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INNOVATIVENESS AS A PARADIGM OF THE MODERN FINANCIAL ECONOMY DEVELOPMENT

У статті розглядається взаємозв'язок між категоріями "фінансова економіка", "інноваційна

економіка", а також їх місце серед категорій сучасної фінансової науки. Визначено ключові

причини та наслідки фінансиалізації сучасної глобальної економіки, переваги та загрози, по-

в'язані з підвищенням ролі фінансів у сучасному суспільстві. Проведено дослідження позицій

науковців щодо сутності фінансової економіки та її ключових особливостей. Детерміновано

сутнісні характеристики поняття "інноваційна економіка" роль та місце інновацій у процесах

фінансиалізації. Наведено ключові класифікаційні ознаки, що використовуються для інновацій.

Визначено місце фінансових інновацій у інноваційному процесі, описано вплив фінансових інно-

вацій на розвиток сучасного фінансового господарства. Розкрито суперечливий вплив інно-

вацій на сучасну економіку та її фінансове господарство, в тому числі — через формування різно-

манітних загроз, пов'язаних з використанням цифрових технологій економічними агентами.

The article considers the relationship between the categories of "financial economy", "innovative

economy", as well as their place among the categories of modern financial science. In particular, a

comparative analysis of the concept of "financial economy" with the concepts of "financial space"

and "financial economy" was carried out. A study of the positions of scientists regarding the essence

of the financial economy and its key features was conducted. The key reasons and consequences of

the modern global economy financialization, advantages and threats associated with increasing the

role of finance in modern society are determined. The role of financial capital in the global economy

development is revealed. Financial capital permeates in all spheres of human life without exception.

It creates fundamentally new opportunities for most economic agents, but along with this, the "gap"

between the real needs of the economy and the uncontrolled growth of the financial sector is

increasing.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Описуючи сутність сучасної економіки, вчені вико-
ристовують надзвичайно широке коло характеристик —
постіндустріальна, інформаційна, мережева, цифрова,
креативна, знаннєва, інноваційна, "нова" і т.п. На пер-
ший погляд, такі оцінки надзвичайно складно система-
тизувати та привести до спільного знаменника. Проте,
на нашу думку, в цьому контексті варто говорити серед
іншого про один складник, як своєрідним чином "по-
єднує" наведені риси сучасної економіки. Мова йде про
домінуючу роль фінансового капіталу на усіх рівнях, а
також про формування принципово нового феномену,
який можна описати в рамках концепції фінансової еко-
номіки. Якраз глобальний фінансовий капітал, його
кількісні та якісні виміри, виразно демонструють ті
трансформації, які притаманні "новій" економіці. З од-
ного боку, масштабна фінансиалізація є наслідком па-
радигмальних зрушень на рівні економічних відносин.
Наприклад, мережевизація та диджиталізація обумови-
ли надзвичайно високу мобільність фінансового капі-
талу. З іншого, якраз фінансова економіка віддзерка-
лює саму сутність "нової" економіки. Підкреслимо, що
беззаперечним базисом становлення та розвитку фінан-
сової економіки є різноманітні інновації. Разом з тим,
сприйняття інновацій в якості певного беззаперечного
блага залишилося в минулому. На часі об'єктивна та
неупереджена оцінка місця та ролі інновацій, у тому
числі — інновацій фінансових, у сучасній фінансовій
економіці.

The essential characteristics of the concept of "innovative economy", the role and place of

innovations in the financialization processes are determined. The key classification features used

for innovation are given. The place of financial innovations in the innovation process is determined,

the influence of financial innovations on the development of the modern financial economy is

described. It was established that innovations are the basis for rapid and large-scale financialization

of the modern economy. The controversial impact of innovations on the modern economy and its

financial economy is revealed, including through the formation of various threats connected with the

use of digital technologies by economic agents. It is emphasized that digitalization and rapid

technological progress have become one of the main factors in the rapid growth of the role of financial

capital. A clear logical connection has been formed between innovation and the financial economy,

both at the global level and at the level of national economies. It is emphasized that the level of

innovativeness of the national economy is a key factor in the state's competitiveness.

Ключові слова: інновації, фінансові інновації, фінансові технології, фінанси, фінансовий капітал, фінан-
совий сектор, фінансова економіка, фінансовий простір.

Key words: innovations, financial innovations, financial technologies, finance, financial capital, financial sector,
financial economy, financial space.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблематика фінансової економіки розглядалася
в працях Р. Бейлі, І. Ломачинської, В. Мельника, В. Пи-
липіва, Ю. Фами, І. Чирак. Питання фінансових інно-
вацій, їх ролі у сучасній економіці досліджувалося в
працях С. Балтілоссі, Н. Пантєлєєвої, Ш. Перес, С. Ра-
динського, О. Сохацької, П. Туфано. Проте, відкрити-
ми для подальших наукових пошуків є питання ролі та
місця фінансових інновацій у розвиткові феномену
фінансової економіки.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Мета статті — детермінувати роль інновацій (зок-
рема, інновацій фінансових) у процесах становлення
фінансової економіки.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Поняття "фінансова економіка" відносно нещодав-
но увійшло у науковий словник. Компаративний аналіз
академічної літератури свідчить, що консенсус з при-
воду його сутнісного наповнення на сьогодні відсутній.
Більше того, хоча термін "фінансова економіка" вжи-
вається все частіше, його визначення досі залишають-
ся прерогативою небагатьох вчених.

Наведемо підхід, який можна зустріти у зарубіжних
джерелах: "…це підгалузь економіки, яка досліджує, як
індивіди, підприємства та установи розподіляють ресур-
си в часі і між різними інвестиційними можливостями"
[1]. Надалі автори зазначають, що фінансова економі-
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ка зосереджена на фінансових ринках та процесах ціно�

утворення, а також на наслідках для розподілу ресурсів,

управління ризиками та економічного добробуту. Як ба�

чимо, в такій науковій позиції акцентовано, що фінан�

сова економіка багато в чому визначена процесами, що

відбуваються на сучасних фінансових ринках. В свою

чергу, тенденції фінансових ринків визначають динамі�

ку багатьох процесів сучасної економіки. Також зазна�

чається, що базисом фінансової економіки є міждисцип�

лінарний підхід, в якому використовуються надбання

багатьох інших наук.

Зауважимо, що позиція, щодо ролі фінансових

ринків у становленні сучасної фінансової економіки є

достатньою мірою популярною. Так у вітчизняній праці

знаходимо: "Фінанcова економіка — це розмаїта су�

купність фінансових ринків, які наповнюються новими

фінансовими продуктами, технологіями та інноваціями"

[2]. На наш погляд, такий логічний зв'язок між розвит�

ком фінансових ринків та фінансиалізацією сучасної

економіки є достатньою мірою очевидним. В першу чер�

гу він заснований на тому фактові, що фінансовий ка�

пітал домінує на глобальному рівні та на рівні розвине�

них економік, а фінансові інституції володіють надзви�

чайно потужним потенціалом.

Його можна продемонструвати на прикладі динамі�

ки показника активів фінансових установ у світі (рис.

1).

Дані рис. 1 є яскравим свідченням "фінансової гли�

бини" сучасної економіки. Фактично, з 2002 року акти�

ви фінансових інституцій зросли зі 127,8 трлн дол. США

до 461 трлн дол. США. І хоча в окремі періоди цей по�

казник (в тім, як і інші кількісні показники фінансового

ринку) знижується, загальна висхідна тенденція протя�

гом останніх десятиліть залишається незмінною.

В праці іншого всесвітньо відомого зарубіжного

вченого Є. Фама зазначається наступне: ""Фінансова

економіка — це дисципліна в економіці, яка досліджує,

як функціонують фінансові ринки та як особи та орга�

нізації приймають рішення щодо розподілу своїх фінан�

сових ресурсів" [4]. Підтверджується зроблений вище

висновок, що західна наукова думка в дослідженні

фінансової економіки виходить, насамперед, з ролі

фінансових ринків у сучасній економіці.

Поряд з цим, вітчизняна фінансова наука значно

ширше розглядає сутність фінансової економіки, акцен�

туючи не тільки на фінансових ринках, а загалом на ролі

фінансового господарства в архітектоніці сучасної еко�

номіці. Так, в одному з джерел можна знайти такий

підхід: "Фінансова економіка — це галузь теоретико�

прикладних знань про закони функціонування фінансо�

вих потоків і відносин між усіма суб'єктами економіч�

ного простору" [5]. Як бачимо, О. Гудзь розглядає

фінансові потоки і відносини в широкому контексті —

між усіма суб'єктами економічного простору — а не

тільки на рівні фінансового ринку.

В науковій праці інших вітчизняних авторів говорить

про фінансіалізацію економічного розвитку. Зазна�

чається, що у результаті цього процесу "… модернізу�

ються базові елементи економічної системи, що зумов�

лює формування фінансової економіки як системи тео�

ретико�прикладних знань, в основі якої — глобальний

контроль над грошима та їх потоками, рухом капіталу,

цілісний контроль фінансів над соціальноекономічни�

ми процесами та їх визначальна роль у формуванні по�

ведінки економічних суб'єктів як на

національному, так і наднаціональному та глобаль�

ному рівнях" [6].

На які моменти треба звернути увагу? По�перше,

фінансіалізація торкається усіх без винятку "елементів

економічної системи; по�друге, формується глобальний

контроль над рухом капіталу та грошей; по�третє, відбу�

вається трансформація поведінки економічних агентів.

Варто також підкреслити, що автори визначають вплив

"фінансіалізації" не тільки на економічні, але й на со�

Рис. 1. Динаміка обсягу активів фінансових установ у світі у 2002—2022 рр., трлн дол. США

Джерело: складено авторами за [3].
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ціальні процеси. З таким підходом варто цілковито по-
годитися, адже, соціальні виміри фінансиалізації є дос-
татньою мірою вираженими і виявляються як у контексті
фінансування різноманітних соціальних проєктів за ра-
хунок централізованих фондів, так і з позиції корпора-
тивної соціальної відповідальності бізнесу тощо.

Інші фахівці акцентують на тому, що фінансова еко-
номіка фактично представляє собою становлення но-
вого економічного устрою, в якому панівну роль відігра-
ють фінансові відносини: "…зміни, що відбулися в гло-
бальній економіці наприкінці минулого століття, виве-
ли на управлінські позиції фінансову складову і встано-
вили новий панівний економічний устрій, який у сучасній
літературі дістав назву "фінансова економіка" ("фінан-
соміка"), або фінансизм" [7].

Зазначимо, що окремі науковці використовують для
характеристики сучасного фінансового господарства
понять "фінансовий простір" та "фінансове середови-
ще". Можна припустити, що значною мірою існуючі
підходи до цього терміну треба розглядати в контексті
сутності фінансової економіки.

Зокрема, у праці С. Осаволюк представлене визна-
чення світового фінансового простору як об'єднання
окремих національних фінансових ринків у процесі
фінансової глобалізації [8]. Зважаючи на той факт, що
у цьому визначенні акцентовано на ролі фінансових
ринків, як важливого складника фінансового простору,
беззаперечно можна говорити, що такий підхід перегу-
кується з позиціями сучасних науковців щодо сутності
фінансової економіки.

В свою чергу, зарубіжні вчені визначають фінансо-
ве середовище як набір чотирьох основних компонент:
світового фінансового ринку, міжнародної банківської
справи, фінансів міжнародних корпорацій та міжнарод-
них портфельних інвестицій [9].

Враховуючи такі наукові позиції, очевидним є зв'я-
зок між поняттями "фінансова економіка", "фінансовий
простір" та "фінансове середовище", в яких агреговано
відображається домінування фінансового капіталу в
сучасній економіці. У зв'язку із зазначеним виникає пи-
тання про роль та значення фінансових інновацій у цих
процесах.

Вказаний аспект варто розглядати через призму дос-
лідження місця та ролі фінансових інновацій в сучасній
економіці загалом та у фінансовому господарстві — зок-
рема. В цьому питанні будемо виходити з того, що фінан-
сові інновації можна розглядати як інноваційні інстру-
менти, інноваційні інституції, інноваційні технології та
інноваційні бізнес-процеси. В свою чергу, інноваційна
економіка представляє собою економіку, яка заснова-
на на постійному, фактично безперервному процесі про-
дукування та використання різноманітних інновацій.

Відомий дослідник Н. Пантєлєєва зазначає наступ-
не: "Функції фінансових інновацій на рівні господарсь-
кого процесу характеризуються спрямованістю на підви-
щення економічних показників, підвищення прибутків,
скорочення витрат, зменшення ризиків, зміни вартості,
доступності й ефективності перерозподілу фінансових
ресурсів тощо" [10]. Як бачимо, відома вчена виключно
позитивно розглядає функції фінансових інновацій, заз-
начаючи, що вони дають можливість досягти багатьох
ефектів економічним агентам.

Майже аналогічним чином розглядає функції фінан-
сових інновацій і ряд іноземних фахівців. Зокрема, в
роботі П. Туфано вказується [11]:

1. Забезпечення ефективного функціонування "не-
повних ринків" шляхом сприяння вільному переміщен-
ню фінансових ресурсів і хеджування ризиків.

2. Подолання наслідків асиметрії інформації у
фінансовому секторі.

3. Мінімізація трансакційних витрат;
4. Мінімізація податків та усунення недоліків у ре-

гулюванні;
5. Посилення глобалізаційних процесів та інтерна-

ціоналізація фінансових ринків.
6. Поширення технологічних змін та інформаційних

технологій, які стимулюють інновації.
В контексті зазначеного підкреслимо, що критика

сучасного "фінансового" етапу розвитку глобальної
багато в чому базується на існуванні проблеми посилен-
ня "розриву" між фінансовими інституціями та іншими
економічними агентами. Очевидно, що тут мова йде і про
виникнення окремих інновацій, які спрямовані на задо-
волення інтересів обмеженого кола осіб і жодним чи-
ном не пов'язані з потребою багатьох економічних
агентів у вирішенні нагальних проблем. Більше того, такі
інновації досить часто навіть шкодять суспільними інте-
ресам, а не вирішують їх.

Звідси — все частіше у академічній літературі став-
лять під сумнів однозначно позитивний характер фінан-
сових інновацій. Виділяють випадки, коли відбувається
використання недосконалості законодавства, викори-
стання асиметричності інформації, побудова різнома-
нітних фінансових схем [12]. Поряд зі значними пере-
вагами, що виникають завдяки запровадженню інно-
вацій, виділяються і суттєві загрози, насамперед, з по-
гляду стійкості фінансового середовища та економіки
в цілому.

В тім, реально оцінюючи загрози, визначені певни-
ми фінансовими інноваціями, не треба заперечувати
того факту, що якраз вони багато в чому є каталізато-
рами економічного розвитку. Так, кумулятивний ефект
поширення інновацій на рівні національних економік
виражається щонайменше через дві тенденції. По-пер-
ше, зростає бізнес-активність приватного сектору, що
призводить до збільшення його фінансових можливос-
тей. По-друге, зростання бізнесу визначає і нарощуван-
ня обсягів централізованих джерел фінансових ресурсів
(за рахунок збільшення податкових платежів), які також
спрямовуються серед іншого у інноваційній проєкти.

Так, усі компанії-лідери за обсягами витрат на
НДДКР є провідними економіками світу. Хоча в умовах
транснаціоналізації виробничі потужності таких ком-
паній розташовані по усьому світу, проте місце розта-
шування головних офісів свідчить про наявність знач-
ного симбіозу між державною політикою у інноваційній
сфері та інноваційною активністю приватного сектору.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ
НАПРЯМІ

Проведене дослідження дає можливість зробити
наступні висновки щодо місця інновацій у розвиткові
фінансової економіки:
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1. Існує чіткий логічний зв'язок між поняттями
"фінансова економіка", "фінансове середовище" та
"фінансовий простір", який визначений невпинною
фінансиалізацією сучасної глобальної економіки, до-
мінуванням фінансового капіталу в усіх без виключен-
ня її сферах. З одного боку, фінансова економіка є без-
посереднім наслідком глобалізації світової економіки,
з іншого, багато в чому, фінансиалізація визначає і її
глобальний тренд.

2. Інновації, насамперед, інновації фінансові, є ка-
талізатором поширення фінансової економіки. Звідси,
безпосередній зв'язок між інноваційною та фінансовою
економікою. Проте, інноваційність має дуальний вплив
на фінансову економіку. З одного боку, вона сприяє
економічному прогресу, з іншого, формує значні ризи-
ки для усіх без винятку економічних агентів. Дуальний
характер фінансових інновацій з точки зору фінансиал-
ізації сучасної економіки визначає питання про ефек-
тивність моделі державного регулювання фінансового
сектору та економіки в цілому.
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