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Ñâ³òî âà ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íà êðè çà, ÿêà ðîç ïî -
÷à ëà ñÿ ùå ó 2007 ðîö³ ç îá âà ëó ðèí êó ³ïî òå÷ íèõ
êðå äèò³â ó ÑØÀ, íå âäîâç³ ïå ðå êè íó ëàñü é íà

³íø³ êðà¿íè, äî êî òèâ øèñü ³ äî Óê ðà¿íè. Çà ãàëüí³ ïðè ÷è -
íè êðè çè êðè þòü ñÿ ó öèêë³÷íî ìó ðóñ³ íàö³îíàëü íî¿ òà
ñâ³òî âî¿ åêî íîì³êè. ßê ùî âçÿ òè äî óâà ãè, ùî öèêë³÷í³ñòü
ðîç âèò êó â îñ òàíí³ äå ñÿ òèë³òòÿ ñêëà äàº â ñå ðåä íü î ìó
8–10 ðîê³â, òî íèí³øíÿ øà ëå íà ô³íàí ñî âà êðè çà º
ñâîºð³äíîþ ïðåä òå ÷åþ âõî ä æåí íÿ ñâ³òî âî¿ åêî íîì³êè â
àê òèâ íó ôà çó ³, âëàñ íå, óî ñîá ëþº êðè çó ó ñôåð³ ðå àëü -
íîãî âè ðîá íèöòâà. Òà êèì ÷è íîì, ô³íàí ñî âî-áàíê³âñüêà
êðè çà ïå ðå ðîñ ëà â çà ãàëü íî å êî íîì³÷íó.

Òà îá ñòà âè íà, ùî êðè çà ðîç ïî ÷à ëà ñÿ ó ô³íàí ñî âî ìó
ñåê òîð³ ñâ³òî âî¿ åêî íîì³êè, ìàº ö³ëêîì ëîã³÷íå ïî ÿñ íåí -
íÿ, ïîâ’ÿçà íå ç áà ãà òü ìà ÷èí íè êà ìè, äî ÷èñ ëà îñ íîâ íèõ
ç ÿêèõ ñë³ä â³äíå ñ òè ö³íî ó òâî ðåí íÿ, çî ê ðå ìà íà âóã ëå -
âîäí³. Îñ òàíí³ âïðî äîâæ ê³ëüêîõ äå ñÿ òèë³òü â³ä³ãðà âà ëè
âè íÿò êî âó ðîëü ó äå ôîð ìàö³¿ åêî íîì³÷íî ãî öèê ëó ðîç -
âèò êó ³ çà ãàëü íî ìó ðóñ³ ñâ³òî âèõ ô³íàí ñî âèõ ïî òîê³â òà
ðîç âèò êó íàö³îíàëü íèõ åêî íîì³ê. 

Ó ðå çóëü òàò³ äè íàì³÷íî ãî çðî ñ òàí íÿ åêî íîì³êè â îñ -
íîâ íèõ öåí ò ðàõ ðîç âè íå íî ãî ñåã ìåí òó ñâ³òî âî¿ åêî -
íîì³÷íî¿ ñè ñ òå ìè (Ï³âí³÷íà Àìå ðè êà – Çàõ³äíà ªâðî ïà –
ßïîí³ÿ), à òà êîæ ó Êè òà¿, ²íä³¿ òà äå ÿ êèõ ³íøèõ êðà¿íàõ,
åêî íîì³êà ÿêèõ øâèä êî çðî ñ òàº, ïî òðå áà ó íàôò³ áåç ïå -
ðåðâ íî çá³ëüøó âà ëà ñÿ. Öå ñòà ëî ïîñò³éíèì ÷èí íè êîì
äëÿ ñïå êó ëÿ òèâ íî ãî ï³äâè ùåí íÿ ö³í íà ð³äêå ïà ëè âî. ßê
ï³äñòà âà äëÿ ïî äî ðîæ ÷àí íÿ íàô òè âè êî ðè ñ òî âó âà ëèñü
ð³çí³ ìî òè âè: ïîñò³éíà íå ñòàá³ëüí³ñòü íà Áëèçü êî ìó
Ñõîä³, äå ïðî õî äÿòü ì³æíà ðîäí³ êî ìóí³êàö³¿ ç ïî ñòà ÷àí -
íÿ íàô òè â ð³çí³ ðåã³îíè; öèê ëî íè íà ï³âäí³ Àìå ðè êè, ó
Ìåê ñè êàíñüê³é çà òîö³ òî ùî.

Òà êèì ÷è íîì, ñîá³âàðò³ñòü áà ðå ëÿ íàô òè «â³ä³ðâà ëà -
ñÿ» â³ä ö³íè íà öåé òî âàð. À ïðè áóò êè íàô òî âèõ êîì ïàí³é
ñÿ ãà ëè, çà ð³çíè ìè îö³íêà ìè ñïåö³àë³ñò³â, â³ä 250 äî
450% [1]. Â³äòàê ó öüî ìó ñåê òîð³ ñâ³òî âî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà
â³äáóâ ñÿ ï³äðèâ â³ëüíî ãî ö³íî ó òâî ðåí íÿ ³, â³äïîâ³äíî,
éî ãî êîí êó ðåíò íî¿ îñ íî âè. «Ëåãê³ ãðîø³» çâ³äñè ïå -
ðåò³êà ëè â ³íø³ ïðè áóò êîâ³ ñôå ðè ãîñ ïî äàð ñò âà, çî ê ðå ìà
â ³íäèâ³äó àëü íå æèò ëî âå áóä³âíèöòâî, ôîð ìó þ ÷è ï³äâè -
ùå íèé ïî ïèò çà ðà õó íîê íèçü êèõ êðå äèò íèõ ñòà âîê ó
ïåð³îäè ôà çè çðî ñ òàí íÿ â äè íàì³ö³ öèê ëó ³, íà âïà êè, íå -
ãà òèâ íî âïëè âà þ ÷è â ñòàä³¿ ñòàã íàö³¿.

Òàê³ ïðî öå ñè (ãàëü ìó âàí íÿ êîí êó ðåíö³¿ â íàô òî âî ìó
ñåê òîð³ é îò ðè ìàí íÿ íàä ïðè áóòê³â ó íüî ìó) ïðèãí³÷ó âà -
ëè ãëî áàëü íó ô³íàí ñî âó ñè ñ òå ìó ³ ïðè çâî äè ëè äî ðîç -
ðèâ³â ì³æ ¿¿ îê ðå ìè ìè ëàí êà ìè.

Íèí³ òè òó ëî âàí³ çà ðóá³æí³ òà â³ò÷èç íÿí³ â÷åí³ ä³éøëè
ñï³ëüíî¿ äóì êè, ùî áà çèñ íîþ ïðè ÷è íîþ ãëî áàëü íî¿ ô³ -
íàí ñî âî¿ êðè çè ñòà ëè çíà÷í³ äèñ áà ëàí ñè ó ðîç âèò êó
ñâ³òî âî¿ åêî íîì³êè, ÿê³ íà êî ïè ÷ó âà ëè ñÿ îñ òàíí³ìè äå ñÿ -
òè ë³òòÿ ìè. Ñå ðåä îñíîâíèõ äèñ áà ëàíñ³â ìîæíà âèä³ëèòè
òàê³:
• íàäì³ðíå ñïî æè âàí íÿ, çó ìîâ ëå íå, ïå ðå äóñ³ì, çðî ñ -

òàí íÿì âè ðîá íèöòâà ÿê ó ðîç âè íå íèõ êðà¿íàõ, òàê ³ â
êðà¿íàõ, ùî ðîç âè âà þòü ñÿ;

• íåâ³äïîâ³äí³ñòü ó çà ãàëü íîñâ³òî âî ìó ìàñ øòàá³ âàð òî -
ñ ò³ àê òèâ³â îá ñÿ ãàì ô³íàí ñî âèõ îïå ðàö³é, ÿê³ â³äáó -
âàëè ñÿ íà ðèí êàõ êàï³òà ëó ³ ïî ðî ä æó âà ëè «ô³íàí ñîâ³
áó ëü  áàø êè»;

• çðî ñ òàí íÿ êàï³òàë³çàö³¿ êîì ïàí³é òà äî õîä íîñò³ âêëà -
ä³â ó ô³íàí ñî âèé ñåê òîð (òîá òî ó òàê çâà íó â³ðòó àëü -
íó åêî íîì³êó) ó â³äðèâ³ â³ä äî õîä íîñò³ ³íâå ñ òèö³é ó
ðå àëü íó åêî íîì³êó.
Ùî ñòî ñóºòüñÿ Óê ðà¿íè, òî ñë³ä â³äâåð òî é îá’ºêòèâ -

íî çà çíà ÷è òè, ùî âî íà âè ÿ âè ëà ñÿ íåï³äãî òîâ ëå íîþ äî
ôóíêö³îíó âàí íÿ â óìî âàõ â³äêðè òî¿ åêî íîì³êè, à â³äòàê
³ íå çäàò íîþ í³ âæè òè çà ïîá³æíèõ çà õîä³â, í³ íà äà òè àäå -
ê âàò íî¿ â³äïîâ³ä³ ãëî áàëü íèì êðè çî âèì âèê ëè êàì. Ïðî
öå ñâ³ä÷àòü íà ñòóïí³ äàí³. Òåìïè çðî ñ òàí íÿ íàö³î -
íàëüíî¿ åêî íîì³êè, ÿê³ ñòà íî âè ëè çà ïåð øå ï³âð³÷÷ÿ
2008 ð. 6,5%, çà ðå çóëü òà òà ìè ðî êó çíè çè ëèñü ó ö³ëî ìó
äî 2,1%. À ó 2009 ðîö³, õî÷ ³ ïå ðåä áà ÷å íî ïðèé íÿ òèì
áþ ä æå òîì çðî ñ òàí íÿ ÂÂÏ íà ð³âí³ 0,4%, îä íàê, çà åê ñ -
ïåðò íè ìè îö³í êà ìè (îñê³ëüêè, â³äïîâ³äíî äî ïî ñòà íî âè
ÊÌÓ â³ä 2.04.2009 ð., îô³ö³éí³ äàí³ Äåðæ êî ì ñòà òó áó -
äóòü îï ðè ëþä íåí³ ëè øå â ê³íö³ ëèï íÿ 2009 ðî êó), ñïàä
ðå àëü íî ãî ÂÂÏ â ïåð øî ìó êâàð òàë³ ïî òî÷ íî ãî ðî êó ñòà -
íî âèâ 25,5% [3]. Çî ê ðå ìà, îá ñÿ ãè âè ðîá ëå íî¿ ïðî ìèñ -
ëî âî¿ ïðî äóêö³¿ çà öåé ïåð³îä ïîð³âíÿ íî ç â³äïîâ³äíèì
ïåð³îäîì 2008 ðî êó ñêî ðî òè ëè ñÿ íà 31,9%, â òî ìó ÷èñë³
â ïå ðå ðîáí³é ïðî ìèñ ëî âîñò³ – íà 38,7%, äî áóâí³é – íà
17,5%, ó ñôåð³ âè ðîá íèöòâà òà ðîç ïîä³ëó åëå ê ò ðî å -
íåðã³¿, ãà çó ³ âî äè – íà 15,2%.

Ãî ëî âíè ìè ïðè ÷è íà ìè íåï³äãî òîâ ëå íîñò³ íà øî¿ åêî -
íîì³êè, à â³äòàê ³ íåâò³øíèõ íàñë³äê³â ¿¿ çíà÷ íî ãî ïàä³ííÿ

Â³êòîð Àíäð³é÷óê,
äîê òîð åêî íîì³÷íèõ íà óê, ïðî ôå ñîð, 
çàâ³äó âà÷ êà ôå ä ðè ñâ³òî âî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà ³ ì³æíà ðîä íî¿ åêî íîì³÷íî¿ ³íòå ã ðàö³¿
Óêðà¿íñüêîãî äåðæàâíîãî óí³âåðñèòåòó ô³íàíñ³â òà ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³, 
Çà ñëó æå íèé ä³ÿ÷ íà óêè ³ òåõí³êè Óê ðà¿íè, 
àêà äåì³ê Àêà äåì³¿ íà óê âè ùî¿ øêî ëè Óê ðà¿íè

Ìîæ ëèâ³ñòü âè êî ðè ñ òàí íÿ
³ñíó þ ÷èõ òå î ðå òè êî-êîí öåï òó àëü íèõ 

ï³äõîä³â é ³íñòðó ìåí òàð³þ äëÿ ïî äî ëàí íÿ 
ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿ êðè çè
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â óìî âàõ íèí³øíüî¿ êðè çè ñòà ëî òå, ùî çà ðî êè åêî íî -
ì³÷íèõ ïå ðå òâî ðåíü â Óê ðà¿í³:
• íå çà áåç ïå ÷å íî ïå ðå õî äó íà ³ííî âàö³éíó ìî äåëü ðîç -

âèò êó íàö³îíàëü íî¿ åêî íîì³êè;
• íå çà ïðî âà ä æå íî ä³ºâèõ ìå õàí³çì³â çà õè ñ òó ïðè âàò -

íî¿ âëàñ íîñò³;
• íå ðîç ðîá ëå íî ñòðà òåã³þ ñîö³àëü íî-åêî íîì³÷íî ãî ³

íà óêî âî-òåõí³÷íî ãî ðîç âèò êó êðà¿íè â óìî âàõ ãëî -
áàë³çàö³¿ ñâ³òî âî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà;

• íå ðå ôîð ìî âà íî ñîö³àëü íèé ñåê òîð åêî íîì³êè òà
æèò  ëî âî-êî ìó íàëü íó ñôå ðó, ÿê³ ïðî äîâ æó þòü, ôàê -
òè÷ íî, ôóíêö³îíó âà òè íà íå ðèí êî âèõ çà ñà äàõ.
Ïðè öüî ìó óê ðà¿íñüêà åêî íîì³êà çà ëè øàºòüñÿ åê ñ -

ïîð òî îð³ºíòî âà íîþ (öå ñòî ñóºòüñÿ á³ëüøîñò³ ñè ñ òå ìî -
óòâî ðþ þ ÷èõ ãà ëó çåé â³ò÷èç íÿ íî¿ ïðî ìèñ ëî âîñò³) ç íå äî -
ñòàò íüî ðîç âè íå íèì âíóòð³øí³ì ðèí êîì. Ó ÂÂÏ Óê ðà¿íè
ïè òî ìà âà ãà åê ñ ïîð òó ñÿ ãàº 60–65%. Òî ìó íå ãà òèâí³
çì³íè êîí’þíê òó ðè íà çîâí³øí³õ ðèí êàõ ñïðè ÷è íÿ þòü
ðóéí³âí³ íàñë³äêè äëÿ íàö³îíàëü íî¿ åêî íîì³êè.

Çâà æà þ ÷è íà òà êó ñè òó àö³þ, íà âðÿä ÷è çíàé äåòü ñÿ
áà ãà òî îñ³á â ñóñï³ëüñòâ³, à òèì á³ëüøå ñå ðåä íà óêîâö³â,
åêî íîì³ñò³â-àíàë³òèê³â, õòî á íå çà ñóìí³âàâ ñÿ ó òâåð ä -
æåíí³ î÷³ëüíè êà Öåí ò ðó åêî íîì³÷íî ãî ðîç âèò êó Î. Ïà ñ -
õà âå ðà ïðî òå, ùî «…ñïàä ó ïðî ìèñ ëî âîñò³ òà áóä³âíèöòâ³
ïðè ïè íèâ ñÿ â ñ³÷í³». ² «…ÿê ùî ïîð³âíÿ òè îá ñÿã ïðî äóêö³¿
öèõ ãà ëó çåé íà ðî ñ òà þ ÷èì ï³äñóì êîì çà ñ³÷åíü-êâ³òåíü
íèí³øíüî ãî ðî êó ç òà êèì ñà ìî ïåð³îäîì ìè íó ëî ãî ðî -
êó», òî «…öå ÷³òêî âèä íî» [11].

À ùî âèä íî? Äëÿ ÷î ãî ³ íà êî ãî ðîç ðà õî âà íà òà êà ãî -
ëîñë³âíà, íå îá’ºêòèâ íà ïóáë³êàö³ÿ, áåç íà âå äåí íÿ êîí -
êðåò íèõ äà íèõ? ßê ùî ïî òî÷ íî¿ ñòà òè ñ òè÷ íî¿ ³íôîð ìàö³¿
ïðî äè íàì³êó çì³í â åêî íîì³ö³ êðà¿íè, â³äïîâ³äíî äî çà -
çíà ÷å íî¿ âè ùå ïî ñòà íî âè Óðÿ äó, ìîæ íà î÷³êó âà òè ëè øå
â ê³íö³ ëèï íÿ ï.ð., òî õ³áà ìîæ íà ñâîº÷àñ íî é àäåê âàò íî
ðå à ãó âà òè òà âæè âà òè íà ëåæí³ çà õî äè? Êî ìó âèã³äíà òà -
êà óòàºìíè ÷åí³ñòü ñòà òè ñ òè÷ íèõ äà íèõ? ß äó ìàþ, ùî âàì
çðî çóì³ëî. Ïðî òå æîä íî¿ ðå àêö³¿ í³ ç áî êó â³äïîâ³äíèõ
ïðà âî îõî ðîí íèõ ïðî êó ðîðñü êèõ ³íñòàíö³é, í³ ç áî êó ãðî -
ìàäñü êîñò³ íà òàê³ ä³¿ Óðÿ äó ìè íå áà ÷è ìî.

Ùî äî âíóòð³øíüî ãî ðèí êó Óê ðà¿íè, òî äëÿ íüî ãî õà -
ðàê òåð íå øòó÷ íå çà âè ùåí íÿ ð³âíÿ ñïî æèâ ÷î ãî ïî ïè òó òà
íå ñò ðóê òó ðî âà íèé ³íâå ñ òèö³éíèé ïî ïèò. Ó ðå àëü íî ìó
ñåê òîð³ â³ò÷èç íÿ íî¿ åêî íîì³êè äîì³íóº âè ðîá íèöòâî ç
íèçü êîþ ÷à ñò êîþ äî äà íî¿ âàð òîñò³ â ê³íöå âî ìó ïðî äóêò³.
Ïðè öüî ìó ïèòîìà âàãà ãî òî âèõ âè ðîá³â ñòà íî âèòü ëè øå
30–35%, à íà ñè ðî âè íó òà íàï³âôà á ðè êà òè ïðè ïà äàº
65–70%.

Íå â³äïîâ³äà þòü ïî òðå áàì ñòðóê òóð íî¿ ïå ðå áó äî âè
íàøî¿ åêî íîì³êè ³ ñâ³òî âèì òåí äåíö³ÿì íà ïðÿ ìè ³íî  çåì -
íî ãî ³íâå ñ òó âàí íÿ. Àä æå ïå ðå âàæ íà ÷à ñò êà ³íâå ñ òèö³é
ñïðÿ ìî âó âà ëà ñÿ íå íà ðå ñ ò ðóê òó ðè çàö³þ é ìî äåð í³ çà  ö³þ
ïðîâ³äíèõ ñåê òîð³â ïðî ìèñ ëî âî ãî òà àã ðàð íî-ïðîìè ñ  ëî -
âî ãî êîì ïëåêñ³â, à ó ô³íàí ñî âî-áàíê³âñüêå óï  ðàâ ë³íñüêî-
êîí ñóëü òàö³éíå îá ñëó ãî âó âàí íÿ ³ íà îá’ºê òè ðîçäð³áíî¿ òà
îï òî âî¿ òîðã³âë³. Ïðè öüî ìó ³íî çåì íèì êàï³òà ëîì ìî íî -
ïîë³çî âà íî ñòðà òåã³÷í³ ãà ëóç³, à â ì³æíà ðîä  íî ìó òðàíñ -
ôåðò³ òåõ íî ëîã³é Óê ðà¿íà ìàº íå ãà òèâ íå ñàëü äî.

Êà òàë³çà òî ðîì êðè çè â íàø³é êðà¿í³ ñòàâ òà êîæ âè ñî -
êèé ð³âåíü çîâí³øíüî¿ âðàç ëè âîñò³ åêî íîì³êè, ùî ñïðè -
÷è íè ëî ðîç ãîð òàí íÿ ñè ñ òåì íî¿ êðè çè ë³êâ³äíîñò³ íà ãðî -
øî âî-êðå äèò íî ìó ðèí êó. Â³äòàê íå ãà òèâ íå çíà ÷åí íÿ
÷è ñ òèõ çîâí³øí³õ àê òèâ³â áàíê³âñüêî¿ ñè ñ òå ìè Óê ðà¿íè çà
îñ òàíí³ ÷î òè ðè ðî êè çðîñ ëî â 13 ðàç³â – â³ä 12,2 ìëðä. ãðí.
ó 2005 ð. äî 163,7 ìëðä. ãðí. ó ïåð øî ìó êâàð òàë³ 2009 ð.
[2].

Íà äèâí³ ïà ðà äîê ñè ó âçàºìîçâ’ÿç êó äè íàì³êè ïî êàç -
íèê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü çì³íè, âëà ñ òèâ³ â³ò÷èç íÿí³é
åêî íîì³ö³, âêà çó þòü ³ ð³çí³ äåð æàâí³ ³íñòè òóö³¿, ³ íå çà àí -
ãà æî âàí³ åê ñ ïåð òè. Íà ïðè êëàä, ó êâ³òí³ ï.ð. ïðè ïàä³íí³
îá ñÿã³â ïðî ìèñ ëî âî ãî âè ðîá íèöòâà íà 4,8% â³äíîñ íî
áå ðåç íÿ ³ íà 31,8% ð³ê äî ðî êó Êàá³íåò Ì³í³ñòð³â ðà ïîð -
òóº ïî ïå ðå âè êî íàí íÿ íàä õî ä æåíü äî çà ãàëü íî ãî ôîí äó
áþ ä æå òó íà 5,7% ïîð³âíÿ íî ç ïëà íîì, à äî ñïåö³àëü íî ãî
ôîí äó – íà 33,7% [8].

À ñóòü åêî íîì³÷íî ãî äè âà, ÿê ç’ÿñî âóºòüñÿ, ïî ëÿ ãàº
ãî ëî âíèì ÷è íîì ó òî ìó, ùî ÍÁÓ ïðî òÿ ãîì ÷î òè ðü îõ
ì³ñÿö³â, ùîá äî ïî ìîã òè ÊÌÓ íà ïîâ íè òè ñêàðá íè öþ,
çá³ëüøèâ ñâ³é ïîðò ôåëü îáë³ãàö³é âíóòð³øíüî¿ äåð æàâ -
íî¿ ïî çè êè (ÎÂÄÏ) íà 15,34 ìëðä. ãðí. òà ùå 4,41 ìëðä.
ãðí. ïå ðå ðà õó âàâ äî áþ ä æå òó ÿê ïå ðå âè êî íàí íÿ äî õîä³â
íàä âè äàò êà ìè. (À õ³áà ìà ëî êî ìó íå äî äà íî? Ïî ñàì³é
ëè øå çà ðîá³òí³é ïëàòí³ çà áîð ãî âàí³ñòü íèí³ âæå ñÿ ãàº
áëèçü êî 1 ìëðä. ãðí.) Îò æå, ìàºìî â ö³ëî ìó ìàé æå 20
ìëðä. ãðí. (19,75 ìëðä. ãðí.) âíóòð³øíüî ãî äåð æàâ íî ãî
áîð ãó.

Âè êî íàí íþ áþ ä æå òó, ÿê ñâ³ä÷àòü äæå ðå ëà, íà áëè -
æåí³ äî Óðÿ äó, ñïðè ÿ ëî òà êîæ ïî ãà øåí íÿ ïî äàò êî âèõ
áîðã³â äåð æàâ íè ìè ìî íî ïîë³ÿìè, ÿê³ îò ðè ìà ëè ï³ä öå
êðå äè òè ó äåð æàâ íèõ áàíê³â. Òîæ ÿê ôàê òè÷ íî ìîæ íà
íà çâà òè òàê³ ä³¿, ÿê íå íà ïîâ íåí íÿì áþ ä æå òó åì³ñ³éíè ìè
ãðî øè ìà? Ïîä³áí³ âèò³âêè «â³ðòó àëü íî¿ åêî íîì³êè» ôàê -
òè÷ íî ³ì³òó þòü áëà ãî ïî ëó÷ íèé ïî çè òèâ øëÿ õîì ñòâî ðåí -
íÿ «ô³íàí ñî âî-áàíê³âñüêèõ áóëü áà øîê», ÿê³ é ñïðè ÷è íÿ -
þòü, çðå ø òîþ, êðè çîâ³ ÿâè ùà, à íå ïî çè òèâ íå çðî ñ òàí íÿ
ïî êàç íèê³â ðîç âèò êó ðå àëü íî¿ åêî íîì³êè, ùî º íàä³éíèì
äæå ðå ëîì íàä õî ä æåíü äî áþ ä æå òó.

Ñó äÿ ÷è ç ìà òåð³àë³â Âñåñâ³òíüî ãî åêî íîì³÷íî ãî ôî -
ðó ìó, ùî â³äáóâ ñÿ â ñ³÷í³ 2009 ðî êó â Äà âîñ³, òà ï³äñóìê³â
Ñàì³òó ãëàâ íàéá³ëüøèõ êðà¿í ñâ³òó (G20), ùî ïðîé øîâ ó
Ëîí äîí³ íà ïî ÷àò êó òðàâ íÿ, ºäè íî ãî ðå öåï òó âè õî äó ç
ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿ êðè çè íå ìàº. Ïðî òå, âèç íà ÷èâ -
øè íàé â ðàç ëèâ³ø³ ì³ñöÿ ñâ³òî âî¿ åêî íîì³÷íî¿ ³ ô³íàí ñî -
âî¿ ñè ñ òåì, íà Ñàì³ò³ êåð³âíèê³â êðà¿í G20 áó ëî îê ðåñ ëå -
íî é ï³äêð³ïëå íî ô³íàí ñî âè ìè ³íñòðó ìåí òà ìè ïðî ãðà ìó
â³äðî ä æåí íÿ.

Áà çó þ ÷èñü íà ð³øåí íÿõ é ðå êî ìåí äàö³ÿõ Ñàì³òó ãðó -
ïè êðà¿í G20, êîæ íà êðà¿íà íà ìà ãàºòüñÿ çíàé òè ñâ³é âè -
õ³ä ³ç êðè çî âèõ îá³éì³â. Çî ê ðå ìà, Âå ëè êî áðè òàí³ÿ ðîç ïî -
÷à ëà ä³¿ ö³ëêîì ïðî òè ëåæí³ ïîë³òèö³ òåò ÷å ðèç ìó, ùî
áà çó âà ëà ñÿ íà ïðèí öè ïàõ â³ëüíî ãî ï³äïðèºìíèöòâà ç ïî -
çèö³é ìî íå òà ðèç ìó òà «åêî íîì³êè ïðî ïî çèö³¿». ÑØÀ
ï³øëè øëÿ õîì ìàê ñè ìàëü íî ãî âêëàäåí íÿ ãðî øåé â åêî -
íîì³êó, êó äè íà ðàç³ ñïðÿ ìó âà ëè âæå $1 òðëí. 

Ïî ñèëüí³ çà õî äè ïðî òèä³¿ êðè çî âî ìó âïëè âó – â³ä
ïðî òåêö³îí³ñòñüêèõ äî ñóá ñèä³àëü íèõ – âæè âà þòü ñÿ êîæ -
íîþ êðà¿íîþ çà ëåæ íî â³ä ¿¿ ñïðî ìîæ íîñò³ é âèç íàí íÿ ó
âïëè âî âèõ ñâ³òî âèõ ô³íàí ñî âî-áàíê³âñüêèõ óñ òà íî âàõ.

Äëÿ çìåí øåí íÿ íå ãà òèâ íî ãî âïëè âó êðè çè ó â³ò÷èç -
íÿ íèõ âëàä íî-áàíê³âñüêèõ ñòðóê òó ðàõ âäà ëè ñÿ äî ðÿ òó -
âàëü íî¿ äî ïî ìî ãè íå ñò³ëüêè ñåê òîð³â ðå àëü íî¿ åêî -
íîì³êè, ñê³ëüêè áàíê³âñüêèõ óñ òà íîâ – øëÿ õîì ¿õ
ðåô³íàí ñó âàí íÿ, ðå êàï³òàë³çàö³¿ òà âñ³ëÿ êèõ çà ïî çè ÷åíü
çâ³äóñ³ëü.

Ñõå ìà êðå äè òó âàí íÿ, çà ÿêîþ íèí³ áàí êè îò ðè ìó þòü
ðåô³íàí ñó âàí íÿ â³ä ÍÁÓ – ï³ä âè êóï ëåí³ ó Ì³íô³íó òàê
çâàí³ ÎÂÄÏ, – öå, ïðàâ äó êà æó ÷è, º ïðè õî âà íèì ô³íàí -
ñó âàí íÿì áþ ä æå òó. Ïðî òè ÷î ãî, äî ðå÷³, çàâæäè äó æå çà -
ïîâ çÿ òî é ð³çêî âè ñ òó ïàâ Ì³æíà ðîä íèé âà ëþò íèé ôîíä.
À òóò â³í ÷î ìóñü íà ïðî õàí íÿ óê ðà¿íñüêî¿ ñòî ðî íè ï³øîâ
íà áåç ïðå öå äåíò íèé êðîê. Ôàê òè÷ íî, ÌÂÔ â³äêðèâ Óê -



14

ÅKÎÍÎÌ²×ÍÈÉ ×ÀÑÎÏÈÑ-XXI

Ô²ÍÀÍÑÎÂÎ-ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÀ ÊÐÈÇÀ

5-6’2009

ðà¿í³ äðó ãèé òðàíø ó ñóì³ $2,8 ìëðä. áåç íå îáõ³äíèõ ó
òà êèõ âè ïàä êàõ ãà ðàíò³é, òîá òî íà ëåæ íèõ ä³é ç áî êó Óðÿ -
äó. Íå äó ìàþ, ùî â ÌÂÔ íåâ³äî ìî ïðî çà ñòî ñî âà íó â Óê -
ðà¿í³ ñõå ìó ïðè õî âà íî ãî ô³íàí ñó âàí íÿ áþ ä æå òó (÷å ðåç
ìå õàí³çì âè êó ïó Íàö áàí êîì ÎÂÄÏ), îä íàê ãðîø³ áó ëî
íà äà íî. 

ßê îö³íè òè ïîä³áíèé ôàêò? Öå äî á ðå? ² äëÿ êî ãî? À
ìî æå – íà âïà êè, äó æå ïî ãà íî, îñîá ëè âî ç îã ëÿ äó íà ñå -
ðåä íü î ñò ðî êî âó ïåð ñïåê òè âó? Îä íî çíà÷ íî é êà òå ãî ðè÷ -
íî âàæ êî âè íå ñ òè âåð äèêò. Óñå çà ëå æèòü â³ä òî ãî, ÿê îò -
ðè ìàí³ ñó ìè çà ïî çè ÷åíü áó äóòü âè êî ðè ñ òàí³ – ÷è íà
ðå àí³ìàö³éíó ðå ñ ò ðóê òó ðè çàö³þ òà ³ííî âàö³þ ïðîâ³äíèõ
ñåê òîð³â ³ íà ïðÿì³â â³ò÷èç íÿ íî¿ åêî íîì³êè, ÷è ëè øå íà
ïîñï³øíå ëà òàí íÿ ä³ðîê ó áþ ä æåò³ (íà ïî òî÷í³ ñïî æèâ÷³
âè äàò êè, ïî ïîâ íåí íÿ Ôîí äó îï ëà òè ïðàö³, Ïåíñ³éíî ãî
ôîí äó òî ùî) òà ðå àí³ìàö³þ áëèçü êî 1,5 äå ñÿò êà çáàí -
êðóò³ëèõ êî ìåðö³éíèõ áàíê³â-íå âäàõ, äå âæå íèí³ ãîñ ïî -
äà ðþ þòü ââå äåí³ ÍÁÓ òèì ÷à ñîâ³ àäì³í³ñòðàö³¿.

Îò æå, âñå çà ëå æèòü â³ä òî ãî, êó äè ìîæ íî âëàäö³ ñïðÿ -
ìó þòü âèä³ëå íó Ì³æíà ðîä íèì âà ëþò íèì ôîí äîì äëÿ
Óê ðà¿íè ïî çè êó. Ùî æ ñòî ñóºòüñÿ áåç ïðå öå äåíò íîñò³
â÷èí êó ÌÂÔ, òî éî ãî, íà íàø ïî ãëÿä, ïå ðå äóñ³ì ñë³ä
ðîçö³íþ âà òè íå ÿê æåñò áëà ãîä³éíîñò³ íà çóñòð³÷ çâåð íåí -
íÿì êåð³âíèê³â óê ðà¿íñüêî¿ äåð æà âè ùî äî âèä³ëåí íÿ
êðå äè òó, à ÿê ìîæ ëèâ³ñòü äëÿ Ôîí äó âèé òè ç íå ïðî ñòî¿
ñè òó àö³¿, ó ÿê³é â³í, âëàñ íå, îïè íÿºòüñÿ. Àä æå íå âèä³ëåí -
íÿ êîøò³â Óê ðà¿í³ ìî æå ñïðè ÷è íè òè ùå ã³ðø³ íàñë³äêè,
í³æ ¿õ íà äàí íÿ, ³ ïðè ÷î ìó íå ò³ëüêè äëÿ íà øî¿ êðà¿íè, à é
äëÿ ªâðî ïè çà ãà ëîì. ² â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîä³áíó ñè òóà -
ö³þ â òà êî ìó âè ïàä êó ïåâ íîþ ì³ðîþ áó äå ïî êëà äå íî íà
ÌÂÔ, ùî â³ä³á’ºòüñÿ íà éî ãî àâ òî ðè òåò³ òà ì³æíà ðîä íî -
ìó ðå íî ìå.

Â³äî ìî, ùî çíà÷ íà ÷à ñ òè íà âèä³ëå íî¿ ñó ìè òðàí øó
ÌÂÔ âè êî ðè ñ òî âóºòüñÿ íà ðå ñ ò ðóê òó ðè çàö³þ áàíê³â. Òà -
êèé êðîê º âè ìó øå íèì, àä æå âíàñë³äîê ô³íàí ñî âî¿ êðè -
çè ó áàíê³âñüê³é ñè ñ òåì³ ñêëà ëà ñÿ íå ïðî ñòà ñè òó àö³ÿ. Ëè -
øå â ïåð øî ìó êâàð òàë³ ï.ð. íà õâèë³ ïàí³÷íî-òî òàëü íî¿
íå äîâ³ðè äî áàíê³â âî íè âòðà òè ëè ïî íàä 70 ìëðä. ãðí.
[9]. Íèí³ ñòàíîâèùå óñ êëàä íþºòüñÿ íå ïî âåð íåí íÿ ìè
ïîçè ÷àëü íè êà ìè êðå äèò³â òà çíà÷ íèì ïî äî ðîæ ÷àí íÿì
âà ëþò íèõ ïî çèê, îá ñëó ãî âó âàí íÿ ÿêèõ ÷å ðåç ð³çêå çðî ñ -
òàí íÿ êóð ñó äî ëà ðà äëÿ áà ãà òü îõ áàíê³â ñòà ëî ïðî áëå ìà -
òè÷ íèì.

Ïðè öüî ìó ñë³ä ÷³òêî óÿñ íè òè, ùî ðå êàï³òàë³çàö³ÿ
áàíê³â ìî æå ïî çè òèâ íî âïëè íó òè íà ô³íàí ñî âèé ðè íîê
ëè øå çà óìî âè çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðî çî ðîñò³ öüî ãî ïðî öå ñó ³
æîð ñò êî ãî êîí òðî ëþ çà âè êî ðè ñ òàí íÿì êîøò³â. Íà ùî
õîò³ëî ñÿ á ñïîä³âà òèñü. Ó òà êî ìó ðàç³ äåð æàâ íå âëè âàí -
íÿ ô³íàí ñî âèõ ðå ñóðñ³â äå ùî á çà ñïî êî¿ëî êë³ºíò³â
áàíê³â, ïðè íàéìí³ ó êî ðîò êî ñò ðî êîâ³é ïåð ñïåê òèâ³.

Óò³ì, äî òå ïåð íå ÿñ íî, ùî ÍÁÓ òà ÊÌÓ ðî áè òè ìå ç ðå -
êàï³òàë³çî âà íè ìè áàí êà ìè, ÿê, âëàñ íå, ¿õ «ë³êó âà òè ìå»,
ÿê ùî íà äàí³ «ë³êè» ó âèä³ âèä³ëå íèõ ¿ì êîøò³â íå ïî -
ä³þòü? Â³äïîâ³ä³ ïî êè ùî íå ìàº ³ í³õòî íå íà âà æóºòüñÿ ¿¿
äà òè. Åê ñ ïåð òè æ íà ãî ëî øó þòü, ùî åôåêò, ÿêèé ìî æå
ñïðà âè òè ðå êàï³òàë³çàö³ÿ íà åêî íîì³êó â ö³ëî ìó, âè ãëÿ äàº
äî ñèòü ñóìí³âíèì. Òîé ôàêò, ùî ó âëàñí³ñòü äåð æà âè ïå -
ðåé äå ùî íàé ìåí øå 7–8, à ìîæ ëè âî, é á³ëüøå áàíê³â ³ç
÷èñ ëà íàéá³ëüøèõ, íà âðÿä ÷è äîç âî ëèòü äåð æàâ³ ñïðÿ ìó -
âà òè ãðî øîâ³ ïî òî êè íà êðå äè òó âàí íÿ ïð³îðè òåò íèõ ãà ëó -
çåé åêî íîì³êè. Àä æå êî ø òè, âèä³ëåí³ íà ïî ïîâ íåí íÿ
êàï³òà ëó áàíê³â, áó äóòü, ôàê òè÷ íî, âè êî ðè ñ òàí³ äëÿ ïî -
âåð íåí íÿ äå ïî çèò³â âêëàä íè êàì. Â³äòàê ó ðå çóëü òàò³ ðå -
êàï³òàë³çàö³¿ äåð æà âà îò ðè ìóº á³ëüøå çî áîâ’ÿçàíü, í³æ
ìîæ ëè âî ñ òåé, ùî çá³ëüøèòü ¿¿ áîð ãî âèé òÿ ãàð [10].

Ñüî ãîäí³ äåð æà íèé áîðã Óê ðà¿íè ñòà íî âèòü áëèçü êî
$100 ìëðä. ³ éî ãî ïîòð³áíî ïî âåð òà òè ³ç äî äà íè ìè ñó ìà -
ìè â³äñîòê³â çà íà äàí³ êðå äè òè. Âæå ó öüî ìó ðîö³ íàì íå -
îáõ³äíî âè ïëà òè òè $30 ìëðä. çà îá ñëó ãî âó âàí íÿ çîâ í³ø -
íüî ãî áîð ãó. ² ÿê ùî ùå ï³âðî êó òî ìó öÿ ñó ìà äî ð³â íþ âà ëà
150–180 ìëðä. ãðí., òî íèí³ – 250–260 ìëðä. ãðí. Á³ëüøó
æ ÷à ñ òè íó áîð ãó, éìîâ³ðíî, äî âå äåòü ñÿ â³ääà âà òè íå
íèí³øí³é âëàäí³é âåðõ³âö³, ÿêà éî ãî íà êî ïè ÷óº, à íà ñòóï -
íè êàì. 

Àð ñå íàë íà ÿâ íèõ ó òå îð³¿ ³ ïðàê òè÷ íèõ ï³äõî äàõ
øëÿõ³â ïî äî ëàí íÿ òà âè õî äó ³ç êðè çî âèõ ñè òó àö³é, ùî
áóâ íà ïðàöü î âà íèé ó ìè íó ëî ìó, íà æàëü, ç îã ëÿ äó íà
îñîá ëè âîñò³ òå ïåð³øíüî¿ çà ãàëü íîñâ³òî âî¿ ô³íàí ñî âî-
åêî íîì³÷íî¿ êðè çè, íå ìî æå áó òè òðà ôà ðåò íî çà ñòî ñî âà -
íèì. Íà ïðè êëàä, ìà ê ðî åêî íîì³÷í³ ³äå¿ Êåéí ñà õî÷ ³
ñïðà âè ëè â³ä÷óò íèé âïëèâ íà ôîð ìó âàí íÿ ðå ãó ëÿ òèâ íèõ
âà æåë³â åêî íîì³÷íî ãî ðîç âèò êó, îä íàê, ÿê âè ÿ âè ëî ñÿ íà
ïðàê òèö³, êåéíñ³àíñüê³ ðå öåï òè ñòè ìó ëþ âàí íÿ ñó êóï íî ãî
ïî ïè òó íå çàâæäè äà þòü áà æà íèé ðå çóëü òàò. ² íà ìà ãàí -
íÿ øëÿ õîì çá³ëüøåí íÿ ñó êóï íî ãî ïî ïè òó ïî äî ëà òè åêî -
íîì³÷íèé ñïàä ïî äå êî ëè ïðè çâî äèòü íå äî çðî ñ òàí íÿ
îá ñÿã³â âè ðîá íèöòâà, à äî ïî ñè ëåí íÿ ³íôëÿö³¿ òà ñòàã -
ôëÿö³¿ (ïîºäíàí íÿ ñïà äó âè ðîá íèöòâà é ³íôëÿö³¿). Ùî,
äî ðå÷³, çíàé ø ëî ïå ðå êîí ëè âå ï³äòâåð ä æåí íÿ â óìî âàõ
íèí³øíüî¿ ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿ êðè çè ó ñâ³ò³ òà çî ê ðå -
ìà â Óê ðà¿í³.

Öå, áåç ïå ðå÷ íî, ïî õèò íó ëî ïî çèö³¿ êåéíñ³àíñü êî¿ òåî -
ð³¿ òà ñïî íó êà ëî äî ðîç âèò êó ð³çíèõ íà ïðÿì³â íå î êëà ñè÷ -
íî¿ òå îð³¿ – ìî íå òà ðèç ìó, òå îð³¿ ðàö³îíàëü íèõ ñïî ä³ âàíü,
åêî íîì³êè ïðî ïî çèö³¿, ÿê³ îá´ðóí òî âó þòü ïå ðå âà ãè ðèí -
êî âî ãî ìå õàí³çìó íàä äåð æàâ íèì ðå ãó ëþ âàí íÿì åêî -
íîì³êè.

Çâà æà þ ÷è íà îñîá ëè âîñò³ íèí³øíüî¿ ãëî áàëü íî¿ çà
ñâî¿ì õà ðàê òå ðîì ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿ êðè çè, îñ íî -
âî ïî ëîæí³ ïðèí öè ïè é ï³äõî äè ³ òå îð³¿ êåéíñ³àí ñò âà (ùî
áà çó þòü ñÿ íà íå îáõ³äíîñò³ äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ãîñ -
ïî äàðñü êèõ ïðî öåñ³â ³ ñïîâ³äóþòü ô³ñêàë³çì), ³ òå îð³¿
Ì. Ôð³äìå íà â êëà ñè÷í³é ôîðì³ ìî íå òà ðèç ìó (ùî áà -
çóºòüñÿ íà ê³ëüê³ñí³é òå îð³¿ ãðî øåé), ³ òå îð³ÿ åêî íîì³êè
ïðî ïî çèö³é (supply-side economics), ùî äî ïîâ íþº òå î -
ð³þ Ì. Ôð³äìå íà, ³ òå îð³ÿ ðàö³îíàëü íèõ î÷³êó âàíü (íî âà
êëà ñè÷ íà ìà ê ðî åêî íîì³êà), ùî óñ ïàä êó âà ëà îê ðåì³ ïî -
ëî æåí íÿ ìî íå òà ðèç ìó, íå çäàòí³ (çà çà ãàëü íî âèç íà íîþ
îö³íêîþ çà ðóá³æíèõ òà â³ò÷èç íÿ íèõ íà óêî âèõ àâ òî ðè -
òåò³â) âè ñ òó ïè òè ðÿò³âíèì àí òè êðè çî âèì ïðè ïè ñîì í³
äëÿ áî ðîòü áè ç äå ïðå ñèâ íî-ðóéí³âíèì âïëè âîì êðè çè,
í³ äëÿ ïî âåð íåí íÿ åêî íîì³êè êðà¿íè ó ôîð ìàò åôåê òèâ -
íî¿ äè íàì³êè ðîç âèò êó.

Âè ñó íó òà îä íèì ³ç ïðåä ñòàâ íèê³â òå îð³¿ «åêî íîì³êè
ïðî ïî çèö³¿» À. Ëàô ôå ðîì òå îð³ÿ «ïî äàò êî âî ãî êëè íó»,
ÿêèé äåð æà âà «âáè âàº» ì³æ åêî íîì³÷íè ìè ñóá’ºêòà ìè ³
ïðî öå ñîì âè ðîá íèöòâà, ìà ëà äî ñèòü ðå àëüí³ é î÷å âèäí³
ï³äòâåð ä æåí íÿ íà ïðàê òèö³. Ñóòü ¿¿ ïî ëÿ ãàº â òî ìó, ùî
çíè æåí íÿ ïî äàò êî âèõ ñòà âîê íå âèê ëè êàº ñêî ðî ÷åí íÿ
çà ãàëü íî¿ ñó ìè áþ ä æåò íèõ íàä õî ä æåíü, à ñïðèÿº çá³ëü -
øåí íþ âè ðîá íèöòâà òà çðî ñ òàí íþ äî õîä³â, ñóòòºâî ðîç -
øè ðþ þ ÷è çà ãàëü íó áà çó îïî äàò êó âàí íÿ, à â³äòàê ³ íà ïîâ -
íþþ÷è áþ ä æå ò [4].

Âîä íî ÷àñ, öåé ï³äõ³ä – äëÿ ïî âíî ãî çáà ëàí ñó âàí íÿ
äåð æàâ íî ãî áþ ä æå òó – ïå ðåä áà ÷àº ñêî ðî ÷åí íÿ ê³ëüêîñò³
òà âàð òîñò³ «íå åôåê òèâ íèõ» ñîö³àëü íèõ ïðî ãðàì, êó äè
ñïðÿ ìî âóºòüñÿ çíà÷ íà ÷à ñ òè íà äåð æàâ íèõ âè ò ðàò. Àëå
âæèò òÿ òà êèõ çà õîä³â ó òå ïåð³øí³ ñó òóæí³ ÷à ñè ñêðó òè â
áóäü-ÿê³é êðà¿í³, â òî ìó ÷èñë³ â Óê ðà¿í³ (äå ñîö³àëü íî-
åêî íîì³÷íà ³ ïîë³òè÷ íà ñè òó àö³ÿ êðè òè÷ íî íà ïðó æå íà òà
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ùå é ó ïåð³îä ïðå çè äåíòñü êèõ âè áîð³â), º íàä òî ïðî áëå -
ìà òè÷ íèì. 

Â³äçíà ÷è ìî òà êîæ, ùî, â³äïîâ³äíî äî îá´ðóí òî âà íèõ
çà êî íîì³ðíî ñ òåé, ÿê³ âèç íà ÷à þòü ñÿ «êðè âîþ Ëàô ôå ðà»,
íå ìîæ íà ñòÿ ãó âà òè äî áþ ä æå òó ïî íàä 30–35% äî -
õîä³â – ïåâ íèé ô³ñêàëü íèé îï òè ìóì, – áî ïå ðå âè ùåí íÿ
îï òè ìàëü íî ãî ð³âíÿ îïî äàò êó âàí íÿ âèê ëè êàº íå ãà òèâí³
åêî íîì³÷í³ ïðî öå ñè, ÿê-îò:
• ñêî ðî ÷åí íÿ ä³ëî âî¿ àê òèâ íîñò³;
• çíè æåí íÿ çàö³êàâ ëå íîñò³ â çà îùà ä æåí íÿõ òà ³íâå ñ òó -

âàíí³;
• áàí êðóò ñò âî ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöü êî¿ ä³ÿëü íîñò³;
• óõè ëåí íÿ â³ä ñïëà òè ïî äàòê³â;
• çá³ëüøåí íÿ «ò³íüî âî ãî» ñåê òî ðó åêî íîì³êè.

Â Óê ðà¿í³, äå çà ìàé æå 18 ðîê³â ¿¿ ñó âå ðåí íîñò³ òàê ³ íå
ïðèé íÿ òèé Ïî äàò êî âèé êî äåêñ, à ñó êóïí³ ïî äàò êè â äâà,
à òîé é á³ëüøå ðàç³â ïå ðå âè ùó þòü íîì³íàë, âèç íà ÷å íèé
«êðè âîþ Ëàô ôå ðà», ìàºìî ïî âíèé ïå ðåë³ê çà çíà ÷å íèõ
äå ñ ò ðóê òèâ íèõ îç íàê ó â³ò÷èç íÿ íî ìó ãîñ ïî äà ðþ âàíí³.

² ÿê ùî îáà÷ ëèâ³ êåð³âíè êè Çà õî äó â óìî âàõ íèí³ø -
íüî¿ ðå öåñ³éíî-êðè çî âî¿ ñè òó àö³¿ âäà þòü ñÿ äî ïî ñëàá -
ëåí íÿ ô³ñêàëü íèõ âà æåë³â, òî â Óê ðà¿í³ î÷³ëüíè êè âëàä -
íèõ âè êî íàâ ÷èõ òà íîð ìî òâîð ÷èõ ñòðóê òóð – â³ä Êàá³íå òó
Ì³í³ñòð³â Óê ðà¿íè äî ì³ñöå âèõ îð ãàí³â âëà äè – íà ìà ãà -
þòü ñÿ âñ³ëÿ êî ïî ñè ëè òè ô³ñêàëü íèé ïðå ñèíã ÷è òî øëÿ -
õîì âè ãà äó âàí íÿ ³ ââå äåí íÿ íî âèõ, ÷è òî çá³ëüøåí íÿ
³ñíó þ ÷èõ ïî äàòê³â, çáîð³â, òà ðèô³â. Çà ïðè êëà äîì íå
òðå áà äà ëå êî õî äè òè. Â Êèºâ³ âæå îô³ö³éíî îãî ëî øå íî,
ùî ç 1 ÷åðâ íÿ ï. ð. òà ðè ôè çà êâàðò ïëà òó ³ êî ìó íàëüí³ ïî -
ñëó ãè çðî ñ òà þòü ó äâà-òðè ðà çè, à çà òå ëå ôîíí³ ðîç ìî âè
òà ðè ôè çá³ëüøå íî âæå ç ïåð øî¿ äå êà äè òðàâ íÿ.

Ìè íå çà ïå ðå ÷óºìî ïðè âàá ëè âîñò³ ³äåé íî-òå î ðå òè÷ -
íèõ òà ìå òî äî ëîã³÷íèõ ïðèí öèï³â ³íñòè òóö³îíàë³çìó, ÿêèé
ñå ðåä ðóø³¿â åêî íîì³÷íî ãî ðîç âèò êó ïî ðó÷ ³ç ìà òåð³àëü -
íè ìè ÷èí íè êà ìè ðîç ãëÿ äàº äó õîâí³, ìî ðàëüí³, ïðà âîâ³ òà
³íø³ ÷èí íè êè â ³ñòî ðè÷ íî ìó àñ ïåêò³, òîá òî çíà÷ íî ðîç øè -
ðþº ïðåä ìåò àíàë³çó, çà ëó ÷à þ ÷è äî íüî ãî ÿê åêî íîì³÷í³,
òàê ³ íå åêî íîì³÷í³ àñ ïåê òè ñîö³àëü íî-åêî íîì³÷íî ãî ðîç -
âèò êó. Îä íàê ìó ñè ìî âèç íà òè, ùî â êðè çî âèõ óìî âàõ çà -
çíà ÷åí³ ïðèí öè ïè òà êîæ º íå ðå àëü íè ìè äëÿ çà ñòî ñó âàí -
íÿ, îñîá ëè âî ç îã ëÿ äó íà ñó ÷àñ íó ïî ãëèá ëå íî-óñ êëàä íå íó
ô³íàí ñî âó é ïîë³òè êî-ïðà âî âó íå ñòàá³ëüí³ñòü ÿê ó ñâ³ò³ â
ö³ëî ìó, òàê ³ â íàø³é êðà¿í³ çî ê ðå ìà.

Îò æå, ïîòð³áíî êîí ñòà òó âà òè, ùî ìà ê ðî åêî íîì³÷íà
òå îð³ÿ, ÿê ìè ïå ðå êî íóºìî ñÿ, ùå íå äî ñÿã ëà ñâîº¿ ö³ë³ñ -
íîñò³, áà ãà òî ïè òàíü ³ äîñ³ º ïðåä ìå òîì ãîñ òðî¿ ïî ëåì³êè.

²ñíó þòü ð³çí³ ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷í³ òå îð³¿, ÿê³ ïåâ íîþ
ì³ðîþ ôîð ìó þòü ìå òî äî ëîã³þ ö³º¿ íà óêè. Äî îñ íîâ íèõ ç
íèõ [4] ìîæ íà â³äíå ñ òè: êîí öåïö³þ äåô³öèò íî ãî ô³íàí ñó -
âàí íÿ; òå îð³þ âáó äî âà íî ãî áþ ä æåò íî ãî ñòàá³ë³çà òî ðà;
êîì ïåí ñàö³éíó òå îð³þ ô³íàíñ³â; òå îð³¿ «ñï³ëüíî ãî òî âà -
ðó», «ñóñï³ëüíèõ áëàã» ³ «ñóñï³ëüíî ãî âè áî ðó»; òå îð³þ
çâ’ÿç êó, ô³íàí ñî âî ãî ðîç âèò êó òà åêî íîì³÷íî ãî çðî ñ òàí íÿ
Ð. Ãîëöì³òà [5]; òå îð³¿ åôåê òèâ íî ãî ðèí êó Þ. Ôà ìè [6].

Ïðî òå ñó ÷àñ íîþ ïðîâ³äíîþ, à â³äòàê ³ âèç íà ÷àëü íîþ
òåí  äåíö³ºþ ðîç âèò êó ñâ³òî âî¿ ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿
äóì  êè âñå æ òà êè º âçàºìî ïðî íèê íåí íÿ òà óäî ñ êî íà ëåí -
íÿ – ñâîºð³äíà êîí âåð ãåíö³ÿ òå îð³¿ êåéíñ³àí ñò âà ³ ìî íå òà -
ðèç ìó. Íèí³ íà óêîâ öÿ ìè é ôàõ³âöÿ ìè-ô³íàí ñè ñ òà ìè äî -
ì³ íó þ ÷îþ ââà æàºòüñÿ ïî çèö³ÿ, ùî ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íà
ðå ãó ëÿ òîð íà ïîë³òè êà ìàº ì³ñòè òè â òîé ÷è ³íøèé ñïîñ³á
çà ñòî ñó âàí íÿ åëå ìåíò³â é ³íñòðó ìåí òàð³þ êåéíñ³àí ñò âà,
îñîá ëè âî â êîí òåêñò³ âè íèê íåí íÿ òà ïî øè ðåí íÿ ãëî áàëü -
íî¿ ô³íàí ñî âî¿ êðè çè. Îñê³ëüêè òå îð³ÿ Êåéí ñà âè íèê ëà
ñà ìå ÿê ïðî òèä³ÿ ÿâè ùàì âå ëè êî¿ äå ïðåñ³¿ â ìè íó ëî ìó

ñòîð³÷÷³. ² çà ñòî ñó âàí íÿ çà ïðî ïî íî âà íî ãî íåþ êîì ïëåê ñó
çà õîä³â, ÿê³ â ìè íó ëî ìó, òàê ³ íèí³, â ðàç³ óì³ëî ãî âè êî ðè -
ñ òàí íÿ êåéíñ³àíñü êî ãî ³íñòðó ìåí òàð³þ ñïðè ÿ òè ìóòü âè õî -
äó ç êðè çè é â³äíîâ ëåí íþ åôåê òèâ íî ãî ôóíêö³îíó âàí íÿ
åêî íîì³êè.

Óê ðà¿íà, ÿêà ñóòòºâî ïî ñò ðàæ äà ëà â³ä ô³íàí ñî âî¿
êðè çè, äàâ íî ÷å êàº ïðèé íÿò òÿ àí òè êðè çî âî¿ ïðî ãðà ìè,
äå á ì³ñòè ëà ñÿ ñè ñ òå ìà çà õîä³â ùî äî äåì ïôó âàí íÿ
âïëè âó êðè çè òà âè õî äó ç íå¿. Îä íàê, íà æàëü, òà êî¿
ïðî ãðà ìè é äîñ³ Óðÿ äîì íå ïðåä ñòàâ ëå íî íà çà òâåð ä -
æåí íÿ Âåð õîâí³é Ðàä³, à îê ðåì³ íå ñè ñ òåìí³ íîð ìè òà
ðîç ïî ðÿ ä æåí íÿ àæ í³ÿê íå ìî æóòü çàì³íè òè ö³ë³ñíî¿
ïðî ãðà ìè ä³é.

Ïðè îï ðà öþ âàíí³ àí òè êðè çî âî¿ ïðî ãðà ìè ñë³ä îáî -
â’ÿ ç  êî âî áðà òè äî óâà ãè, ùî åêî íîì³êà Óê ðà¿íè º
íàäì³ðíî â³äêðè òîþ ³ äî òî ãî æ ³ùå íå êîí êó ðåí òî ñ ïðî -
ìîæ íîþ, ç íå ðîç âè íå íèì âíóòð³øí³ì ðèí êîì òà íå íà -
ëåæ íèì çà áåç ïå ÷åí íÿì âà ëþò íè ìè ðå ñóð ñà ìè. Òî ìó é
çà õî äè ³ ìå õàí³çìè ïî äî ëàí íÿ êðè çî âèõ ÿâèù ó íàø³é
êðà¿í³ íå ìî æóòü áó òè àíà ëîã³÷íè ìè òèì, ùî çà ñòî ñî âó -
þòü ñÿ â ðîç âè íå íèõ êðà¿íàõ, à ïî âèíí³ âðà õî âó âà òè çà -
çíà ÷åí³ îñîá ëè âîñò³.

Íà íà øó äóì êó, ÿê íà óêîâ öÿì, òàê ³ ïðàê òè êàì âàð òî
óñ â³äî ìè òè, ùî íèí³øíÿ ãëî áàëü íà ô³íàí ñî âî-åêî íî -
ì³÷ íà êðè çà º ïî ðî ä æåí íÿì òà çà êî íîì³ðíèì ðå çóëü òà -
òîì ³ñ  òî ðè÷ íî¿ åâî ëþö³¿ íà øî¿ öèâ³ë³çàö³¿ (ç ¿¿ öèê ëà ìè
åêî íî  ì³÷íî ãî ðîç âèò êó ïðî òÿ ãîì îñ òàí íü î ãî ñòî ë³òòÿ), à
â³ä òàê øâèä êî ãî é áåç êàð äè íàëü íèõ çðó øåíü (ÿê ó
ñâ³òî ãëÿ ä³ âçàºìîâ³äíî ñèí ì³æ êðà¿íà ìè, òàê ³ â ñòðóê -
òóð³ ñâ³     òî  âî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà â ö³ëî ìó) âè õî äó ³ç ðå -
öåñ³éíî ãî ñòà  íó íå ïå ðåä áà ÷àºòüñÿ. Íàéâ³ðîã³äí³øå, ùî
ïðî öåñ ïîäî  ëàí íÿ íàñë³äê³â êðè çè ñó ïðî âî ä æó âà òè -
ìåòü ñÿ âåëü ìè ñóò òºâè ìè, ÿê ùî íå ñêà çà òè êàð äè íàëü -
íè ìè, çì³íà ìè ÿê ãå î ïîë³òè÷ íî ãî, òàê ³ ãå î åêî íîì³÷ íî ãî
ïðî ñòî ðó.

Ñòðóê òóð íî ïîñò êðè çî âå ñâ³òî âå ãîñ ïî äàð ñò âî íå îä -
ì³ í íî çì³íèòü ñÿ. Òî ìó, âëàñ íå, ïî ñòàº ïè òàí íÿ: ÿêå ì³ñöå
çàé ìà òè ìå òà ÿêó ðîëü çìî æå ³ ïî âèí íà â³ä³ãðà âà òè Óê -
ðà¿ íà â îíîâ ëåí³é ñè ñ òåì³ ì³æíà ðîä íî ãî ïîä³ëó ïðàö³?
Â³ä ïîâ³äü áó äå íåâò³øíîþ, çâà æà þ ÷è íà íèí³øí³é, âëà ñ -
òè  âèé ïî çà ìè íó ëî ìó ñòîë³òòþ 3-é ÷è â êðà ùî ìó ðàç³ 4-é
ð³ âåíü òåõ íî ëîã³÷íî ãî óê ëà äó â³ò÷èç íÿ íî¿ âè ðîá íè ÷î¿ áà -
çè, äà ëå êèé â³ä âè ìîã ïðî ôåñ³îíàë³çìó åïî õè íà íî å êî -
íî ì³êè ð³âåíü îñâ³òè, çà íåä áàí³ñòü íà óêè òà çíå âà ãó äî
íà  ó êîâö³â, áåç ëàä ³ äå ñ ò ðóêö³éíèé çà íå ïàä ïðàê òè÷ íî
âñ³õ ³íôðà ñ ò ðóê òóð æèòòºä³ÿëü íîñò³ (ìå äè÷ íå îá ñëó ãî âó -
âà í íÿ, ïàòð³îòè÷ íî-âè õîâ íà, ãó ìàí³òàð íà, êóëü òóð íî-
ïðî ñ â³òíèöü êà ñôå ðè, ñó äî âà ñè ñ òå ìà, ïðà âî îõî ðîíí³
îð  ãà íè, æèò ëî âî-êî ìó íàëüí³ ïî ñëó ãè, åêî ëî ãî-îõî ðîíí³
çà õî äè òî ùî).

Ñë³ä çà çíà ÷è òè, ùî äî ñüî ãîäí³ îñ íîâ íó ðîëü â åêî -
íîì³ö³ Óê ðà¿íè â³ä³ãðà âàâ òðà äèö³éíî-óñ ïàä êî âà íèé åê -
ñ ïîðò íèé íà ïðÿì, ïðåä ñòàâ ëå íèé ïðî äóêö³ºþ åíåð -
ãîì³ñòêî¿ ìå òà ëóðã³éíî¿, õ³ì³÷íî¿ ïðî ìèñ ëî âîñò³, ÀÏÊ ³,
ùî äî ñèòü ïðè êðî, òðó äî âîþ ì³ãðàö³ºþ. ×è íå íà ñòàâ ÷àñ
îë³ãàð õàì, ÿê³ âî ëîä³þòü ö³ëè ìè ïðî ìèñ ëî âè ìè ãà ëó çÿ -
ìè (äå ôàê òè÷ íî â³äáó âàºòüñÿ ¿õ òåõí³êî-òåõ íî ëîã³÷íà
äå ãðà äàö³ÿ), é â³äïîâ³äíèì äåð æàâ íèì îð ãà íàì çðî -
çóì³òè, ùî òà êèé ñó òî åãî¿ñòè÷ íèé, íèù³âíèé äëÿ äåð æà -
âè ³ ¿¿ 80–90% ãðî ìà äÿí ïðàã ìà òèçì ïðè çâå äå äî ïî -
âíî ãî çà íå ïà äó åêî íîì³êè é ïå ðå òâî ðåí íÿ Óê ðà¿íè â
ìàðã³íà ëü íó ïî çà øòàò íó êðà¿íó? Òà é òî ëè øå òîä³, êî ëè
âî íà çóì³º çáå ðåã òè ñÿ â ñòà òóñ³ ºäè íî¿ ñî áîð íî¿ äåð æà -
âè, çâà æà þ ÷è íà àã ðå ñèâí³ àí òè äåð æàâí³ ä³¿ ðîç êîëü -
íèöü êî-ñå ïà ðà òèñòñü êèõ ñèë.
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Ââà æàºìî äîö³ëüíèì, ùîá â àí òè êðè çîâ³é ïðî ãðàì³
Óðÿ äó áóëè âðàõîâàí³ ðå êî ìåí äàö³¿ [7], âèñ ëîâ ëåí³ â
ïðî  öåñ³ îá ãî âî ðåíü, ïðè ñâÿ ÷å íèõ ñâ³òîâ³é ô³íàí ñîâ³é
êðè ç³, ùî â³äáó ëè ñÿ â ²íñòè òóò³ ì³æíà ðîä íèõ â³äíîñèí
ÊÍÓ ³ì. Ò.Ã. Øåâ ÷åí êà òà ÍÄ² Ì³íå êî íîì³êè. Ó çà çíà ÷å íèõ
ðåêîìåíäàö³ÿõ çîêðåìà íàãîëîøóºòüñÿ íà íåîá õ³ä íîñò³
âæèòòÿ íèçêè ìà ê ðî åêî íîì³÷íèõ çà õî ä³â, à ñàìå:
• íà ðî ùó âàí íÿ îá ñÿã³â êðå äè òó âàí íÿ, ç îñîá ëè âèì àê -

öåí òîì íà ö³ëüî âèõ êðå äè òàõ. Ïî ïðè ðè çè êî âàí³ñòü
ïîä³áíèõ ä³é ó ïåð³îä ñïà äó åêî íîì³êè ïå ðå âà ãè òà -
êî ãî êðå äè òó âàí íÿ áó äóòü â³ä÷óòí³ â äîâ ãî ñò ðî êîâ³é
ïåð ñïåê òèâ³;

• ë³êâ³äàö³ÿ àáî çíà÷ íå îá ìå æåí íÿ ïî äàò êî âèõ ï³ëüã;
• ÷à ñò êî âà íàö³îíàë³çàö³ÿ êî ìåðö³éíèõ áàíê³â òà îä íî -

÷àñ íå ïî ñè ëåí íÿ äåð æàâ íî ãî êîí òðî ëþ çà ¿õ ä³ÿëü -
í³ñòþ;

• êîì ïëåêñ íà äî ïî ìî ãà ìà ëî ìó ³ ñå ðåä íü î ìó á³çíå ñó;
• êîí òðîëü çà ö³íà ìè íà ñïî æèâ÷³ òî âà ðè òà ïî ñëó ãè;
• çá³ëüøåí íÿ ô³íàí ñó âàí íÿ ³íôðà ñ ò ðóê òóð íèõ ïðî å ê ò³â. 

Îñÿ ãà þ ÷è âðàç ëèâ³ñòü íèí³øíüî ãî ð³âíÿ öèâ³ë³ çà ö³é -
íî ãî ðîç âèò êó ñâ³òî âî¿ ñï³ëüíî òè â ö³ëî ìó òà ¿¿ ñóñ ï³ëü -
íî-äåð æàâ íî¿ ñêëà äî âî¿ çî ê ðå ìà, ìîæ íà ä³éòè âèñ íîâ -
êó, ùî âî íè ³íô³êî âàí³ áà öè ëà ìè êðè çè, àâ òî ðè òå òó,
äîâ³ðè, ëåã³òèì íîñò³. ßê áè íà çâàí³ ôå íî ìå íè åôåê òèâ -
íî ãî ãó ìàí³çìó áó ëè äîì³íàíò íè ìè òà ä³ºâè ìè, òî öå á
äîç âî ëè ëî çå êî íî ìè òè ÷è ìà ëî çó ñèëü ó ñóñï³ëüñòâ³ òà é
âáå ðåã òè éî ãî â³ä óñ³ëÿ êèõ íå ãà òèâ íèõ êà çóñ³â. Âëàñ íå,
íèí³øíÿ ãëî áàëü íà ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íà êðè çà ôàê -
òè÷ íî º ÿñ ê ðà âèì ðå çóëü òà òîì ñè íåð ãå òè÷ íî ãî ïðî ÿâó
äåô³öè òó çà çíà ÷å íèõ ôå íî ìåí³â åôåê òèâ íî ãî ãó ìàí³çìó
³ ïå ðå äóñ³ì êðè çè äîâ³ðè.

Îò æå, íå îáõ³äíî îñîá ëè âî ï³äêðåñ ëè òè, ùî ïî äî -
ëàí íÿ ô³íàí ñî âî-åêî íîì³÷íî¿ êðè çè, çî ê ðå ìà â Óê ðà¿í³,
ïî âèí íî â³äáó âà òè ñÿ çà óìîâ ïîë³òè÷ íî¿ ñòàá³ë³çàö³¿ òà,
íàé ãî ëîâí³øå, êîí ñîë³äàö³¿ óê ðà¿íñüêî ãî ñóñï³ëüñòâà,
â³äíîâ ëåí íÿ ³ çà áåç ïå ÷åí íÿ éî ãî â³ðè òà äîâ³ðè ÿê îäèí
äî îä íî ãî, òàê ³ äî ñóñï³ëüíî-äåð æàâ íèõ ³íñòè òóö³é.
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