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Ó ñòàò ò³ ïðî à íà ë³ çî âà íî òà âèÿ âëå íî ñó êóï í³ñòü ïðî -
áëåì ³í âå ñòó âàí íÿ â åêî íî ì³ êó Óê ðà ¿ íè; îïè ñà íî òà ñè -
ñòå ìà òè çî âà íî ¿õ ðîëü ó çä³é ñíåí í³ ³í âå ñòó âàí íÿ; âèÿ -
âëå íî íå äî ë³ êè ïî ë³ òè êè, ùî ïðî âî äèòü ñÿ, ïðî âå äå íî
óçà ãàëü íåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî áëåì.

Â ñòàòüå ïðî à íà ëè çè ðî âà íà è âû ÿâ ëå íà ñî âî êóï íîñòü
ïðî áëåì èí âå ñòè ðî âà íèÿ â ýêî íî ìè êó Óê ðà è íû; îïè ñà íà
è ñè ñòå ìà òè çè ðî âà íà èõ ðîëü â îñó ùåñò âëÿåì îå èí âå -
ñòè ðî âà íèå; âû ÿâ ëå íû íå äî ñòàò êè ïðî âî äè ìîé ïî ëè òè -
êè, îñó ùåñò âëå íî îáîá ùå íèå èí âå ñòè öèîí íûõ ïðî áëåì.

In the ar tic le the ag gre ga te of pro blems of in ves ting is
ana lys ed and edu ced in the eco no my of Uk ra i ne; their ro le
is descri bed and sy ste ma tiz ed in the fe as ible in ves ting; the
lacks of po li cy which is con duc ted are edu ced, gen era li za -
tion of in vest ment pro blems is con duc ted.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ðå ñòðóê òó ðè çà ö³ÿ ïðî ìè ñëî âî ñò³

ïî òðå áóº çíà÷ íèõ êà ï³ òàëü íèõ âêëà äåíü. Ó òîé æå ÷àñ ³í âå -

ñòè ö³é íà ñôå ðà ñüî ãîä í³ õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ ïà ä³í íÿì îá ñÿ ã³â

ä³ÿëü íî ñò³, ìà ëè ìè òåì ïà ìè îñâîºí íÿ êà ï³ òàëü íèõ âêëà äåíü

òà ââå äåí íÿ âè ðîá íè ÷èõ ïî òóæ íî ñòåé, çðî ñòàí íÿì îá ñÿ ã³â

íå çà âåð øå íî ãî áó ä³â íèö òâà, íèçüêè ìè ïà ðà ìå òðà ìè òåõ íî -

ëî ã³÷ íî¿ òà â³ä òâî ðþ âàëü íî¿ ñòðóê òóð êà ï³ òàëü íèõ âêëà äåíü.

Ó ñè ñòå ì³ â³ä òâî ðåí íÿ ³í âå ñòè ö³ÿì íà ëå æèòü âèç íà ÷àëü íå

ì³ñ öå ó ñôå ð³ âè ðîá íèö òâà òà çá³ëü øåí íÿ âè ðîá íè ÷èõ ðå -

ñóð ñ³â, à îò æå ³ çà áåç ïå ÷åí í³ ïî ñòó ïàëü íèõ òåì ï³â åêî íî ì³÷ -

íî ãî çðî ñòàí íÿ. 

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Âèî -

êðå ìëåí íÿ ³ àíà ë³ç ïðî áëåì, ùî ïå ðåø êî äæà þòü çä³é ñíåí -

íþ àê òèâ íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè â óìî âàõ áà ãà òîñ òðóê òóð -

íî ñò³ òà ì³í ëè âî ñò³ ðèí êî âî¿ êîí'þíê òó ðè, º ñêëàä íèì òà áà -

ãà òî ïëà íî âèì. Ñòàí çà ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é â åêî íî ì³ êó Óê ðà -

¿ íè âè ìà ãàº ïî ñò³é íî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ. Ñòà âëåí íÿ äî ïðè âàò -

íèõ ³ äåð æàâ íèõ ³í âå ñòè ö³é ó íàó êîâ ö³â â³ äð³ç íÿºòü ñÿ. Àâ òî -

ðà ìè àð ãó ìåí òó ºòü ñÿ ê³ëü êà ïðî òè ëåæ íèõ ïî ãëÿ ä³â: çíè æåí -

íÿ ÷àñò êè äåð æàâ íèõ ³í âå ñòè ö³é äëÿ îä íèõ íàó êîâ ö³â º õà -

ðàê òåð íîþ ðè ñîþ ðèí êî âî¿ ñòðóê òó ðè âêëà äåíü, ³í ø³ æ ðîç -

ãëÿ äà þòü òà êó äè íà ì³ êó ÿê ïî ñëà áëåí íÿ ðî ë³ äåð æà âè ó ô³ -

íàí ñó âàí í³ åêî íî ì³ êè, ÿê íå ãà òèâ íèé ïðî öåñ [1]. Ïðàê òè êè æ

çà ïåâ íÿ þòü, ùî ö³ äâ³ òî÷ êè çî ðó º õèá íè ìè, îñ ê³ëü êè òà ê³ êà -

òå ãî ðè÷ í³, ïðî òè ëåæ í³ îö³í êè íå â³ä ïî â³ äà þòü ñòðóê òó ð³ çì³ -

øà íî¿ ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ êè [2]. Òà êà áà ãà òî àñ ïåêò í³ñòü íàó -

êî âèõ òëó ìà ÷åíü âè ìà ãàº ´ðóí òîâ íèõ äîñ ë³ äæåíü. Âà ãî ìèé

âíå ñîê ó äîñ ë³ äæåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî öå ñ³â â Óê ðà ¿ í³ çðî -

áè ëè Î. Àì îøà, Ì. ×ó ìà ÷åí êî, ². Áëàíê, Â. Ãå ºöü, Â. Ôå äî -

ðåí êî, Ë. Áîðù, À. Ïå ðå ñà äà, Ã. Êî çà ÷åí êî òà ³í ø³.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º âèî êðå ìëåí íÿ òà äîñ ë³ äæåí íÿ îñ íîâ íèõ

ïðî áëåì çä³é ñíåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â êðà ¿ í³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ðå çóëü òà òèâ í³ñòü íà ö³î -

íàëü íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà òà êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ í³ñòü åêî íî -

ì³ êè âèç íà ÷à þòü ñÿ ¿¿ ïå ðå âà ãà ìè â ì³æ íà ðîä íî ìó ïî ä³ ë³

ïðà ö³, ùî çà áåç ïå ÷ó ºòü ñÿ ðîç âè íå íîþ ñè ñòå ìîþ ï³ä ïðè ºì -

íèöü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³, à â³ä ïî â³ä íî ³ âè ñî êîþ ³í âå ñòè ö³é íîþ

ä³ÿëü í³ ñòþ â êðà ¿ í³. Ïè òàí íÿ ùî äî ñïðî ìîæ íî ñò³ ñó ÷à ñíî¿ ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çà áåç ïå ÷è òè â Óê ðà ¿ í³ íåîáõ³ä íèé ïî -

ñò³é íèé ïðè ïëèâ çà ñî á³â º â³ä êðèò èì. Â óìî âàõ íå ñòà á³ëü íî¿

ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿ îñî áëè âî¿ âà æëè âî ñò³ íà áó âàº

íåîáõ³ä í³ñòü àê òèâ íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ òà åôåê òèâ íî ãî âè êî -

ðè ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïî òåí ö³à ëó íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè.

²í âå ñòè ö³é íà ïî ë³ òè êà ìàº áó òè, ç îä íî ãî áî êó, ðîç ðà õî âà -

íà íà äî ñèòü òðè âà ëèé ïå ð³îä ÷à ñó, à ç ³í øî ãî – âà ð³à òèâ íîþ,

ãíó÷ êîþ, ùî ïå ðåä áà ÷àº ñâîº ÷à ñíå êî ðå ãó âàí íÿ ç óðàõ óâàí -

íÿì êîí'þíê òó ðè [1]. Â³ äî ìî, ùî çà áåç ïå ÷åí íÿ òà êî¿ â³ä ïî -

â³ä íî ñò³ çó ñòð³ ÷à ºòü ñÿ ç ïå ðåø êî äà ìè òà ïðî áëå ìà ìè.

Âà æëè âèì ÷èí íè êîì ðîç øè ðåí íÿ ³í âå ñòó âàí íÿ íà ñüî -

ãîä í³ º ïðî áëå ìà ìî æëè âî ñò³ çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ àê -

òèâ íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íèõ òà çà ðó á³æ íèõ ³í âå ñòî ð³â. Îñ íîâ íîþ

ïðè ÷è íîþ îá ìå æå íî ñò³ ¿õ ä³ÿëü íî ñò³ º íåñ ïðèÿò ëè âèé ³í âå -

ñòè ö³é íèé êë³ ìàò, ÿêèé âèç íà ÷à ºòü ñÿ ðÿ äîì ïå ðåø êîä, ùî

ñòðè ìó þòü ³í âå ñòè ö³é í³ ïðî öå ñè.

Ñå ðåä íàé á³ëüø ïî øè ðå íèõ íå äî ë³ ê³â, ùî ñòðè ìó þòü ³í âå -

ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü â Óê ðà ¿ í³, º òà ê³:

1. Çíè æåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ìî æëè âî ñòåé áþ äæå ò³â óñ ³õ ð³â -

í³â, à òà êîæ ãîñ ïî äà ðþ þ ÷èõ ñóá'ºê ò³â òà íà ñå ëåí íÿ.

2. Íå äîñ êî íà ë³ñòü ³ ÷à ñò³ çì³ íè çà êî íî äàâ ÷î¿ òà íîð ìà òèâ -

íî–ïðà âî âî¿ áà çè.

3. Ñëàá êà ðîç âè íå í³ñòü ôîí äî âî ãî ðèí êó ³ ðèí êó êà ï³ òà ë³â.

4. Â³ä ñóò í³ñòü ñè ñòå ìè ñòðàõ óâàí íÿ ðè çè êó ³í âå ñòî ð³â.

5. Íå ñòà á³ëü íà ïî ë³ òè÷ íà ñè òóà ö³ÿ â êðà ¿ í³ [2].

Çà êî íî äàâ ÷à áà çà â Óê ðà ¿ í³ ìàº ðÿä êëþ ÷î âèõ íå äî ë³ ê³â.

Îñ íîâ íè ìè ðè ñà ìè, ïðè òà ìàí íè ìè çà êî íî äàâ ÷èì àê òàì, º
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íå ñòà á³ëü í³ñòü òà â³ä ñóò í³ñòü âèç íà ÷å íî ñò³ ó òåð ì³ íàõ ä³¿ òà

â³ä ïî â³ä íî íå íà ä³é í³ñòü òà êèõ ïðà âî âèõ äî êó ìåí ò³â. Òà êà ïî -

çè ö³ÿ âè êëþ ÷àº ìî æëè â³ñòü ïðîã íî çó âàí íÿ âè ðîá íè ÷î–ãîñ -

ïî äàð ñü êî¿ òà ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ. ²í øîþ

ïðî áëå ìîþ íîð ìà òèâ íî–çà êî íî äàâ ÷èõ òà ïðà âî âèõ àê ò³â º

â³ä ñóò í³ñòü êîì ïëåêñ íî ñò³ òà íà ÿâ í³ñòü ó íèõ âå ëè êî¿ ê³ëü êî -

ñò³ ñó ïå ðå÷ íî ñòåé. Îñî áëè âî âà æëè âèì º ïðî âå äåí íÿ òà êî¿

ðî áî òè ùî äî öè â³ëü íî ãî, òðó äî âî ãî, ïî äàò êî âî ãî êî äåê ñ³â,

çà êî íî äàâ ñòâà ïðî çà õèñò ïðàâ ó ñôå ð³ ³í òå ëåê òó àëü íî¿

âëàñ íî ñò³, ïà òåí ò³â, ñè ñòå ìè çà õî ä³â ùî äî òðàí ñôåð òó òåõ -

íî ëî ã³é òà ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é. Íå ïðî ñòèì çà ëè -

øà ºòü ñÿ ïè òàí íÿ ñïðî ìîæ íî ñò³ äåð æà âè äîò ðè ìó âà òè ñÿ

ï³ä ïè ñà íèõ ì³æ íà ðîä íèõ äî ãî âî ð³â òà óãîä. Íà ÿâ í³ñòü òà êèõ

ïðà âî âèõ êî ë³ ç³é ïî ðî äæóº íåâ ïåâ íå í³ñòü ÿê ³íî çåì íèõ, òàê ³

â³ò ÷èç íÿ íèõ ³í âå ñòî ð³â ó ïðà âî â³é ñè ë³ óãîä, ùî óêëà äà þòü ñÿ.

Â.². Êà áà íîâ â³ä çíà ÷àº äè íà ì³÷ íèé ðî çâè òîê ôîí äî âî ãî

ðèí êó â Óê ðà ¿ í³, îä íàê éî ãî ôîð ìó âàí íÿ íà óìî âàõ ë³ê â³ä íî -

ñò³ òà ïðî çî ðî ñò³ ñòè êà ºòü ñÿ ç ðÿ äîì ïðî áëåì [3]:

– àêó ìó ëÿ ö³ÿ òà ïå ðå ðîç ïî ä³ë ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â ì³æ

ð³ç íè ìè ãà ëó çÿ ìè ãîñ ïî äàð ñòâà;

– ôîð ìó âàí íÿ â³ä ïî â³ä íî¿ âàð òî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– íåç áà ëàí ñî âà í³ñòü ñè ñòå ìè ³í ôîð ìà ö³é íèõ ³í äè êà òî ð³â

äëÿ ³í âå ñòî ð³â;

– â³ä ñóò í³ñòü äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ äåð æàâ íèõ òà ì³ñ öå âèõ

ïðî áëåì ðî çâèò êó;

– ñòâî ðåí íÿ åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè çà õè ñòó ïðàâ òà ³í òå ðå -

ñ³â ³í âå ñòî ð³â.

Åôåê òèâ í³ñòü ôóíê ö³î íó âàí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó º äî ñèòü

ñó ïå ðå÷ ëè âîþ, îñ ê³ëü êè, çâà æàþ ÷è íà ïåâ í³ ïî çè òèâ í³ òåí -

äåí ö³¿, â³í ³ äî ñ³ çà ëè øà ºòü ñÿ îä íèì ³ç íàé ñëàá øèõ åëå ìåí -

ò³â â³ò ÷èç íÿ íî¿ ô³ íàí ñî âî¿ ñè ñòå ìè. Ïðè ÷è íà ìè öüî ìó º: íå -

äîñ êî íà ë³ñòü ³í ôðà ñòðóê òó ðè, ùî ïîç íà ÷à ºòü ñÿ íà ï³ äâè ùå -

íèõ òðàí ñàê ö³é íèõ âè òðà òàõ íà çä³é ñíåí íÿ óãîä, ³ íå äî ê³í öÿ

ñôîð ìî âà íà íîð ìà òèâ íà áà çà, ùî ðå ãó ëþº ð³ç í³ àñ ïåê òè

ä³ÿëü íî ñò³ ç ³í âå ñòó âàí íÿ íà óê ðà ¿íñü êî ìó ôîí äî âî ìó ðèí êó.

ßê íàñ ë³ äîê, â³ä ñóò í³é åôåê òèâ íèé ³ íà ä³é íèé ìå õà í³çì ïå ðå -

ðîç ïî ä³ ëó êîø ò³â, ùî ìî æå äà òè çìî ãó ÿê äåð æà â³, òàê ³ ðå -

àëü íî ìó ñåê òî ðó îäåð æó âà òè íåîáõ³ä í³ ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè, à

³í âå ñòî ðàì – ë³ê â³ä í³ ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè [3].

Ïðî áëå ìè çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ îñòàí í³ì

÷à ñîì âäà âà ëî ñÿ âè ð³ øó âà òè øëÿ õîì çà ëó ÷åí íÿ âå ëè êèõ

³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é. Ó ðå çóëü òà ò³ ï³ äâè ùó âàâ ñÿ ð³ âåíü çàé -

íÿ òî ñò³, âïðî âà äæó âà ëè ñÿ ñó ÷à ñí³ òåõ íî ëî ã³¿, ïå ðåé ìà âñÿ

çà ðó á³æ íèé óïðà âë³íñü êèé äîñ â³ä, îä íàê òà ê³ íà ïåð øèé ïî -

ãëÿä ïî çè òèâ í³ òåí äåí ö³¿ ïî ðî äæó þòü ìàé áóò í³ ïðî áëå ìè ó

âè ãëÿ ä³ âè ñî êî¿ çàë åæ íî ñò³ êðà ¿ íè â³ä ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó,

ïå ðå äà ÷³ äî ñèòü âè ñî êî¿ ÷à ñòè íè ïðè áóò êó çà êîð äîí òà æîð -

ñòêà åê ñïëó à òà ö³ÿ ñè ðî âèí íèõ òà òðó äî âèõ ðå ñóð ñ³â êðà ¿ íè.

Çíà÷ íó ðîëü ó ïðèé íÿò ò³ ³íî çåì íè ìè ³í âå ñòî ðà ìè ³í âå ñòè -

ö³é íèõ ïðî åê ò³â â³ ä³ ãðàº â³ä ñóò í³ñòü ïî ºä íàí íÿ â ðå à ë³ çà ö³¿

ïðî åê ò³â äåð æàâ íèõ òà ïðè âàò íèõ ðå ñóð ñ³â. Îñî áëè âà óâà ãà

ïðè ä³ ëÿºòü ñÿ â³ä ñóò íî ñò³ íî âèõ îð ãà í³ çà ö³é íèõ ôîðì ïî ºä -

íàí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ³ ïðî ìè ñëî âî ãî êà ï³ òà ëó ó ïðî ïî íî âà íèõ

³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê òàõ [4]. Ñå ðåä ³í øèõ äå òåð ì³ íàí ò³â ïðèé -

íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü ³íî çåì í³ ³í âå ñòî ðè âè ä³ ëÿ þòü:

– íå äî â³ ðó äî óðÿ äî âî¿ ïî ë³ òè êè ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî¿ ñòà á³ ë³ -

çà ö³¿;

– â³ä ñóò í³ñòü íà ä³é íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ äëÿ ïðèé íÿò òÿ ïðàê òè÷ -

íèõ ð³ øåíü;

– íàä òî âè ñî ê³ ñòàâ êè ïî äàò ê³â;

– ïî ñò³é íà çì³ íà óìîâ îïî äàò êó âàí íÿ; 

– íå äîò ðè ìàí íÿ êîí òðàêò íî¿ äèñ öè ïë³ íè; 

– ñêëàä íà áþ ðî êðà òè÷ íà ñõå ìà é çà ïëó òà í³ ïðî öå äó ðè äëÿ

ñòâî ðåí íÿ ìà ëî ãî á³ç íå ñó;

– îá ìå æåí íÿ â ñâî áî ä³ åê ñïîð òó òà ³ì ïîð òó;

– ñëàá êî ðîç âè íó òà ñî ö³àëü íà é âè ðîá íè ÷à ³í ôðà ñòðóê òó ðà;

– àê òèâ íà ó÷àñòü êðè ì³ íàëü íèõ ñòðóê òóð ó áà ãàòüîõ ñåê òî -

ðàõ åêî íî ì³ êè.

Ôàê òè÷ íå ñòà íî âè ùå ç ³íî çåì íè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè, ¿õ íåç -

íà÷ í³ îá ñÿ ãè ³ âêëà äåí íÿ íå â ïð³ î ðè òåò í³ äëÿ äåð æà âè íà -

ïðÿ ìè ñâ³ä ÷àòü, ùî â êðà ¿ í³ íå ä³ þòü î÷³ êó âà í³ ³íî çåì í³ äæå -

ðå ëà ³í âå ñòè ö³é ùå ³ ÷å ðåç òå, ùî öÿ äî ïî ìî ãà íà äà ºòü ñÿ íå

â ôîð ì³ ³í âå ñòè ö³é, à á³ëü øå â ôîð ì³ êðå äè ò³â, ÿê³ âè êî ðè -

ñòî âó þòü ñÿ íà ïî òî÷ í³ ïî òðå áè [5].

Âà æëè âîþ ñêëà äî âîþ åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ, ÿê â³ä çíà -

÷à ëî ñÿ, º ³í âå ñòó âàí íÿ, îä íàê ïî ñòàº ïðî áëå ìà çà ëó ÷åí íÿ ³í -

âå ñòè ö³é äî ï³ä ïðè ºìñòâ ç äåð æàâ íè ìè ïà êå òà ìè àê ö³é, ÿê³ íå

êî ðè ñòó þòü ñÿ ïî ïè òîì ó ³í âå ñòî ð³â. Ôà õ³â ö³ ââà æà þòü, ùî

íàé êðà ùèì âè õî äîì º äîâ ãîñ òðî êî âå êðå äè òó âàí íÿ êîì -

ïëåêñ íî¿ ðå êîí ñòðóê ö³¿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ

ï³ä çà ñòà âó êîí òðîëü íèõ ïà êå ò³â àê ö³é. Éäåòü ñÿ ïðî äî êî ð³í íó

ðå êîí ñòðóê ö³þ, ÿêà ïî òðå áóº âå ëè êèõ êîø ò³â ³ çíà÷ íèõ òåð ì³ í³â

âè êî íàí íÿ. Çðî çó ì³ ëî, ùî òóò ïîò ð³á í³ äåð æàâ í³ ãà ðàí ò³¿ ïî -

âåð íåí íÿ ³í âå ñòè ö³é øëÿ õîì çà ñòà âè êîí òðîëü íî ãî ïà êå òó àê -

ö³é. Ïî ñòàº ïðî áëå ìà â³ä ïî â³ äàëü íî ñò³ äåð æàâ íèõ ì³ í³ ñòåðñòâ

(â³ äîìñòâ) çà öåé êðîê, à òî÷ í³ øå – ïå ðå ñòðàõ óâàí íÿ [6].

Íà âå äå í³ àñ ïåê òè íå ñòà á³ëü íî ñò³ ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é

íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ ïåðø çà âñå ïå ðåä áà ÷à þòü íå ñòà ÷ó ³í âå -

ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â, ÿêà ³ ôîð ìóº ïðî áëå ìè äëÿ ãîñ ïî äàð ñòâà

êðà ¿ íè (ðèñ. 1).

Ìî æëè âî ñò³ ðîç øè ðåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ìà þòü

âêðàé íåñ ïðèÿò ëè â³ äî äàò êî â³ åêî íî ì³÷ í³ ïå ðå äó ìî âè, ùî

âè ðà æà þòü ñÿ íà ñàì ïå ðåä â ³ñ íó âàí í³ ô³ íàí ñî âî¿ íå ñòà á³ëü -

íî ñò³ òà ðè çè ê³â ö³ íîó òâî ðåí íÿ. Ô³ íàí ñî âà íå ñòà á³ëü í³ñòü

âèÿ âëÿºòü ñÿ ó âà ëþò íèõ êî ëè âàí íÿõ òà â³ä ñóò íî ñò³ ðå àëü íî -

ãî êîí òðî ëþ çà öè ìè ïðî öå ñà ìè ç áî êó ðå ãó ëÿ òèâ íèõ îð ãà -

í³â. ²í øîþ ñòî ðî íîþ º ñóò òº âèé âïëèâ ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿

êðè çè íà åêî íî ì³ êó äåð æà âè ³, ÿê íàñ ë³ äîê, âè ñî êà äå âàëü âà -

ö³ÿ íà ö³î íàëü íî¿ âà ëþ òè, áàí ê³â ñüêà êðè çà, çðî ñòàí íÿ ³í -

ôëÿ ö³¿ òà ïðî âå äåí íÿ íà öüî ìó ôî í³ íå ÷³ò êî¿ òà íå ïî ñë³ äîâ -

íî¿ ìî íå òàð íî¿ ³ âà ëþò íî¿ ïî ë³ òè êè Íà ö³î íàëü íèì áàí êîì.

Ðè çè êè ö³ íîó òâî ðåí íÿ â êðà ¿ í³ ïðî ÿâëÿ þòü ñÿ â íåç ðî çó ì³ ë³é

òà íå ïî ñë³ äîâ í³é ïî ë³ òè ö³ äåð æà âè â ñôå ð³ óòâî ðåí íÿ ö³í íà

ãàç, åëåê òðî å íåð ã³þ, íàô òî ïðî äóê òè, êî ìó íàëü í³ ïî ñëó ãè.

Õà ðàê òåð íè ìè îç íà êà ìè º òà êîæ àä ì³ í³ ñòðà òèâ íå ðå ãó ëþ -

âàí íÿ ö³í ç áî êó óðÿ äó òà áåç ä³ÿëü í³ñòü àí òè ìî íî ïîëü íî ãî
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êî ì³ òå òó [7]. Òà êà ïî ñòà íîâ êà ïè òàí íÿ âèÿ âëÿºòü ñÿ ó òî ìó,

ùî ³í âå ñòî ðè íå ñõèëü í³ ðî áè òè äîâ ãîñ òðî êî â³ êà ï³ òà ëîâ êëà -

äåí íÿ. Öå ìîæ íà ïî ÿñíè òè â òî ìó ÷è ñë³ íå äîñ êî íà ëî ïðî âå -

äå íèì ïðî öå ñîì ïðè âà òè çà ö³¿ íà òå ðè òî ð³¿ Óê ðà ¿ íè.

Î÷å âèä íî, ùî êð³ì òà êèõ åêî íî ì³÷ íèõ ÷èí íè ê³â, ÿê â³ä ñóò -

í³ñòü âëàñ íèõ ãðî øî âèõ êîø ò³â, âè ñî ê³ êðå äèò í³ ñòàâ êè,

íèçü êèé ïëà òîñ ïðî ìîæ íèé ïî ïèò, òðè âà ëèé òåð ì³í îêóï íî -

ñò³, ïå ðåø êî äæà þòü ³í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî ñò³ ³ ðÿä âè ðîá íè -

÷èõ ôàê òî ð³â:

– íèçü êèé ³í âå ñòè ö³é íèé ïî òåí ö³àë ï³ä ïðè ºìñòâ;

– ñëàá êà ³í ôîð ìî âà í³ñòü ïðî íî â³ òåõ íî ëî ã³¿ ³ ðèí êè çáó òó;

– â³ä ñóò í³ñòü ìî æëè âî ñòåé êî îï åðà ö³¿ ç ³í øè ìè ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ìè;

– íèçü êèé òåõ í³÷ íèé ð³ âåíü ³ âè ñî êà ðå ñóð ñî ºì í³ñòü âè -

ðîá íèöòâ.

Çà óìîâ ðå ôîð ìó âàí íÿ åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè ïåðø çà âñå

íåîáõ³ä íèé ïî øóê íî âèõ äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ äëÿ àê òè â³ çà -

ö³¿ ³í íî âà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Âåí ÷óð íèé êà ï³ òàë âèÿ âèâ ñÿ òèì

îð ãà í³÷ íî íåîáõ³ä íèì åëå ìåí òîì ñó êóï íî ãî ãîñ ïî äàð ñü êî ãî

ìå õà í³ç ìó, ùî äî çâî ëÿº ðå à ë³ çî âó âà òè íî âîâ âå äåí íÿ íà

íàé êðè òè÷ í³ øèõ åòà ïàõ ¿õ íüî ãî îñâîºí íÿ ³ êî ìåð ö³à ë³ çà ö³¿,

òîá òî òàì, äå ³í ø³ ìå õà í³ç ìè íå ñïðàöüî âó þòü. Íèçü êà àê -

òèâ í³ñòü çä³é ñíåí íÿ âåí ÷óð íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ â Óê ðà ¿ í³ ïî -

ÿñíþ ºòü ñÿ íå áà æàí íÿì ðè çè êó âà òè ó äî ñèòü íå ñòà á³ëü íî ìó

çîâ í³ø íüî ìó ñå ðå äî âè ù³, â³ä ñóò í³ ñòþ ðîç âè íå íî¿ ³í ôðà -

ñòðóê òó ðè. Áàí êè íå ïðàã íóòü ³í âå ñòó âà òè â äîâ ãîñ òðî êî â³

ðè çè êî âà í³ ïðî åê òè, äî òî ãî æ áåç ãà ðàí ò³é. Ïåí ñ³é í³ ôîí äè

çà çà êî íî äàâ ñòâîì Óê ðà ¿ íè ìî æóòü ³í âå ñòó âà òè ò³ëü êè â

äåð æàâ í³ ö³í í³ ïà ïå ðè, áàí ê³â ñüê³ äå ïî çè òè, íå ðó õî ì³ñòü é

àê ö³¿ êâî òî âà íèõ êîì ïà í³é. Ñòðà õî âèé á³ç íåñ â Óê ðà ¿ í³ õî÷ ³

îõî ïëþº áà ãà òî êîì ïà í³é, àëå â³í ìåíø ðîç âè íå íèé, í³æ ó

ÑØÀ òà Çà õ³ä í³é ªâðî ï³ [8].

Íå ñòà á³ëü í³ñòü ó çä³é ñíåí í³ ³í âå ñòó âàí íÿ Óê ðà ¿ íè îá óìî -

âëå íà ä³ ºþ íå ò³ëü êè çà ãàëü íîåêî íî ì³÷ íèõ òà âíó òð³ø íüî ãà ëó -

çå âèõ ôàê òî ð³â. Îä í³ ºþ ç ãî ëîâ íèõ ïðè ÷èí ãàëü ìó âàí íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íèõ ïðî öå ñ³â â îñòàí í³ ðî êè ñòà ëà âòðà òà äåð æàâ íî ãî

åôåê òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íèì ðî çâèò êîì,

ó òî ìó ÷è ñë³ ðî çâèò êîì ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó â êðà ¿ í³, çðî -

ñòàí íÿ íå ãà òèâ íî ãî âïëè âó íà ³í âå ñòè ö³é íèé ïðî öåñ â³ä ñóò íî -

ñò³ ÷³ò êî¿ âèç íà ÷å íî ñò³ òà ïî ñë³ äîâ íî ñò³ ó ïðî âå äåí í³ ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè. Óòðè ìàí íÿ ïî ä³á íî¿ ñè òóà ö³¿ ùå íà ïåâ íèé

ñòðîê ìî æå ìà òè âêðàé íå ãà òèâ í³ íàñ ë³ä êè (ðèñ. 2).

Ðîçâ'ÿçàí íÿ çàç íà ÷å íèõ ïðî áëåì ïî âèí íî ïî ºä íó âà òè

çà õî äè ÿê äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³,

òàê ³ ñïî ñî áè ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ð³â í³

ñà ìî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà, âè êî ðè ñòî âóþ ÷è ð³ç í³ ìå òî äè ðå ãó ëþ -
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âàí íÿ, îêðå ìà ï³ äâè ùåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ³ì³ äæó äåð æà âè,

îð ãà í³ çà ö³é íî–åêî íî ì³÷ í³, ãðî øî âî–êðå äèò í³, ô³ñ êàëü -

íî–áþ äæåò í³, ñòðóê òóð íî–³í âå ñòè ö³é í³, åêî ëî ã³÷ í³ çà ñî áè.

Âèñ íîâ êè

Çíà ÷åí íÿ ïðî öå ñó ³í âå ñòó âàí íÿ â åêî íî ì³ ö³ áóäü–ÿêî¿ êðà ¿ íè

âàæ êî ïå ðåî ö³ íè òè, àäæå ³í âå ñòè ö³¿ âè ñòó ïà þòü îñ íî âîþ óñüî -

ãî ïðî öå ñó ðîç øè ðå íî ãî ñóñ ï³ëü íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ. Ðîçâ'ÿçàí íÿ

ïðî áëåì ùî ñòðè ìó þòü ³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü º îä íèì ç íàé -

àê òó àëü í³ øèõ çàâ äàíü ñïðÿ ìî âà íèõ íà ðå à ë³ çà ö³þ ñòðóê òóð íî¿

ïå ðå áó äî âè óñ³ º¿ åêî íî ì³ êè êðà ¿ íè. Îêðå ñëå í³ ïðî áëå ìè âèç íà -

÷à þòü ñïåêòð ïð³ î ðè òå ò³â äëÿ ðå ôîð ìó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïî -

ë³ òè êè äåð æà âè íà íàé áëèæ ÷³ ðî êè. Âè ð³ øåí íÿ ä³¿ íå ãà òèâ íèõ

ïðà âî âèõ, ïî ë³ òè÷ íèõ, ãðî øî âî–êðå äèò íèõ, ñòðà õî âèõ òà ³í øèõ

ôàê òî ð³â âè ìà ãàº ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íî¿ äåð æàâ íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿

ïî ë³ òè êè. Âèÿ âëå íà ñè òóà ö³ÿ âè ìà ãàº âè ð³ øåí íÿ îñ íîâ íèõ çàâ -

äàíü ïî øó êó äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê ò³â,

ñïî ñî áè àêó ìó ëÿ ö³¿ íà êî ïè ÷åíü, ¿õ çáå ðå æåí íÿ ³ ïî äàëü øå ö³ -

ëüî âå âè êî ðè ñòàí íÿ, ùî ³ ìî æå ñòà òè ïðåä ìå òîì äîñ ë³ äæåí íÿ

ó ìàé áóò íüî ìó. Âè êëþ÷ íî ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íà äåð æàâ íà ³í âå ñòè -

ö³é íà ïî ë³ òè êà ç âðàõ óâàí íÿì çà ðó á³æ íî ãî äîñ â³ äó òà â³ò ÷èç íÿ -

íèõ òåí äåí ö³é çìî æå çà áåç ïå ÷è òè ðå à ë³ çà ö³þ çàâ äàí íÿ ñòðóê -

òóð íî¿ ïå ðå áó äî âè óê ðà ¿íñü êî¿ åêî íî ì³ êè.
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Ðèñóíîê 2. Íàñë³äêè ³ãíîðóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîáëåì

Ñòàò òÿ ïðèñ âÿ ÷å íà äîñ ë³ äæåí íþ ïå ðå äó ìîâ òà ðå -
çóëü òà ò³â åêî íî ì³÷ íèõ ðå ôîðì äâîõ çíà êî âèõ ïî ñòà -
òåé ÕÕ ñò. – Ì. Òåò ÷åð òà Á. Áõóò òî. Âèñ â³ò ëþ þòü ñÿ
îñî áëè âî ñò³ ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè Ì. Òåò -
÷åð òà Á. Áõóò òî íà ïî ñà ä³ ïðåì'ºð–ì³ í³ ñòðà. Ïðî à íà -
ë³ çî âà íî ïî ë³ òè÷ í³ òðà äè ö³¿ Âå ëè êî áðè òà í³¿ òà Ïà êè -
ñòà íó, ÿê³ âïëè íó ëè íà õ³ä òà íàñ ë³ä êè ïðî âå äå íèõ ðå -
ôîðì.

Ñòàòüÿ ïî ñâÿ ùå íà èñ ñëå äî âà íèþ ïðåä ïî ñû ëîê è ðå -
çóëü òà òîâ ýêî íî ìè ÷å ñêèõ ðå ôîðì äâóõ çíà êî âûõ ôè ãóð
ÕÕ ñò. – Ì. Òýò ÷åð è Á. Áõóò òî. Îñ âå ùà þò ñÿ îñî áåí íî ñòè
ñî öèàëü íî–ýêî íî ìè ÷å ñêîé ïî ëè òè êè Ì. Òýò ÷åð è
Á. Áõóò òî íà äîë æíî ñòè ïðå ìüåð–ìè íè ñòðà. Ïðî à íà ëè -
çè ðî âà íû ïî ëè òè ÷å ñêèå òðà äè öèè Âå ëè êî áðè òà íèè è
Ïà êè ñòà íà, êî òî ðûå ïî âëèÿ ëè íà õîä è ïî ñëåä ñòâèÿ ïðî -
âå äåí íûõ Ì. Òýò ÷åð è Á. Áõóò òî ðå ôîðì.
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