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Резюме 

Досліджено сучасні тенденції розвитку світового господарства. Ство-
рено комплексну методику розробки дескриптивних моделей сучасних інди-
каторів, ідентифікованих авторами як індекс світової транснаціоналізації, 
індекс суцільної глобалізації та індекс фінансової глобалізації, а також ал-
горитму їх розрахунку і графічної інтерпретації. Представлено авторську 
методику визначення розроблених індексів світової транснаціоналізації, су-
цільної глобалізації та фінансової глобалізації, яка  базується на компара-
тивних принципах теоретичного узагальнення та вдосконалення ключових 
дефініцій і на узагальненні концептуальних підходів до прогнозування стану 
складних економічних явищ. Запропоновано напрями вдосконалення відпо-
відної методики забезпечення національної безпеки на основі використання 
сформованих авторами індексів, що дає змогу всебічно оцінити стан еконо-
мічної безпеки та науково обґрунтувати найбільш сприятливий і убезпече-
ний сценарій інтеграційного процесу для України. 
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Домінуючою тенденцією розвитку світового господарства на рубежі 
ХХ–ХХІ ст. стала економічна глобалізація, яка внаслідок нового небаченого 
пришвидшення процесу багатовимірних структурних зрушень визначила 
об’єктивний характер інтеграції всіх основних фігурантів та інституцій гло-
бального розвитку – політичних (нації, держави), економічних (корпорації), 
наддержавних (міжнародні об’єднання та міжнародні організації).  

У сучасних дискусіях, розгорнутих науковцями всього світу щодо ґе-
нези, природи та перспектив глобалізації, реалізують різні методологічні 
підходи, найбільш самобутні й оригінальні з яких вичерпно охарактеризував 
Д. Лук’яненко [12, с. 3–7]. Теоретичні уявлення дослідників змістились у дві 
основні площини: по-перше, варто говорити про перенесення акцентів від 
дискусій щодо самого факту існування глобалістики до виваженості оцінок і 
формулювань стосовно перспектив і тенденцій, а по-друге, йдеться про 
«можливості всеосяжного і чітко детермінованого дослідження глобалізації 
з усіма її викликами, проблемами, суперечностями, перспективними і нега-
тивними проявами і наслідками» [12, с. 67]. 

Однак, виходячи лише з теоретичних положень, не можна чітко й од-
нозначно визначити різновекторні параметри майбутньої глобальної органі-
зації життєдіяльності людей і націй. Тому актуалізується потреба подальшо-
го вдосконалення методології та методик кількісної оцінки диспозиції всіх 
фігурантів глобальної економіки, що уможливить поглиблення її якісного 
аналізу. 

Незважаючи на зростання протягом останніх десятиліть дослідниць-
кого інтересу до проблем глобалізації, дискусійними залишаються практичні 
та методологічні питання категоріально-понятійної ідентифікації, можливос-
ті економічної оцінки значення не лише глобалізаційних, а й невід’ємних від 
них транснаціоналізаційних трансформацій у розрізі регіональних угрупо-
вань, окремих країн з різним рівнем економічного розвитку та світового гос-
подарства загалом. 

Метою цього дослідження є уточнення базових понять та особливос-
тей процесів глобалізації світогосподарського життя, його фінансової сфери 
та транснаціоналізаційних трансформацій на основі вивчення концептуаль-
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них теоретичних засад, розробки та емпіричної апробації комплексної ме-
тодики аналізу, формування ключових індикаторів для оцінки динаміки до-
сліджуваних процесів. 

Для реалізації окресленої мети ми запропонували комплексну мето-
дику розробки моделі квантифікованої оцінки глобальних процесів на основі 
7-етапного алгоритму формування ключових індикаторів (табл. 1) та його 
емпіричної апробації. Дотримуючись визначеної алгоритмом послідовності, 
сформуємо показники для виміру досліджуваних процесів і проведемо від-
повідні емпіричні розрахунки. 

 

 

Таблиця 1.  

Логіка формування ключових індикаторів  
для оцінки динаміки досліджуваних процесів 

Етап Сутність етапу Очікуваний  
результат 

I 
Уточнення понятійно-категорійного апарату на основі 
порівняння сутнісного значення ключових дефініцій та 
виявлення їх змістового наповнення. 

Авторська  
дефініція 

II 

Вивчення теоретичних основ прогнозування стану еко-
номічних явищ та процесів за допомогою: 
• Фундаментального аналізу (Ф. Блок, Б. Грем, 

Д. Додд, І. Закарян, Г. Кіма, С. Котла, В. Ліховідов, 
Р. Мюррея, С. Тернера, М. Томсета, 
М. Хаертфельдер); 

• Кількісного аналізу (Башельє, Грехем); 
• Технічного аналізу (Ч. Доу, Е. Найман, Н. Нісон, 

В. Твардовський, Дж. Шваґер, Еліот, Де Марк, Фібо-
наччі); 

• Економіко-математичне моделювання (П. Сіомпа, 
Р. Фриш) 

Вибір  
методичного 

 підходу 

III 

Вибір математичної моделі для побудови графічної ін-
терпретації процесу й оцінювання на її основі прогнозу 
даних (методика Бокса-Дженкінса, статистика Дарбіна-
Уотсона та Стюдента, критеріїв Акайке та Байеса-
Шварца, F-статистика Фішера, трендів, модель авторег-
ресії, однокрокове прогнозування, логарифмування). 

Релевантна 
 модель 

IV Формування системи індикаторів для забезпечення ква-
нтифікованої оцінки досліджуваного процесу. 

Система  
індикаторів 

V Виконання емпіричних розрахунків на основі розробле-
ної системи індикаторів. 

Аналітичні  
таблиці 

VI 
Побудова графіку динаміки основних індикаторів для ві-
зуальної інтерпретації та додаткової аргументації вияв-
лених тенденцій і закономірностей. 

Графіки 

VII 
Аналітична оцінка процесу, формування прогностичної 
інформації та вироблення відповідних планів дій на рівні 
національних або міжнародних інституційних структур. 

Аналіз,  
прогноз,  
заходи 
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1. Формування ключових індикаторів  

для оцінки сутності та динаміки  

досліджуваних процесів 

Формування ключових індикаторів для оцінки сутності та динаміки до-
сліджуваних процесів спирається на розроблений авторський алгоритм і 
передбачає виконання дій відповідно до завдань перших чотирьох етапів. 

Етап 1. Уточнення понятійно-категорійного апарату 

Глобалізація, яка вочевидь є феноменом ХХ та ХХІ століть, у най-
більш широкому розумінні можна трактувати як процес, що виводить цивілі-
зацію на вищий рівень розвитку із системною інтернаціоналізацією умов і 
сфер людської життєдіяльності [12, с. 66], включає в себе політичні, еконо-
мічні, соціальні, екологічні, науково-технічні та інші складові, а відтак має 
комплексний суцільноохоплюючий характер. 

 Характеристика глобалізму як світової мегасистеми, що склалась у 
результаті інтенсивних процесів глобальних трансформацій, глобалізації 
розвитку та нової стадії світової інтеграції в рамках глобального капіталізму 
і класичного імперіалізму як його сучасна специфічна форма та нова над-
висока стадія, цілком вичерпно надана О. Білорусом [1, 2, 3]. Визначення 
інших аналогічних понять є досить неоднозначними (глобальність, глоба-
лізм, глобалістика тощо), хоча сповна очевидною є їхня смислово-логічна 
підпорядкованість. Так, проведений Д. Лук’яненком аналіз літературних 
джерел показав, що російські вчені Ю. Осипов, С. Бабурін, В. Бело-
ліпецький, Є. Зотова трактують глобальність як спільність, глобалізацію – як 
процес досягнення глобальності, а глобалізм – як свідоме здійснення гло-
балізації. О. Білорус вважає глобалізацію об’єктивною закономірністю пост-
індустріальноцивілізаційної еволюції, а глобалізм – парадоксальним наслід-
ком силової глобалізації [12, с. 66]. 

Попри очевидні феноменальні прояви глобалізація демонструє аси-
метричність, нерівномірності, асинхронності та диспропорційності розвитку. 
З одного боку, саме глобалізація має окреслити шлях ноосферного розвит-
ку, де відбудеться докорінна трансформація суспільного виробництва в на-
прямі його інтелектуалізації, гуманізації, соціологізації, що має зумовити 
небачений ефект економічної мультиплікації і вибухового економічного роз-
витку. Сучасні дослідження [12, с. 81–84] пов’язують перспективи розвитку з 
моделлю інтелектуальної економіки, якою управляє інтелектуальний капі-
тал (людський капітал як сукупність знань, навичок та творчих здібностей 
людини плюс структурний капітал як технічне, інформаційне та організацій-
не забезпечення його реалізації). Уже сьогодні в країнах ОЕСР понад поло-
вина ВВП створюється в інтелектуальному виробництві. З іншого боку, де-
далі більше дослідників, політичних і державних діячів доходять висновку, 
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що ця нова система світопорядку невідворотно призведе до глобального 
апокаліпсису [2, 6, 8, 12], маючи на увазі невідворотність і абсолютний ха-
рактер глобальних викликів і загроз.  

Оскільки об’єктивний зміст глобалізації складають різнорідні за своїм 
походженням, сферами прояву, механізмами і наслідками процеси, глоба-
лізація являє собою не однорідне, а складне, суперечливе явище, насичене 
різними, іноді полярними процесами економічного і соціального життя люд-
ства, а також новими викликами для національних економік, що зумовлює 
виникнення різноманітних теоретичних концепцій та наукових дискусій.  

У цьому контексті в теоретичному плані показовим Д. Лук’яненко вва-
жає осмислення концепції «нової економіки», дійсно глобальної як за охоп-
ленням сфер життєдіяльності, так і за технологіями ведення бізнесу [12, 
с. 81]. Йдеться про феномен «високотехнологічних компаній», які викорис-
товують Інтернет як основний економічний ресурс; глобальний кластер еко-
номіки, який виробляє програмове забезпечення або постачає технології 
для інших напрямів; набір електронних практик, які інструментально засно-
вані на Інтернет і спрямовані на створення нових моделей господарювання, 
«інформаційну парадигму соціально-економічного розвитку, яка ґрунтується 
на тому, що умовою, основою і метою розвитку людського суспільства є на-
копичення корисної інформації та вдосконалення засобів її обробки і вико-
ристання», глобальну інформатизацію як вираз сутності постіндустріально-
го розвитку і ключовий технологічний виклик ХХІ століття універсального 
характеру, оскільки відповідь на нього необхідно шукати всім країнам в усіх 
сферах життєдіяльності. 

Як одну з головних рис «нової економіки» окремі автори виділяють її 
відносну незалежність від національних кордонів. На погляд Д. Лук’яненка, 
цю рису можна розглядати як базову, оскільки в «екстериторіальності» і 
«ексдержавності» закладено як глобальні позитиви «нової економіки», так і 
її можливі глобальні негативи. За його словами, нові імпульси і нову більш 
суперечливу якість отримують як транснаціоналізація з формуванням гло-
бальних корпоративних структур, переважно шляхом злиттів і поглинань, 
так і регіональна економічна інтеграція, яка виходить на континентальний 
та міжконтинентальний рівні [12, с. 86]. 

Заслуговує уваги точка зору стосовно гармонізації глобалізаційного 
процесу, для якої, з одного боку, необхідні нові функціональні форми і ме-
ханізми гармонізації національних економічних інтересів, політик і дій, а з 
іншого – має сформуватись глобальне мислення, коли підприємницька мо-
тивація базується на інноваційності та безпеці розвитку. Це уможливлюєть-
ся лише за умов гуманізації світогосподарського розвитку, заснованої на 
його інтелектуалізації, соціалізації та екологізації, що власне і підтверджує 
наші гіпотези. 

У майбутньому йдеться про максимальне використання інтегрованого 
інформаційно-інтелектуального потенціалу світу, про початок формування 
якісно нової (у сучасному розумінні – глобальної ноосферно-космічної) еко-
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номіки третього тисячоліття. У справді глобальній економіці домінуватиме 
глобальний розум, а не глобальний інтерес [12, с. 86–87].  

Утім, глобалізація кількісно охоплює увесь світ, а якісно – всі сфери 
людської життєдіяльності. Тому лише умовно, у межах методу абстракції, 
можна говорити про політичну, економічну, соціокультурну глобалізацію. 

Серед найбільш суттєвих ознак економічного глобалізму, за оцінками 
О. Білоруса [1, 2, 3], сучасні дослідники [7, 8, 11, 19, 20] найчастіше відзна-
чають:  

• виведення економічних інтересів національних господарських 
суб’єктів за національно-державні рамки; 

• вихід національних корпорацій на глобальний ринок, що форму-
ється;  

• перетворення національних корпорацій у ТНК, а потім – у глоба-
льні корпорації; 

• розширення сфери діяльності транснаціональних економічних і 
фінансових структур до рівня глобальних ринків; 

• неможливість вирішення більшості економічних та соціальних 
проблем на обмеженому національному рівні;  

• зростання залежності економічної ситуації в більшості країн від 
ситуації у країнах – лідерах глобалізації;  

• поширення доларизації національних економік;  

• посилення добровільно-примусової координації національних 
економічних і фінансових стратегій та політик на глобальному рі-
вні (особливо в галузі торгівлі, фінансів, екології, зайнятості, міг-
рації).  

У цьому контексті Д. Лук’яненко вважає економічну глобалізацію ви-
щим рівнем інтернаціоналізації господарського життя з безпрецедентними 
масштабами та якісно новою динамікою міжнародного виробництва й обмі-
ну. За його словами, перебуваючи в тісному взаємозв’язку з іншими компо-
нентами загального глобалізаційного процесу (політичним, науково-
технічним, інформаційним, екологічним, соціокультурним), вона, у свою 
чергу, підпадає під вплив внутрішньої структуризації [12, с. 73–74], тобто 
може бути диференційована на виробничу, торговельну, фінансово-
інвестиційну, інфраструктурну тощо. 

До кількісних параметрів економічної глобалізації зазвичай відносять 
величезні масштаби безпосередньо міжнародного виробництва, обміну і 
споживання за рахунок випереджального зростання світового ВВП, динамі-
ки міжнародної торгівлі товарами та послугами, прямих і портфельних іно-
земних інвестицій, валютних операцій. 
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Слід зазначити, що в сучасних парадигмальних визначеннях глобалі-
зації домінує розуміння первинності глобалізму економічного, основу якого 
становить фінансово-інвестиційна взаємодія, хоча глобальні асиметрії ма-
ють вочевидь об’єктивно системний характер. Саме через це фінансовий 
глобалізм стає більш привабливим напрямом наукових досліджень. 

Справді, якщо розглядати функціонально-галузеву специфіку асиме-
трії економічної глобалізації, то очевидною стає випереджальна активність 
міжнародного руху капіталів, а не товарів і не фінансових послуг. У своїх 
публікаціях [12, с. 100] Д. Лук’яненко зазначає, що, зародившись на товар-
них ринках унаслідок спочатку збутової, а потім виробничої діяльності ТНК, 
глобалізація останніми роками розвивається переважно на фінансово-
інвестиційній основі, чому сприяло багато факторів, зокрема вільний рух 
капіталу у глобальній інформаційно-комунікаційній мережі при суттєвих об-
меженнях на ринку товарів, комерційних послуг, робочої сили. Справді, на 
сьогодні обсяги операцій на міжнародних кредитних, інвестиційних і, особ-
ливо, валютних ринках на декілька порядків перевищує обсяги товарно-
збутової діяльності, а на кожний долар реального сектору світової економі-
ки припадає до 100 доларів у фінансовій сфері. 

Різношвидкісний рух факторів виробництва з випереджальною динамі-
кою міжнародного капіталообміну деформує глобальні відтворювальні проце-
си, дискредитуючи традиційні теоретичні уявлення стосовно макроекономічних 
пропорцій, стабільності, ефективності, конкуренції. Це стосується насамперед 
операцій на глобалізованому ринку цінних паперів (РЦП), який на сьогодні є не 
лише ключовим сегментом фінансового ринку, а й, завдяки своїй інтегрованій 
сутності, відносно самостійним елементом сучасної ринкової інфраструктури 
[12, с. 100]. З одного боку, рух цінних паперів у їх постійно змінюваному різно-
манітті динамізує інвестиційно-відтворювальні процеси, забезпечуючи при 
цьому саморегулювання національних та інтернаціональних економічних сис-
тем за умов регулювання РЦП засобами, адекватними його масштабам та 
структурі. З іншого боку, регулятивні проблеми ускладнюються й актуалізують-
ся в умовах очевидного взаємозв’язку інвестиційних інструментів, взаємопро-
никнення не лише сегментів фінансового ринку, а й їхньої інтеграції з ринками 
ресурсів, товарів, послуг [14, 15, 16].  

Потоки ресурсів на фінансових ринках доволі мінливі у функціональ-
ному та інституційному аспектах, а для інвестиційного ринку характерними 
є постійна диференціація, диверсифікація окремих сегментів, переважно 
глобальний характер функціонування. 

В епоху глобалізації фінансова сфера демонструє зростаючу самодо-
статність та незалежність від регуляторних механізмів впливу макроекономіч-
ної політики держав світу. Самостійно визначаючи параметри глобальних фі-
нансових агрегатів, вона здатна забезпечувати собі одержання надприбутків та 
стимулює зростання у світовій економіці фінансових дисбалансів.  

Виникнення поняття фінансової глобалізації як однієї зі складових 
економічної глобалізації пов'язане з різким збільшенням міжнародних ва-
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лютно-кредитних і фінансових зв'язків протягом останніх десятиліть, що зу-
мовлено насамперед розширенням інвестиційно-кредитної діяльності 
транснаціональних корпорацій і банків, лібералізацією валютних, інвести-
ційних і кредитних ринків, розширенням доступу різних держав до глобаль-
них фінансових ресурсів та диверсифікацією механізмів концентрації інвес-
тиційних ресурсів [14, 15]. Підтвердженням цього є, зокрема, великомасш-
табні вартісні обсяги світових транскордонних фінансових потоків: ПІІ, вли-
вань у цінні папери та боргові цінні папери, а також транскордонних позик 
та депозитів (рис. 1), які з 2003 р. зросли більш ніж утричі, хоча з початку 
глобальної фінансової кризи дещо зменшилися. 

Дуже часто це явище розглядають як істотний фактор, з одного боку, 
економічного розвитку, а з іншого – загострення у світовому масштабі про-
блеми фінансових і, зокрема, валютних криз. 

 

 

Рисунок 1.  

Структура глобальних потоків ПІІ [33] 

 Акції Реінвестовані доходи  Інше 
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Попри те, що фінансова глобалізація надає світовому господарству 
цілісної структури та внутрішньої єдності, вона спричиняє й поглиблення 
асиметричності регіонального та структурно-функціонального розподілу 
глобального капіталу (табл. 2), стимулюючи його надконцентрацію в неве-
ликій групі постіндустріальних країн та створюючи своєрідний фінансовий 
полон відсталих країн, які через механізми зовнішнього фінансування та лі-
бералізацію внутрішніх фінансових ринків опиняються перед загрозою 
втрати економічного та політичного суверенітету. 

 

 

Таблиця 2. 

Світові потоки ПІІ за регіонами [32] 

Приплив ПІІ 
(млн дол. США) 

Відплив ПІІ 
(млн дол. США) 

№ 
п/п 

Регіон 
2006 2007 2008 2006 2007 2008 

1 Світ зага-
лом  

1 461 074 1 978 838 1 697 353 1 396 916 2 146 522 1 857 734 

2 Розвинуті 
країни 

972 762 1 358 628 962 259 1 157 910 1 809 531 1 506 528 

3 Країни, що 
розвива-
ються 

433 764 529 344 620 733 215 282 285 486 292 710 

4 Азійський 
регіон 

283 402 332 682 388 709 144 492 223 130 220 194 

5 Пд-Сх. 
Європа 
та країни 
ЦСЄ 

54 548 90 866 114 361 23 724 51 505 58 496 

 

 

У міждержавному плані реалізуються фінансово-інвестиційні схеми, 
учасниками яких є переважно всі основні фігуранти – фізичні особи, корпо-
рації, уряди, міжнародні організації. У результаті не лише суттєво коригу-
ється інвестиційна практика, а й певним чином дискредитується діяльність 
традиційних регулятивних інституцій [12, с. 100–102]. Відтак гіпотетично 
можна говорити про наявність певного взаємозв’язку та взаємозалежності 
таких явищ, як інвестиційна корпоративна активність та активність регуля-
торна державна та наддержавна, що підтверджується проведеними нами 
емпіричними дослідженнями (рис. 2).  
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Рисунок 2.  

Порівняння динаміки інвестиційної корпоративної активності  
та регуляторної активності урядів національних економік  
(складено авторами) 

 

 

 

Загалом не можна не погодитись із точкою зору О. Білоруса, що гло-
балізм виявляє себе як система абсолютної економічної та політичної вла-
ди нових глобальних монополістичних корпорацій, які вийшли з-під контро-
лю держав свого походження та базування, маневрують фінансовим капі-
талом, обертаючи його на світовому ринку зі «швидкістю світла», і, віртуоз-
но уникаючи сплати податків, посилюють експлуатацію багатьох країн, у 
тому числі своїх власних. Цивілізацію глобальних корпорацій він оцінює як 
зростання загрози людству, яке повинно зробити свій вибір [1, 2, 3, 5]. Від-
повідні позиції демонструє У. Бек, наголошуючи, що в процесі глобалізації 
національні держави і їхній суверенітет вплітаються в павутину транснаціо-
нальних суб’єктів і підкоряються їхнім владним можливостям, їхній орієнта-
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ції й ідентичності [22, 23]. З об’єднанням, інтеграцією ринків окремих проду-
ктів, які виробляють ТНК, пов’язує поняття глобалізації Т. Левітт [29] та ряд 
інших науковців [13, 17, 18, 19, 20, 21, 24, 25, 26, 28, 30, 31]. 

Слід акцентувати увагу на тому факті, що принципово нової якості 
процес глобалізації набуває під впливом сучасних системних трансформа-
цій – із тенденції до глобалізації відбувається пришвидшений розвиток і пе-
ретворення на всепоглинаючий процес, що має складну мотиваційну при-
роду, позитивні та негативні впливи системного характеру. Нові імпульси і 
нову, більш суперечливу, якість отримують як транснаціоналізація з форму-
ванням глобальних корпоративних структур, переважно шляхом злиттів і 
поглинань, так і регіональна економічна інтеграція, яка виходить на конти-
нентальний та міжконтинентальний рівні. 

Однією з характерних рис глобальної трансформації сучасної світової 
економіки Олег Білорус вважає прискорення процесу структурних зрушень, 
яке, з одного боку, відкриває нові можливості перед країнами в підвищенні 
рівня виробництва матеріальних благ, поліпшенні якості життя людей, а з 
іншого – характеризує нові вимоги, які постають перед країнами світу в рус-
лі транснаціоналізаційного процесу [1, 2, 3]. 

Отже, компаративна оцінка концептуальних засад глобалізації, висві-
тлених у працях О. Білоруса, Д. Брока, І. Валлерстайна, О. Гаврилюка, 
М. Делягіна, С. Долгова, В. Іноземцева, М. Кастельса, М. Кіма, В. Кузнєцо-
ва, Д. Лук’яненка, Дж. Несбіта, А. Обухова, В. Овчиннікова, Ю. Пахомова, 
А. Поручника, В. Сіденка, В. Соколова, Дж. Стігліца, А. Стриженка, А. Філі-
пенка, М. Хохлова, О. Черковця, Т. Циганкової, В. Чужикова; процесів, що 
лежать в основі фінансової глобалізації та досліджені в працях  
П.-Р. Агенора, С. Вей, В. Во, К. Далі, Х. Едісона, М. Коса, В. Корнєєва, 
С. Котьолкіна, А. Кредісова, Р. Левіна, Ф. Лейна, З. Луцишин, Д.-М. Мілезі-
Ферретті, С. Моісеєва, М. Обстфельд, Е. Прасада, О. Плотникова, Л. Річчі, 
О. Рогача, К. Рогоффа, Т. Слока, Н. Стукало, А. Тейлора, Т. Шемета та ін., 
а також процесів транснаціоналізації, які тривалий час перебувають у 
центрі уваги В. Гєєца, Б. Губського, Ю. Макогона, В. Новицького, Є. Пан-
ченка, В. Рокочі, Є. Савельєва, І. Школи та ін., сприяла більш предметному 
усвідомленню сучасних проблем розвитку глобального світового господар-
ства і специфіки функціонування в ньому національних економік та взаємо-
зв’язків між ними та уможливила наступні теоретичні узагальнення і ви-
сновки: 

• Однією із провідних тенденцій у розвитку сучасної світової еконо-
мічної системи виступає глобалізація, яка є якісно новим ступе-
нем інтернаціоналізації і передбачає встановлення безпосеред-
нього зв’язку національної економіки та світового господарства. 
Глобалізація кількісно охоплює весь світ, а якісно – всі сфери 
людської життєдіяльності. Тому лише умовно, у межах методу аб-
стракції, можна говорити про політичну, економічну, соціокультур-
ну глобалізацію. 
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• Основу економічного глобалізму становить фінансово-інвести-
ційна взаємодія, оскільки глобалізація останніми роками розвива-
ється переважно на фінансово-інвестиційній основі. Цьому спри-
яло чимало факторів, зокрема вільний рух транснаціонального 
капіталу та пришвидшення процесу структурних зрушень у руслі 
трансналізаційного процесу. 

• Нові імпульси і нову, більш суперечливу, якість отримує трансна-
ціоналізація, яка, у свою чергу, продукує нові вимоги, що поста-
ють перед країнами світу. 

• Активність транснаціонального капіталу на глобальних фінансо-
вих ринках стає каталізатором глобальних трансформацій. Тому 
предметом дослідження мають стати процеси транснаціоналіза-
ції, суцільної глобалізації та фінансової глобалізації. 

Отже, спираючись на проведені авторським колективом дослідження 
теоретичних моделей і концепцій, що пояснюють сутність, причини виник-
нення та еволюції досліджуваних процесів, пропонуємо ідентифікувати 
транснаціоналізацію як найбільш зрілий і завершений етап у процесі ін-
тернаціоналізації підприємницької діяльності суб’єктів будь-якої форми 
власності, який характеризується високим рівнем географічної диверсифі-
кованості системи ресурсного забезпечення (матеріально-виробничий ре-
сурс, інтелектуально-кадровий ресурс, фінансовий, інформаційний ресурс); 
гнучкою організаційною архітектурою з обов’язковим виділенням одного го-
ловного (або кількох) керівного ідеолого-стратегічного ядра, що продукує 
єдину бізнес-ідеологію із синтезом філософії волюнтаризму, прагматизму і 
лібералізму; пріоритетним використанням прямого зарубіжного інвестуван-
ня, як інструменту зовнішньоекономічної експансії; непереборним прагнен-
ням корпоративного топ-менеджменту до глобального панування на основі 
системного цілеспрямованого застосування фінансової могутності, інфор-
маційного і політичного впливу, коаліційної сили зв’язків з урядами та засо-
бів силового і прихованого тиску.  

Як загальносвітове явище транснаціоналізація являє собою об’єктив-
ний процес посилення світової інтеграції в результаті експансивного розго-
ртання міжнародних операцій ТНК. 

Виходячи із зазначеного, вважаємо необхідним для диференціації 
окреслених понять і явищ ввести ідентифікаційні ознакові акценти, які да-
вали б змогу доволі чітко конкретизувати масштабність процесу транснаці-
оналізації, а саме транснаціоналізацію світову і транснаціоналізацію 
корпоративну.  

Суцільна глобалізація ідентифікується нами як об’єктивно законо-
мірний, кількісно всеохоплюючий і всепоглинаючий процес еволюційного 
формування нової ери зрощення наявного суспільного простору, націй, по-
літичних, соціокультурних, економічних систем на фоні фундаментальних 
якісних перетворень в усіх сферах суспільного життя, який має складну мо-
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тиваційну природу, позитивні та негативні впливи і наслідки системного ха-
рактеру.  

У результаті системного дослідження процесу фінансової глобалізації 
його сутність розкривається як вкрай неоднозначний процес, який не лише 
не здатний усунути регіональну нерівновагу нагромадження фінансових ак-
тивів, а й дозволяє країнам – світовим фінансовим центрам перетворюва-
тись у «фінансових менеджерів» глобального світу. Це дає змогу стверджу-
вати, що фінансова глобалізація є одним з напрямків процесу суцільної 
глобалізації, який на фоні широкомасштабної лібералізації валютних режи-
мів і розвитку інформаційних технологій уможливлює стрімке зростання об-
сягів світових фінансових потоків й операцій на світових фінансових ринках; 
розквіт фінансового інжинірингу, що сприяє поширенню фіктивних капіталів 
і провокує виникнення «фінансових бульбашок»; посилення інтеграційних 
зв’язків національних фінансових ринків та їх стрімкого перетворення на 
єдиний світовий фінансовий простір з відповідною модифікованою конфігу-
рацією світової фінансової архітектури. 

Отже, зазначені підходи до ідентифікації понять транснаціоналізації, 
суцільної глобалізації та фінансової глобалізації створюють передумови до 
оновлення показників їх виміру та виявлення тенденції розвитку й взаємо-
обумовленості.  

Етап 2. Вивчення теоретичних основ аналізу та прогнозуван-
ня стану транснаціоналізаційних та глобалізаційних процесів 

Наукова оцінка таких складних феноменів, як транснаціоналізація та 
глобалізація, не видається можливою без емпіричних досліджень стану, 
розвитку, а також прогнозування їх імовірних сценаріїв динаміки. Оскільки 
сучасний світовий економічний розвиток характеризується глибинною скла-
дністю процесів, які в ньому відбуваються, стандартні методи моделювання 
часових рядів задля аналізу та прогнозування в таких умовах не завжди 
надають задовільні результати, саме тому за основу побудови системи по-
казників для наукового дослідження складних економічних явищ і процесів, 
зокрема еволюційного розвитку, динаміки, стану і прогнозування подальших 
ситуацій у процесі світової транснаціоналізації, нами обрані методи, що ба-
зуються на компаративних принципах теоретичного узагальнення та вдос-
коналення ключових дефініцій, узагальнення концептуальних підходів до 
ретроспективного аналізу та прогнозування, зокрема, фундаментального 
(Ф. Блок, Б. Грем, Д. Додд, І. Закарян, Г. Кіма, С. Коттл, В. Ліховідов, 
Р. Мюррея, С. Тернера, М. Томсета, М. Хаертфельдер), технічного (Ч. Доу, 
Е. Найман, Н. Нісон, В. Твардовський, Дж. Шваґер), кількісного (Башельє, 
Грехем) та економіко-математичного моделювання (П. Сіомпа, Р. Фриш) [7, 
9, 10, 11, 24, 25, 26, 29, 31]. 
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Етап 3. Вибір математичної моделі для побудови графічної 
інтерпретації досліджуваних процесів 

Селективний підхід до вибору математичної моделі та побудови гра-
фічної інтерпретації процесу спирається на виявлення шляхом візуального 
аналізу позитивного тренду, для якого практично неможливо визначити не-
залежні змінні (регресори) через його довгостроковий напрям розвитку в бік 
збільшення значень із значними коливаннями в кінці періоду. Це зумовлює 
необхідність вибірки релевантної моделі серед побудованих авторегресій-
них моделей-кандидатів за модифікованою методикою Бокса-Дженкінса [4], 
яка забезпечує отримання моделі високого ступеня адекватності за умови 
використання інформативних статистичних даних і дотримання вимог мето-
ду оцінювання параметрів 

Для оцінювання якості (адекватності) моделі нами були використані 
статистика Дарбіна-Уотсона (DW) з перевіркою значущості оцінок парамет-
рів моделі за допомогою t-статистики Стюдента, інформаційних критеріїв 
Акайке та Байєса-Шварца, F-статистики Фішера [24, 25], з обчисленням се-
реднього абсолютного значення похибки (САП), середнього квадрата похи-
бки (СКП) і суми квадратів похибок (СмКП), середньої абсолютної похибки у 
відсотках (САПП). При побудові авторегресійної моделі процесу розрахову-
вались значення автокореляційної та частково автокореляційної функцій, 
використані метод найменших квадратів, трендів, однокрокове прогнозу-
вання, логарифмування. Усі отримані результати оцінювання розглянутих 
моделей і прогнозів наведені в таблиці 3.  

 

 

Таблиця 3.  

Результати моделювання й однокрокового прогнозування  
досліджуваного процесу 

Характеристики моделі 
Характеристики 

однокрокового прогнозу 
Тип моделі 

2R  ∑ )(2 ke  DW  СeKП  САП  САПП  
Коеф-т 
Тейла 

АР(1)+тренд 0,874 669587 1,22 173,95 92,91 30,93 0,1761 
АР(1,4)+тренд 0,890 545316 1,52 187,15 106,71 39,68 0,1779 
АР(1,13)+тренд 0,865 513607 1,95 259,21 163,66 31,12 0,2079 

Моделі для логарифмованих даних 
АР(1)+тренд 0,979 1,432 1,136 0,263 0,213 4,29 0,0256 

АР(1,13)+тренд 0,956 1,029 1,366 0,280 0,226 3,985 0,0103 
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Результати моделювання свідчать, що краща з побудованих моделей 
дає можливість оцінити короткострокові і довгострокові прогнози із серед-
ньою абсолютною похибкою біля 3,985%. Це цілком прийнятний результат, 
якщо взяти до уваги, що фінансово-економічні прогнози вважаються адек-
ватними до рівня похибок 30%.  

Застосування економіко-математичних методів до визначення кількі-
сних критеріїв дозволяє сформувати оновлену систему необхідних показни-
ків. 

Етап 4. Формування системи індикаторів для забезпечення 
квантифікованої оцінки досліджуваного процесу 

4.1. Показники для оцінки процесу транснаціоналізації 

А. Індекс корпоративної (індивідуальної) транснаціоналізації. 
Відомий в економічній літературі індекс транснаціоналізації щодо кожної 
окремої ТНК )I(

ТН
 за методикою ЮНКТАД визначається як середня ариф-

метична від трьох величин: Ai  – частки закордонних активів у сукупному 

обсязі активів, Пi  – частки закордонних продажів у сукупному обсязі реа-

лізації, 
ЧП
i  – частки закордонних працівників у їх сукупній чисельності 

(табл. 4).  

Утім, зважаючи на комплексний характер та багатоаспектність фено-
мену транснаціоналізаційного процесу та керуючись необхідністю охоплен-
ня показником більшої кількості критеріїв, нами запропонована вдосконале-
на методика розрахунку індексу транснаціоналізації )I( )У(ТН  за рахунок до-

даткового введення в індекс двох показників: 

• товарної (галузевої) диверсифікованості )i( ТД  – відношення кілько-

сті охоплених діяльністю ТНК галузей до загальної кількості видів дія-
льності за статистикою (наприклад, за рекомендаціями UNCTAD до 
розрахунків беруть 33 сектори економічної діяльності [32]):  

,
ТД

ТД
i

ГЗ

Г
ТД

∑
=  

де  ГТД  – кількість охоплених діяльністю ТНК галузей;  

∑ ГЗТД  – загальна кількість галузевих видів діяльності (у наших по-
дальших розрахунках дорівнює 33.  

• географічної диверсифікованості )i( ГД  – відношення кількості 

країн географічної диверсифікації (присутності) корпорації до за-
гальної кількості країн на геополітичній мапі світу (193 країни, згі-
дно з даними ООН станом на 2009 рік) [32]. 



Ж У Р Н А Л   
Є В Р О П Е Й С Ь К О Ї  Е К О Н О М І К И  
Червень 2010 

 

195 

Таблиця 4. 

10 найбільших нефінансових корпорації світу у 2009 році  
за обсягами закордонних активів (млн дол. США) та індекс  
транснаціоналізації (за методикою UNCTAD) 

Активи Продажі 
№ 
п/п 

Назва 
ТНК 

Країна  
базування 

Галузь Закор-
донні 

Усього 
Закор-
донні 

Усього 
TNI 
(%) 

1 
General 
Electric 

США Ел-техн. 420 300 795 337 86 519 172 738 51,4 

2 
Vodafone 
Group Plc 

Сполучене 
Королівство 

Телеко-
мунікації 

230 600 254 948 60 317 71 070 87,0 

3 

Royal 
Dutch/ 
Shell 
Group 

Нідерлан-
ди/Сполуче

не 
Королівство 

Нафто-
ва 

196 828 269 470 207 317 355 782 71,3 

4 

British 
Petroleum 
Company 

Plc 

Сполучене 
Королівство 

Нафто-
ва 

185 323 236 076 223 216 284 365 79,9 

5 
Exxon 
Mobil 

США 
Нафто-

ва 
174 726 242 082 269 184 390 328 68,0 

6 

Toyota 
Motor 
Corpo-
ration 

Японія 
Автомо-
більна 

153 406 284 722 145 815 230 607 51,9 

7 Total Франція 
Нафто-

ва 
143 814 167 144 177 835 233 699 74,5 

8 
Electricité 
De France Франція 

В-во 
ел-

енергії 
128 971 274 031 40 343 87 792 34,7 

9 
Ford Motor 
Company 

США 
Автомо-
більна 

127 854 276 459 91 581 172 455 51,3 

10 E.ON AG Німеччина 
В-во 
ел-

енергії 
123 443 202 111 41 391 101 179 53,6 

 

 

,
ГД

ГД
i

КЗ

К
ГД

∑
=  

де  КГД – кількість країн географічної диверсифікації корпорації,  
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∑ КЗГД – загальна кількість країн світу (у наших подальших розрахун-
ках дорівнює 193).  

Відповідно до авторської методики з урахуванням внесених змін удо-
сконалений індекс транснаціоналізації ТНК матиме вигляд: 

( )
.

ііiii
I ГДТДЧППA
ТН 5

++++
=  

Для акцентування належності даного показника до конкретної ТНК 
вважаємо доцільним визначити його як індивідуальний індекс транснаціо-
налізації . 

У нашому дослідженні на основі удосконаленої методики визначення 
індивідуального індексу транснаціоналізації ),I( )У(ТН  емпіричні розрахунки 

даного показника виконані на основі двох динамічних рядів: 

• 100-елементного ряду ТНК (добір корпорацій виконується на ос-
нові ранжування ТНК у 2008 р., опублікованому в доповіді WIR 
UNCTAD за 2009 р. [32,33] за рейтинговими таблицями «топ 25 
найбільших ТНК з розвинутих країн», «топ 25 найбільших ТНК з 
країн, що розвиваються», «топ 25 найбільших ТНК з країн ЦСЄ», 
«топ 25 найбільших фінансових ТНК»); 

• 100-елементного часового ряду (від 1920 року до 2020 року 
(табл. 5)). 

Проведення вибіркового порівняння удосконаленого індексу 
ТН
I  з 

традиційним дало змогу підтвердити більш високу результативність та ана-
літичність запропонованого нами підходу (табл. 6). Вибірку виконано по ко-
рпораціях, що є лідерами у рейтингу за 2008 рік та по періодах, що відпові-
дають початку кожної світової економічної кризи. Для зручності побудови 
таблиці взято такі умовні позначення: А – значення 

ТН
I  за методикою 

UNCTAD, Б – значення 
ТН
I  за авторською методикою. 

Спираючись на результати проведеного компаративного аналізу роз-
рахунків індексу транснаціоналізації за обома методиками можна стверджу-
вати, що значення індексу за авторською методикою більш очевидно харак-
теризує розвиток компанії як транснаціональної та доводить, що кількісні 
критерії товарної та географічної диверсифікованості є надзвичайно важли-
вими індикаторами ступеня міжнародності фірми. Крім того, динаміка вели-
чини показника підтверджує, що на початку інтернаціоналізаційного періоду 
компанії мали незначну розгалуженість і переносили на зарубіжний ринок 
від 20% до 25% своєї діяльності за рахунок створення нечисельних, але 
доволі потужних філій. 
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Таблиця 5.  

Розрахунок індивідуального індексу транснаціоналізації*  

Роки 
Прогноз 

№  
п/п 

ТНК 
1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2005 2009 

2010 2015 2020 
Група 1: Топ 25 ТНК з розвинутих країн 

1 General 
Electric  10,14 12,59 19,42 20,71 43,48 55,50 71,07 77,00 50,38 82,64 58,93 66,40 91,78 94,53 

2 

Voda-
fone 
Group 
Plc  

14,00 12,03 18,99 22,81 47,59 57,62 70,85 79,20 47,60 82,03 50,23 65,81 87,69 94,99 

… … … … … … … … … … … … … … … … 
24 Eads  6,48 8,54 18,81 22,18 45,45 56,33 71,36 79,50 44,61 80,61 57,25 65,49 86,97 94,09 

25 Nestlé 
SA  7,07 9,92 16,33 24,19 44,83 57,37 71,78 93,67 93,42 97,29 90,51 94,70 94,65 94,07 

Група 2: Топ 25 ТНК з країн, що розвиваються 

26 
Hutchison 
Whampoa 
Limited  

* * 11,38 13,89 24,31 36,51 52,70 60,56 57,43 83,74 67,66 73,64 88,54 90,90 

27 Cemex 
S.A.  

* * 10,02 11,16 22,56 38,94 51,35 62,67 54,69 82,66 65,10 70,18 91,56 91,93 

…  … … … … … … … … … … … … … … … 

49 

Flextro-
nics In-
ternation
al Ltd.  

* * 13,25 14,28 20,76 35,33 54,40 60,04 54,49 78,50 65,77 73,66 92,34 93,28 

50 

New 
World 
Develop
ment Co. 

* * 12,86 13,74 24,49 38,01 53,06 60,49 58,05 83,29 64,84 72,27 88,80 94,80 

Група 3: Топ 25 ТНК з країн ЦСЄ 
51 Gazprom * * * * * * * 38,07 54,06 74,79 54,18 74,68 78,90 79,29 
52 Lukoil  * * * * * * * 37,56 56,22 72,96 49,63 74,63 72,24 80,08 
…  … … … … … … … … … … … … … … … 
74 Severstal * * * * * * * 43,99 47,77 71,82 53,61 70,60 77,20 76,05 
75 Mechel * * * * * * * 47,10 45,13 72,36 51,01 70,66 75,84 82,72 

Група 4:Топ 25 фінансових ТНК світу 

76 
GE 
Capital 
Services  

* * * * * 40,07 62,37 60,06 23,89 77,49 42,85 58,85 78,12 86,57 

77 Citigroup * * * * * 43,28 60,29 61,36 19,00 79,03 41,67 54,77 76,80 86,50 
…  … … … … … … … … … … … … … … … 

99 
Royal 
Bank of 
Canada  

* * * * * 42,67 61,32 63,31 17,32 75,31 44,86 59,37 77,82 89,95 

100 Banca 
Intesa  * * * * * 43,97 62,64 61,34 18,20 79,83 44,65 55,38 83,90 80,66 

* Для спрощення візуального вивчення змісту таблиці нами представлена лише ви-
бірка отриманих результатів 
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Таблиця 6. 

Компаративний аналіз результатів по розрахунках індексу  
транснаціоналізації за методикою ЮНКТАД  
та авторською методикою (%) 

1929 1970 1998 2004 2007 
ТНК 

А Б А Б А Б А Б А Б 
General 
Electric  7,39 5,40 55,50 19,30 52,56 30,80 84,42 53,90 51,81 45,60 

Hutchison 
Whampoa 
Limited  

* * 36,51 4,50 58,88 52,70 80,42 70,50 69,66 82,70 

Gazprom  * * * * 47,82 17,65 69,58 29,50 56,90 57,50 
GE Capital 
Services  

* * 40,07 * 20,76 21,70 79,12 26,50 47,28 39,40 

 

 

Найбільший приріст індексу в період з 1970 р. до кінця тисячоліття 
доводить суттєву активізацію інвестиційної діяльності ТНК, спрямовану пе-
реважно на створення нових структур у якомога більшій кількості країн. 
Зниження темпу приросту величини індексу з початку ІІІ тисячоліття є свід-
ченням зміни тенденції інвестиційної поведінки ТНК в бік схильності до 
злиттів і поглинань інших потужних компаній. Характерним є продовження 
тенденції зростання величини індексу для компаній-агресорів чи стійких 
стратегів, таких як (Vodafone, ExxonMobil, Samsung Electronics) на фоні оче-
видного падіння індексу для тих, що втрачають міжнародні позиції одночас-
но з часткою активів (GM, AIG). 

Отриманий на попередньому етапі моделювання вдосконалений ме-
тод діагностики ступеню транснаціоналізації певної ТНК суттєво покращує 
якість отриманих результатів, втім, не дає змоги оцінити транснаціоналіза-
цію в масштабах усього світу. Тому нами запропоновано і розроблено но-
вий індикатор рівня світової транснаціоналізації, який завдяки загаль-
ному охопленню найбільш потужних ТНК, об’єднаних у групи на основі за-
гальновідомих класифікацій та рейтингів світових фінансових організацій, 
дає змогу зробити екстраполяцію отриманих результатів на увесь світовий 
простір. 

Додатково ми пропонуємо здійснювати узагальнену оцінку рівня 
транснаціоналізації з вибіркою по групах ТНК за основними галузями; окре-
мо для американських ТНК; окремо по країнах БРІК (Бразилія, Росія, Індія, 
Китай); що дозволить з огляду на стратегічні горизонти відстежувати сприя-
тливі чи загрозливі для суспільного розвитку тенденції. 
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Б. Індекс світової транснаціоналізації. Вихідним етапом для роз-
роблення середньостатистичного індексу світової транснаціоналізації 
може бути базова матриця, в якій горизонтальний динамічний ряд (j) скла-
дається з m-елементного часового ряду (роки від 1 до m); вертикальний 
динамічний ряд (і) каскадований за порядковими номерами ТНК, згрупова-
них по 25 «Топ» за 4-ма групами та набуває значень в інтервалі від 1 до n 
(табл. 7). Виходячи із зазначеного, щорічний середньостатистичний індекс 
світової транснаціоналізації розраховується за формулою: 



















=
∑
=

n

I
I

n

i
ТН

ТН

ij

ij

1 ,
n

II...II
nj)j;n(jj ТНТНТНТН













 ++++
= −121  

де  і = [1; n],  

j =[1; m],  

ijТН
I  – індивідуальний індекс транснаціоналізації окремої ТНК за кон-

кретний рік. 

 

 

Таблиця 7. 

Базова матриця розрахунку середньостатистичного індексу  
світової транснаціоналізації

1 

Роки: j=[1;m] 
№ п/п 
і=[1;n] 

Назва  
ТНК 

Країна 
базуван-

ня 

Пріори-
тетна  
галузь 

Позначення  
і розрахунок  

індексу ІТН і1 ... ІТН і(m-1) ІТН іm 

Група 1: Топ 25 ТНК з розвинутих країн 
1    ІТН 1j     
…    …     
25    ІТН 25j     

Загалом по групі № 1 25
25

1
251 /І...І

i
jТНjТН 






 ++∑
=

     

Група 2: Топ 25 ТНК з країн, що розвиваються 

Загалом по групі № 2 25
50

26
5026 /І...І

i
jТНjТН 






 ++∑
=

     

                                                 
1 Вибіркові дані. 
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Роки: j=[1;m] 
№ п/п 
і=[1;n] 

Назва  
ТНК 

Країна 
базуван-

ня 

Пріори-
тетна  
галузь 

Позначення  
і розрахунок  

індексу ІТН і1 ... ІТН і(m-1) ІТН іm 

Група 3: Топ 25 ТНК з країн ЦСЄ 

Загалом по групі № 3 25
75

51
7551 /І...І

i
jТНjТН 






 ++∑
=

     

Група 4: Топ 25 фінансових ТНК світу 
100    ІТН 100j     

Загалом по групі № 4 25
100

76
10076 /І...І

i
jТНjТН 






 ++∑
=

     

Індекс світової транснаціоналізації 





















=
∑

=

n

I

I

n

i
TH

TH

ij

ij

1












 ++++
= −

n

IIII
njjnjj THTHTHTH );1(21

...
     

 

 

4.2. Показники для оцінки процесу суцільної глобалізації  

Відомий з економічних джерел [32, 33] індекс глобалізації розрахову-
ється з 2001 р. за власною методикою авторитетного журналу Foreign Policy 
і базується на статистичних даних, які характеризують найважливіші сфери 
соціально-економічного розвитку понад 60-ти країн світу. Ця методика за-
безпечує, на думку аналітиків FP, максимальну інформативність і достат-
ність даного динамічного ряду для виявлення загальних закономірностей 
аналізованого процесу, завдяки охопленню обстеженнями понад 90% сві-
тової економіки та 85% населення земної кулі.  

До розрахунку беруть 4 основні групи факторів: 1-а група: Економічна 
інтеграція (обсяг міжнародної торгівлі, обсяг прямих іноземних інвестицій, 
обсяг портфельних інвестицій, обсяг виплат і виторгу від інвестицій);  
2-а група: Технологічна здатність до взаємодії (кількість користувачів ме-
режею Internet, кількість мережних вузлів, кількість серверів безпеки, через 
які проводяться зашифровані трансакції); 3-а група: Особисті міжнаціона-
льні контакти (міжнародні подорожі і туризм, міжнародний телефонний 
трафік, міжнародні подорожі і туризм, міжнародні грошові перекази й особи-
сті трансфери, включаючи оплату праці нерезидентів, компенсації службо-
вцям та інші приватні грошові перекази); 4-а група: Утягненість до світових 
політичних процесів (членство в міжнародних організаціях, фінансова і гу-
манітарна участь у місіях Ради Безпеки ООН, кількість ратифікованих між-
народних угод ООН, обсяг державних міжнародних фінансових потоків).  

(Продовження – у наступному номері) 
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