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переваг підприємств хімічного комплексу України, оск-
ільки в сучасних умовах інтеграційні об’єднання є
найбільш адекватними розвитку ринку в Україні.

У сучасній економічній теорії і практиці на перший
план виходить не пошук універсальних моделей розвит-
ку, а створення економічної системи, яка здатна до гнуч-
кого реагування на нові виклики сучасності. Мають
цінність з точки зору збагачення методологічного і дос-
лідницького інструментарію запропоновані в монографії
підходи до стратегічних економічних зв’язків, які підви-
щують адаптивну ефективність хімічного комплексу,
його здатність до навчання, заохочення інновацій, про-
тидії ризикам і можливість переносити різні експери-
менти, зокрема, реструктуризацію і модернізацію.

6-й розділ висвітлює проблеми соціальної відпові-
дальності підприємств. На базі аналізу існуючої прак-
тики формування соціальних програм доводиться, що
хімічна галузь орієнтована в основному на «внутрішні»
соціальні інвестиції (розвиток персоналу й охорона його
здоров’я), тоді як енерго- та матеріаломісткі галузі — на
«зовнішні» (ресурсозбереження й охорона навколишнь-
ого середовища). Цей факт розкриває теза про за-
лежність величини соціальних інвестицій від «техно-
логії» компанії в широкому розумінні: «легкі» галузі,
орієнтовані в основному на роботу з власними співро-
бітниками, змушені зазнавати додаткових витрат, пов’я-
заних із екологією та ресурсозбереженням

Формування й освоєння світового ринку та ево-
люційні процеси ставлять перед хімічним комплексом
нові завдання і відкривають можливості для адаптивно-
го управління бізнесом, які і стали предметом викладе-

ного матеріалу монографії «Хімічна промисловість Ук-
раїни: економічні трансформації та перспективи», яка
заслуговує схвалення за широту охоплення проблемати-
ки та глибину її наукового розроблення автором.

При цьому здобутки і привабливість роботи, що роз-
глядається, складаються не з безперечності опису всіх
проблем хімічного комплексу України, а з того, що в силу
своєї актуальності для сучасної вітчизняної економіки вони
мають прямий вихід на сферу більш складних питань за-
гальнонаціонального рівня і спонукають до конструктив-
ної дискусії і пошуку оптимальних варіантів їх вирішення.
За умов сьогоднішньої України, які характеризуються не
тільки позитивними соціально-економічними перетворен-
нями, але й досить високим рівнем нестабільності загаль-
ного оточуючого середовища, зловживаннями монополь-
ним положенням на ринку окремих гравців, проблеми
взаємодії бізнесу і держави, необхідність чіткого спряму-
вання векторів розвитку соціально-економічної системи
країни та хімічного комплексу як її важливішої складової,
актуалізуються, набуваючи суто практичного, і навіть
інструментального значення.

Отже, вихід монографії О. О. Шубіна «Хімічна про-
мисловість України: економічні трансформації та перс-
пективи» є помітною подією, яка варта уваги представ-
ників сучасної науки і практики. Підвищена цікавість з
їх боку до досліджуваної автором проблематики носить
об’єктивний і своєчасний характер, оскільки стан і роз-
виток стратегічно важливих галузей економіки України,
до яких належить хімічний комплекс, були і залишають-
ся факторами, що в значному ступені визначають якість
і конкурентоспроможність економічних перетворень.
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РЕЦЕНЗІЇ

На початку ХХІ-го століття світовий фінансовий
ринок змінюється настільки швидкими темпами і на-
стільки кардинально, що лише потужні фінансові інсти-
тути розвинутих країн встигають за цими змінами, зап-
роваджуючи нові інструменти, стратегії та технології, що
надають небачені раніше можливості щодо отримання
доходу та управління ризиками.

Крім традиційних процентних, валютних та товар-
них деривативів сама кількість їх нових груп, яких ще
два-три роки тому не існувало, вражає: кредитні дери-
вативи, економічні деривативи (контракти на еко-
номічні показники), деривативи на нерухомість, альтер-
нативні інвестиційні продукти (деривативи, що одночас-
но прогнозують зміну цін та доходів), деривативи на

енергоносії, деривативи на погоду, емісійні контракти,
деривативи на викиди вуглекислого газу тощо. Для ви-
рішення конкретних завдань інвесторів крім простих
деривативів пропонуються їх гібридні та синтетичні
комбінації з реальними активами. Ця діяльність з 80-х
років ХХ-го століття отримала назву фінансового інжи-
нірингу.

Інвестиційні банки, страхові компанії з Wall
Street, Лондонського Sity та Європи впродовж ос-
танніх десяти років стали настільки потужними, що
їх діяльність почали називати фінансовим виробницт=
вом. Саме сюди на роботу намагалися потрапити ви-
пускники Гарвардського та Стенфордського універси-
тетів, зокрема математики та фізики, які ставали відо-

ФІНАНСОВИЙ ІНЖИНІРИНГ ЯК ВІДПОВІДЬ НА ВИКЛИКИ
ГЛОБАЛІЗОВАНИХ РИНКІВ1
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мими фінансовими інженерами, на професійному
сленгу — квантами (quants), заробітна плата та бону-
си яких обчислювалися шестизначними та семизнач-
ними числами доларів.

Вони проектували інноваційні фінансові інструмен-
ти, стратегії та технології, які окрім них мало хто знав,
більше того, ця діяльність майже не регулювалася дер-
жавними органами. Так були запроваджені позабіржові
кредитні деривативи, технології сек’юретизації, фінан-
сового програмного забезпечення, що в свою чергу ство-
рило умови для вибухоподібного розвитку цієї сфери.

Світова фінансова криза породила хвилю критики
фінансової сфери загалом, та фінансового інжинірингу
зокрема. Фінансових інженерів разом з рейтинговими
агенціями та регуляторами звинуватили у суттєвому ус-
кладненні фінансових операцій, незрозумілих фінансо-
вих інноваціях, відвертих зловживаннях, що стали мож-
ливими завдяки некомпетентності решти учасників
ринків.

Однак кілька років поспіль обсяги торгівлі фінан-
совими інноваціями не лише не скоротилися, але про-
довжують зростати. Натомість в Україні ці процеси є ще
мало відомими, не вивчаються у вищій економічній
школі, вітчизняні фахівці проходять навчання за межа-
ми країни у вузах або конкретних банках, біржах тощо.

Заповнити цей вакуум покликаний перший в Ук-
раїні навчальний посібник «Фінансовий інжиніринг» з
грифом Міністерства освіти, науки, молоді та спорту за
науковою редакцією професора д. е. н. О. М. Сохацької,
завідувача кафедри міжнародного менеджменту та мар-
кетингу Тернопільського національного економічного
університету, що на початку 2011 року вийшов друком у
видавництві «Кондор».

Посібник виконаний на високому теоретичному
рівні, включає вивчення базових та нових фінансових
теорій. У ньому широко представлений фінансовий
інструментарій, де крім загальних характеристик сут-
ності та класифікацій, ґрунтовно з прикладами описані
ф’ючерсні, опціонні контракти, свопи, інструменти з
фіксованим доходом, інструменти власного капіталу, їх

гібридні та синтетичні комбінації та екзотичні інстру-
менти типу контрактів на погоду тощо.

Посібник містить три частини та двадцять розділів.
Кожен із двадцяти розділів включає теоретичну части-
ну, перелік запитань, тести, приклади розв’язування
задач.

Вперше описано такі стратегії та технології фінан-
сового інжинірингу, як управління вартістю бізнесу,
ризик-менеджмент (управління активами та пасивами,
хеджування), сек’юритизація активів, інтернет-трейдинг
та програмна торгівля.

Посібник написаний та сформований за аналогією
із зарубіжними підручниками, поряд із основним тек-
стом є рубрикації «Це цікаво», в яких на конкретних
прикладах ілюструються можливості фінансового інжи-
нірингу, і що особливо важливо, автори не фетишують
цю сферу, вказуючи на ризики застосування цього
інструментарії і особливо підкреслюючи той факт, що
застосовувати його потрібно лише за умови досконало-
го вивчення суті та методики використання.

Посібник буде корисним не лише для студентів,
аспірантів, викладачів фінансових та інвестиційних дис-
циплін, але в першу чергу для практиків, які сьогодні
намагаються працювати на зарубіжних фінансових рин-
ках, використовуючи цей інструментарій.

Цей матеріал стане в пригоді тим фахівцям, що
запроваджують аналогічні інструменти в Україні, уже
сьогодні йде активна підготовка до запуску пілотних
проектів з ф’ючерсними контрактами на зернових та
енергетичних біржах. З 2010 року на Українській фон-
довій біржі успішно торгується ф’ючерс на індекс акцій
цієї біржі.

Науковий редактор цього посібника професор
О. М. Сохацька більше десяти років займається цією
проблематикою, нею сформована наукова школа, за
через період в межах держбюджетної теми виконані та
захищені кандидатські дисертації, що і дозволило підго-
тувати такий значний за обсягами та цікавий за змістом
матеріал. Будемо надіятися, що посібник знайде свого
зацікавленого читача.
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