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Ін вес ти ції
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ІН ВЕС ТИ ЦІЇ І ЗОВ НІШ НІ ЕФЕК ТИ

Роз гля да ють ся зов ніш ні ефек ти, що ви ни ка ють у ре зуль та ті ін вес ту ван ня. Ува гу при ді ле но
про ти дії не га тив ним екс тер на лі ям і під трим ці по зи тив них. Про а на лі зо ва но різ ні фор ми ре -
ак ції на по я ву зов ніш ніх ефек тів: уго ду сто рін, ство рен ня рин ку зов ніш ніх ефек тів, дер жав не
ре гу лю ван ня.

The issue of side-effects related to investments is examined. Special attention is given to counteraction
to negative externalities. Different reactions to side-effects (contracting, market of externalities, state
regulation) are analyzed.

Ін вес ти цій на ак тив ність у кра ї ні – важ ли ва пе ре ду мо ва розв’язан ня її 
со ці аль но- е ко но міч них проб лем. Са ме то му ана ліз чин ни ків, що стри му ють
ін вес ти цій ну ді яль ність, а та кож її ре зуль та тів є ак ту аль ним зав дан ням еко но -
міч ної на у ки. Од ні єю з умов здій снен ня ін вес ти ції є так зва ні зов ніш ні ефек ти,
або екс тер на лії.

За виз на чен ням “зов ніш ній ефект має міс це, ко ли ви роб ниц тво чи спо жи -
ван ня то ва ру впли ває на ви роб ни ків або спо жи ва чів, не за лу че них до про це су ку -
пів лі- про да жу да но го то ва ру, і ко ли ці по біч ні ефек ти не зна хо дять пов но го ві -
доб ра жен ня в рин ко вих ці нах”1. Сто сов но ін вес ти цій ної ді яль нос ті зов ніш ні
ефек ти – це різ но го ро ду впли ви, що їх від чу ва ють на со бі суб’єк ти, які без по -
се ред ньо не при чет ні до пев ної ін вес ти цій ної уго ди. Виокремлюють ши ро ке ро -
зу мін ня зов ніш ніх ефек тів і вузь ке. Внас лі док ве ли чез но го роз ма їт тя вза є мо за -
леж нос тей ін вес ти ції од них суб’єк тів че рез при род не, со ці аль не, еко но міч не
се ре до ви ще поз на ча ють ся на ін ших суб’єк тах, не пов’яза них із пер ши ми яки ми-
 не будь уго да ми. Це ши ро ке ро зу мін ня зов ніш ніх впли вів. А вузь ке ро зу мін ня цих
впли вів по да не у пра цях не ок ла си ків, пред став ни ків кем брідж ської шко ли 
А. Мар шал ла, А. Пі гу. Са ме та ко му вузь ко му ро зу мін ню і від по ві дає ви ще на ве -
де не виз на чен ня із під руч ни ка “Еко но мі ка”.

Ін вес ти ції у біль шос ті ви пад ків зу мов лю ють зов ніш ні ефек ти, що за чі па -
ють сфе ру зай ня тос ті. Над ход жен ня іно зем ної ін вес ти ції в кра ї ну не рід ко
суп ро вод жу єть ся не ли ше ство рен ням но вих ро бо чих місць, а й ре конс трук -
ці єю під при ємств, по ліп шен ням умов пра ці, ско ро чен ням ви роб ни чо го трав -
ма тиз му, вве ден ням сис те ми пос тій но го нав чан ня спів ро біт ни ків. Од нак не
зав жди іно зем ні ін вес ти ції зу мов лю ють по я ву но вої, якіс ної зай ня тос ті у кра -

1 Фишер С., Дорнбуш Р., Шмалензи Р. Экономика. – М.: Дело, 1993. – С. 65.
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ї ні, що прий має. Так, влас ник “Кри во ріж ста лі” Лак шмі Міт тал не пов ніс тю
ви ко нує свої зо бов’язан ня у со ці аль но- тру до вій сфе рі, прак тич но не вит ра -
чає кош тів на під ви щен ня без пе ки пра ці, пла тить пра ців ни кам ду же низь ку
зар пла ту.

Зов ніш ні ефек ти ви ни ка ють че рез су пер ниц тво дер жа ви і при ват но під при -
єм ниць ко го сек то ру на рин ках ін вес ти цій них ре сур сів, тоб то еко но міч них ре сур -
сів, приз на че них для ка пі та лов кла день. Зро зу мі ло, що чим біль ше ре сур сів ви ко -
рис то вує дер жа ва і її інс ти ту ти, тим мен ше їх за ли ша єть ся для при ват но го
сек то ру, який від чу ває на со бі в ре зуль та ті не га тив ний зов ніш ній ефект, зок ре -
ма від дер жав них за по зи чень.

Ви тіс нен ня дер жа вою при ват но го біз не су на рин ках ін вес ти цій них ре сур сів
від бу ва єть ся то му, що для дер жа ви ці ре сур си ви яв ля ють ся бе зоп лат ни ми чи, точ -
ні ше, за ці ре сур си роз пла чу ють ся плат ни ки по дат ків. Візь ме мо для прик ла ду су -
пер ниц тво дер жав них і при ват но під при єм ниць ких струк тур на рин ку ка пі та лу.
До сить ви со кий рі вень про цен тних ста вок за кре ди та ми в Ук ра ї ні яск ра во свід -
чить про іс ну ван ня проб ле ми ви тіс нен ня при ват но го сек то ру. Ду же ма ла час тка
під при ємств, що пра цю ють ле галь но, чия рен та бель ність дає змо гу бра ти кре ди -
ти під 15–20 % річ них. Сло во “ле галь ний” ви ко рис то ву єть ся на ми тут не ви пад -
ко во, бо в Ук ра ї ні, як і в ін ших пос тра дян ських дер жа вах, теж іс нує проб ле ма ви -
тіс нен ня ле галь но го при ват но го сек то ру ті ньо ви ми струк ту ра ми, для яких рі вень
про цен тної став ки, як і у ви пад ку кре ди ту ван ня дер жав них вит рат, най час ті ше
не має зна чен ня. 

Мас шта би ви тіс нен ня дер жа вою при ват но го біз не су в різ ні пе рі о ди іс ну ван -
ня не за леж ної ук ра їн ської дер жа ви бу ли різ ни ми за леж но від ве ли чи ни дер жав -
но го бор гу, со ці аль них зо бов’язань пе ред на се лен ням, ефек тив нос ті фун кці о ну -
ван ня дер жав них під при ємств. У 1997 ро ці вит ра ти зве де но го дер жбюд же ту
Ук ра ї ни ста но ви ли 36,8 % ВВП, а вже у 1999-му – 26,7 %, що ста ло най важ ли -
ві шою умо вою зде шев лен ня кре дит них ре сур сів для при ват но го сек то ру й еко -
но міч но го зрос тан ня у 2000–2004 ро ках. Тіль ки за 2005 рік вит ра ти дер жбюд -
же ту збіль ши ли ся з 29,4 до 33,4 % ВВП, а за ре зуль та та ми пер шо го пів річ чя 
2006 ро ку – до 35,6 % ВВП. 

Ось чо му змен шен ня дер жав них вит рат нині для Ук ра ї ни та ке ак ту аль не. Зі
ско ро чен ням вит рат дер жбюд же ту дер жа ва де да лі мен ше ви тіс няє при ват ний сек -
тор із рин ку ін вес ти цій них ре сур сів. Де да лі біль ше по чи на ють “пра цю ва ти” рин -
ко ві ме ха ніз ми ви тіс нен ня, що ґрун ту ють ся на кон ку рен ції. Не об хід но та кож заз -
на чи ти, що че рез ус піш ність про це су при ва ти за ції ос тан нім ча сом для Ук ра ї ни
стає ха рак тер ним пев ний над ли шок гро шей, а це не мо же не поз на ча ти ся на
пом’як шен ні ефек тів, які зу мов лю ють ся ін тен сив ним ви ко рис тан ням гро шей
дер жа вою.

Для Ук ра ї ни сьо год ні є ха рак тер ною і проб ле ма ви тіс нен ня при ват но під -
при єм ниць ко го сек то ру з рин ку ка пі та лу в ре зуль та ті ак тив но го кре ди ту ван ня
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на се лен ня, на яке пе ре о рі єн ту ва ли ся віт чиз ня ні бан ки. По зи ки фі зич них осіб
за сі чень– сер пень 2006 ро ку з рос ли на 73,5 %, а під при єм ниць ко го сек то ру –
на 26,6 %.

Фак тич но пов ніс тю “очи ще них” від ство рен ня зов ніш ніх ефек тів ін вес ти цій
не іс нує. Од нак най біль ше екс тер на лій з’яв ля єть ся при ін вес ту ван ні у ство рен ня
благ, пок ли ка них за до воль ня ти ко лек тив ні, сус піль ні пот ре би, тоб то в га лу зі сус -
піль но го сек то ру еко но мі ки: ос ві ту, охо ро ну здо ров’я, куль ту ру, мис тец тво та ін.

Не об хід но заз на чи ти, що дію екс тер на лій, пов’яза них з ін вес ти ці я ми, вар то
роз гля да ти в ко рот кос тро ко во му і дов гос тро ко во му ас пек тах. Візь ме мо, при мі -
ром, ін вес ти ції в еко ло гіч но не без печ не ви роб ниц тво. Не га тив ний ефект ви ки -
дів у нав ко лиш нє се ре до ви ще тут мо же про я ви ти ся як од ра зу, так і че рез три ва -
лий пе рі од ча су.

Тре ба та кож за у ва жи ти, що не га тив ні ефек ти, об’єк том яких стає од на сто -
ро на, мо жуть суп ро вод жу ва ти ся рів ни ми за ве ли чи ною впли ву по зи тив ни ми
ефек та ми, що їх одер жує у про це сі ін вес ту ван ня ін ша сто ро на. Та ким чи ном, по -
зи тив ні й не га тив ні екс тер на лії, що суп ро вод жу ють ін вес ти цію, зрів ню ють ся: по -
зи тив ні екс тер на лії ку пу ють ся за ра ху нок та ких са мих за си лою не га тив них ефек -
тів. Та ка си ту а ція рів но ва ги опи су єть ся в абс трак тних ма те ма тич них мо де лях і є
свід чен ням ну льо вих со ці аль них вит рат. В усіх ін ших си ту а ці ях спос те рі га єть ся
не рів но ва га: 1) по зи тив на екс тер на лія для од но го суб’єк та суп ро вод жу єть ся біль -
шою за ве ли чи ною не га тив ною екс тер на лі єю для ін шо го; 2) зво рот на по пе ред -
ній си ту а ція; 3) ре зуль та том ін вес ти ції є по зи тив на екс тер на лія; 4) у про це сі ін -
вес ту ван ня ви ни ка ють тіль ки не га тив ні екс тер на лії.

Зов ніш ні ефек ти і пра ва влас нос ті. У сво їй ві до мій пра ці “Проб ле ма со ці аль -
них вит рат” аме ри кан ський еко но міст, но бе лів ський ла у ре ат Р. Ко уз зауважував:
як що пра ва влас нос ті чіт ко виз на че ні, то суб’єк ти, від яких ви хо дять зов ніш ні
ефек ти, або ефек ти “заб руд нен ня”, і суб’єк ти – одер жу ва чі цих ефек тів до мов -
лять ся між со бою з при во ду ефек тив но го рів ня “заб руд нен ня”2. Нап рик лад, ка -
пі та лов кла ден ня в бу дів ниц тво па пе ро вої фаб ри ки спри чи ни ло заб руд нен ня ат -
мос фе ри, що заш ко ди ло су сід ній клі ні ці, зму си ло її нес ти до дат ко ві вит ра ти.
Як що пра ва, пов’яза ні із заб руд нен ням, чіт ко виз на че ні, фаб ри ка і клі ні ка по чи -
на ють пе ре го во ри що до їх ньо го про да жу. Пе ре го во ри мо жуть три ва ти до ти, до -
ки вста но вить ся ефек тив ний рі вень заб руд нен ня.

Пе ре ду мо ва ми ви ник нен ня зов ніш ніх ефек тів, зу мов ле них ін вес ти ці я ми, є:
а) не виз на че ність прав влас нос ті одер жу ва чів цих ефек тів;
б) не чіт ке виз на чен ня обов’яз ків, від по ві даль нос ті сто рін ін вес ти цій но го

кон трак ту. І в од но му, і в другому ви пад ках не іс нує пе реш код для пе ре не сен ня
на тре тю сто ро ну вит рат ка пі та лов кла день, вит рат ук ла ден ня ін вес ти цій них кон -

2 Ronald H. Coase. The Problem of Social Cost. – Journal of Law and Economics, 1960, 3, 
pp. 1–44.
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трак тів між ін вес то ром і одер жу ва чем ін вес ти ції. І вод но час іс нує мож ли вість бе -
зоп лат но го ко рис ту ван ня по зи тив ни ми зов ніш ні ми впли ва ми, що суп ро вод жує
ін вес ти ції.

Роз гля не мо си ту а цію з ін вес ти ці я ми у ство рен ня ін те лек ту аль но го про дук -
ту. Мір ку ю чи про ви ник нен ня зов ніш ніх ефек тів з ог ля ду на рі вень за хис ту ін -
те лек ту аль ної влас нос ті, мож на на вес ти два край ніх ви пад ки. Один – пов на не -
за хи ще ність ін те лек ту аль ної влас нос ті: усе, що ство рю єть ся, стає за галь ним
над бан ням. Та ка си ту а ція ха рак те ри зу єть ся тим, що ін те лек ту аль ний про дукт
зна хо дить мак си маль не чис ло спо жи ва чів, які без пе реш код но ко рис ту ють ся по -
зи тив ни ми екс тер на лі я ми, пов’яза ни ми зі спо жи ван ням цьо го про дук ту. Дру гий
край ній ви па док – ав тор ська влас ність ін вес то ра в ін те лек ту аль ний про дукт за -
хи ще на на 100 %, і цей про дукт є йо го осо бис тою влас ніс тю.

Для за по бі ган ня ви ник нен ню екс тер на лій є три ви ди влас нос ті на тех ніч ні
ви на хо ди: дер жав на влас ність, ко ли пра ва ав то ра фік су ють ся ав тор ським пос від -
чен ням; влас ність ор га ні за ції, де пра ва ав то ра й ор га ні за ції фік су ють ся па тен -
тним сві доц твом; осо бис та чи ін ди ві ду аль на влас ність, що фік су єть ся па тен том.

Як що під при ємс тва, що ін вес ту ють у роз роб лен ня і ви пуск но віт ньої тех ні -
ки, не змо жуть одер жа ти від цьо го усіх ви год, вра хо ву ю чи й по біч ні, пов’яза ні з
не оп ла чува ним ви ко рис тан ням ці єї тех ні ки в ін ших сфе рах, кра ї нах і т.ін., об ся -
ги її ви пус ку ста нуть ниж чи ми за оп ти маль ні. Щоб цьо го не ста ло ся, не об хід на
ефек тив ні ша сис те ма па тен тно го за хис ту.

За у ва жи мо, що в пе ре хід ній еко но мі ці Ук ра ї ни че рез нев ре гу льо ва ність від -
но син влас нос ті (спро би реп ри ва ти за ції, сис те ма тич не по ру шен ня до го вір них зо -
бов’язань), слаб кість за ко но дав чої ба зи роз вит ку на род но го гос по дарс тва кіль -
кість і роз ма ї тість екс тер на лій знач но пе ре ви щує об ся ги зов ніш ніх ефек тів, що
іс ну ють у кра ї нах із на ла год же ною еко но мі ко- пра во вою сис те мою.

В умо вах іс ну ван ня знач них за ве ли чи ною зов ніш ніх ефек тів ри нок не в змо -
зі ефек тив но ви ко ну ва ти свою фун кцію роз по ді лу ін вес ти цій них ре сур сів. Інак -
ше ка жу чи, ці ре сур си от ри му ють ті еко но міч ні суб’єк ти, що не ви ко рис то ву ють
їх на йе фек тив ні ше як із пог ля ду сво єї, так і сус піль ної ви го ди. На яв ність зов ніш -
ніх ефек тів не га тив но поз на ча єть ся на прий нят ті еко но міч ни ми суб’єк та ми ефек -
тив них ін вес ти цій них рі шень. То му ви ник нен ня екс тер на лій вва жа єть ся “про ва -
лом”, нев да чею рин ку. 

“Про ва лам” рин ку мож на про ти ді я ти шля хом: угод сто рін; без по се ред ньо -
го втру чан ня дер жа ви в ін вес ти цій ний про цес; різ но го ро ду сан кцій; ство рен -
ня рин ку зов ніш ніх ефек тів. Так, ін вес ти ції у гли бо ко вод ний про ми сел ри би
(бу дів ниц тво но вих су ден, ефек тив ні ші тех но ло гії) мо же спричинити ско ро чен -
ня ви ло ву на яв ни ми суд на ми. Для за по бі ган ня не га тив них екс тер на лій,
пов’яза них з ефек та ми пе ре пов нен ня і ви тіс нен ня, усі еко но міч ні суб’єк ти мо -
жуть до мо ви ти ся про пев ні кво ти ви ло ву ри би. Та ка са ма до мов ле ність мож ли -
ва між різ ни ми влас ни ка ми свер дло вин од но го наф то во го ро до ви ща. Уго ди по -
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діб но го ро ду мо жуть ма ти як фор маль ний, так і не фор маль ний ха рак тер. Украй
ак тив но інс ти тут не фор маль них до мов ле нос тей ви ко рис то ву єть ся у кра ї нах ко -
лиш ньо го СРСР.

Ду же ва го мою є роль дер жа ви в ре гу лю ван ні й ство рен ні зов ніш ніх ефек тів.
Втру чан ня дер жа ви в ін вес ти цій ний про цес не об хід не в тих ви пад ках, ко ли сус -
піль на від да ча від них іс тот но пе ре ви щує при ват ну. При виз на чен ні не об хід нос ті
втру чан ня дер жа ви в си ту а цію з екс тер на лі я ми тре ба вста но ви ти, чи не має мож -
ли вос ті вре гу лю ва ти цю си ту а цію шля хом ук ла ден ня уго ди між сто ро на ми та ін.
У то му ра зі, як що сто ро ни до мов лять ся для вза єм ної ви го ди, втру чан ня дер жа -
ви не пот ріб не.

Важ ли вим є: а) виз на чен ня прі о ри те тів дер жав ної еко но міч ної по лі ти ки що -
до різ них екс тер на лій; б) вста нов лен ня то го, де, яки ми за со ба ми, у яких мас шта -
бах не об хід не втру чан ня дер жа ви в си ту а цію з екс тер на лі я ми; в) ус ві дом лен ня
то го, що мож ли вос ті дер жа ви в ре гу лю ван ні рин ків із зов ніш ні ми ефек та ми є до -
сить об ме же ни ми. До чис ла зав дань, що їх пок ли ка ні ви рі шу ва ти по лі ти ки, мож -
на від нес ти: виз на чен ня то го, скіль ки має бу ти вит ра че но сус піль них ре сур сів на
те, щоб упо ра ти ся з та ки ми не га тив ни ми зов ніш ні ми ефек та ми, як заб руд нен ня
по віт ря і во ди, пе ре пов нен ня ав то мо біль них ма гіс тра лей? Які схе ми ін вес ту ван -
ня цих ре сур сів ма ють бу ти ви ко рис та ні? Від по від ні ор га ні за ції із вре гу лю ван ня
ма ють бу ти дер жав ни ми чи при ват ни ми?

Че рез об ме же ність бюд жет них кош тів не рід ко проб лем ним стає дер жав не
фі нан су ван ня ті єї чи ін шої га лу зі, фун кці о ну ван ня якої суп ро вод жу єть ся по зи -
тив ни ми ефек та ми. Це сто су єть ся, при мі ром, віт чиз ня ної цук ро бу ря ко вої га -
лу зі: дех то із фа хів ців про по нує при пи ни ти під три му ва ти з бюд же ту цю га лузь
і пе рей ти на трос тин ний цу кор. Суп ро тив ни ки вве зен ня сир цю вва жа ють, що
в та ко му ра зі пос траж дає зай ня тість сіль ських жи те лів, з’яв лять ся со ці аль ні
проб ле ми з ог ля ду на пра цев лаш ту ван ня лю дей, що зай ня ті у цук ро бу ря ко во -
му ви роб ниц тві. З еко но міч ної точ ки зо ру ця сфе ра ак тив нос ті не рен та бель на.
Од нак га лузь є дже ре лом зна чу щих по зи тив них екс тер на лій, го лов на з них –
зай ня тість.

Дже ре лом по зи тив них екс тер на лій є і ву гіль на га лузь Ук ра ї ни. Чи ма ло
шахт, що працю ють, збит ко ві, ви хо дя чи з ро зу мінь при ват ної ви го ди. Але з по -
зи ції сус піль ної ви го ди, а са ме з по зи ції під трим ки зай ня тос ті, про ти дії про -
тип рав ній по ве дін ці, нар ко ма нії ро бо та низ ки не рен та бель них шахт Дон ба су
до ціль на. З ог ля ду на те, що 95 % шахт в Ук ра ї ні пра цю ють без ре конс трук ції
по над 20 ро ків, сти му лю ван ня дер жа вою ін вес ти цій у вуг ле ви до бу ван ня є до -
сить ак ту аль ним.

Міс це ва вла да в Ук ра ї ні най час ті ше ак тив но про ти діє лік ві да ції ве ли ких під -
при ємств на від по від них те ри то рі ях, ос кіль ки з ро бо тою цих під при ємств
пов’яза ні по зи тив ні екс тер на лії. Та ка про ти дія мо же набу ти фор ми мо ра то рію на
бан крутс тво стра те гіч но важ ли вих під при ємств ре гі о ну. 
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Вра ху ван ня екс тер на лій не об хід не при роз роб лен ні оп ти маль них схем бюд -
жет но го фі нан су ван ня ос ві ти, охо ро ни здо ров’я. Уп ро вад жен ня стра хо вої ме ди -
ци ни пев ною мі рою дає змо гу за пов ни ти про рив між при ват ною і сус піль ною ви -
го да ми охо ро ни здо ров’я, при ват ни ми і сус піль ни ми вит ра та ми на
фун кці о ну ван ня ці єї га лу зі. Пе ре хід до стра хо вої ме ди ци ни дасть змо гу пос та ви -
ти якість ме дич ної пос лу ги й оп ла ту за неї з бо ку стра хо вої ор га ні за ції у пря му за -
леж ність. Ок рім внес ків фі зич них і юри дич них осіб, стра хо ві ме дич ні ор га ні за ції
мо жуть ско рис та ти ся дже ре ла ми бюд жет но го фі нан су ван ня. Спів від но шен ня при -
ват них і сус піль них дже рел у фі нан су ван ні ме ди ци ни має за ле жа ти від то го, на -
скіль ки лі ку ван ня ті єї чи ін шої хво ро би ви хо дить за ме жі при ват ної ви го ди.

Фор ма ми ре ак ції на не га тив ні екс тер на лії, що з’яв ля ють ся у ре зуль та ті ін -
вес ти цій, мо жуть ста ти штраф ні сан кції. Во ни ви ко рис то ву ють ся, нап рик лад, як -
що ді яль ність хі міч ної ком па нії нищить фло ру і фа у ну, заб руд нює ви ки да ми річ -
ку, чим спри яє по ши рен ню онкологічних зах во рю вань.

У кож ній кра ї ні іс нує виз на че на по лі ти ка вла ди що до дот ри ман ня еко но міч -
ної рів но ва ги, не до пу щен ня не га тив них екс тер на лій, пов’яза них із шкід ли ви ми ви -
ки да ми. У де я ких міс тах Ук ра ї ни, нап рик лад, скла да єть ся пе ре лік еко ло гіч но не -
без печ них під при ємств, що мо жуть бу ти рес трук ту ри зо ва ні чи ціл ком лік ві до ва ні.

Не об хід но заз на чи ти, що дер жав не втру чан ня в еко но мі ку не ли ше здат не
вре гу лю ва ти си ту а цію із зов ніш ні ми впли ва ми, а й ство рю ва ти ці впли ви. Візь ме -
мо для прик ла ду вплив дер жав ної під трим ки пев но го сек то ру еко но мі ки на ін ші
сек то ри еко но мі ки. Ре зуль та том ці єї під трим ки є: а) зрос тан ня ін ших сек то рів,
якщо їх ня про дук ція по чи нає ак тив но спо жи ва ти ся сек то ром, що дістав дер жав -
ну під трим ку; б) де фі цит дер жав них цен тра лі зо ва них ре сур сів, який від чу ва ють
ін ші сек то ри еко но мі ки в ре зуль та ті дер жав ної під трим ки ок ре мо го сек то ру.

Од ним із спо со бів уре гу лю ван ня проб ле ми екс тер на лій є ін вес ти ції сус піль -
них кош тів у ство рен ня й фун кці о ну ван ня рин ків зов ніш ніх ефек тів. На сам пе -
ред ці рин ки мо жуть ви ни ка ти на ос но ві вза є мо від но син дер жа ви й ін ших еко -
но міч них суб’єк тів. Вар то за у ва жи ти, що одер жан ня од но ра зо вої ком пен са ції за
ство рен ня по зи тив но го зов ніш ньо го ефек ту чи від мо ву від ство рен ня не га тив но -
го ефек ту ще не оз на чає по я ви від по від но го рин ку екс тер на лій. Хо ча та кі епі зо -
дич ні ком пен са ції мо жуть ство ри ти ос но ву для ви ник нен ня рин ку зов ніш ніх
ефек тів. Ось прик ла ди та ких ком пен са цій:

– дер жа ва мо же ін вес ту ва ти кош ти в “ку пів лю” по зи тив но го зов ніш ньо -
го ефек ту. Ска жі мо, дер жав ний ор ган ви дає під при єм цю ви на го ро ду за ство -
рен ня ос тан нім но вих ро бо чих місць у пра це над лиш ко во му на се ле но му пун -
кті, вип ла чує ро ди ні знач ну су му гро шей після на род жен ня ди ти ни. Або ж
дер жав ний інс ти тут ін вес тує кош ти в “ку пів лю” пра ва впли ва ти на від мо ву
еко но міч но го суб’єк та від ство рен ня не га тив но го зов ніш ньо го ефек ту. На -
прик лад, аме ри кан ська ор га ні за ція “Про жект Пре вен шен” вип ла чу ва ла гро шо -
ву ком пен са цію в 200 дол. нар ко ма нам і ал ко го лі кам, що зро би ли сте ри лі за цію.
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Вкла да ю чи гро ші в сте ри лі за цію, сус пільс тво, плат ни ки по дат ків уни ка ють
мож ли вої не га тив ної екс тер на лії у виг ля ді по я ви хво рих, фі зич но і пси хіч но не -
пов но цін них ді тей; 

– мож ли вий бар тер ний об мін по зи тив ни ми ефек та ми: під при ємс тво ін вес -
тує кош ти у ство рен ня до дат ко вих ро бо чих місць, а міс це ва вла да по ліп шує тран -
спор тне спо лу чен ня, зок ре ма до під при ємс тва;

– ре гі о ни, де, при мі ром, по віт ря вкрай заб руд не не ви ки да ми хі міч них, ме -
та лур гій них під при ємств, по вин ні ма ти кош ти для ін вес ти цій лю дей у своє здо -
ров’я, здо ров’я ді тей. За леж но від ці но вої по лі ти ки на про дук цію цих під при -
ємств ці кош ти ви ді ля ють ся або з їх ньої ви руч ки, або з дер жбюд же ту3.

Ціл ком зро зу мі ле праг нен ня під при ємс тва, ді яль ність яко го суп ро вод жу єть -
ся по зи тив ною екс тер на лі єю, про да ти її. Ак ту аль ним для ба га тьох кра їн є на дан -
ня рин ко вої фор ми по зи тив ним ефек там, що зо бов’яза ні сво їм по ход жен ням різ -
ним ін вес ти ці ям дер жа ви4. Од нак на цьо му шля ху ви ни ка ють труд но щі. Од на з
них – не мож ли вість вар тіс ної, гро шо вої оцін ки екс тер на лій, зав дя ки чо му їм не
мож на на да ти рин ко вої фор ми.

3 Дер жа ва у сво їй ін вес ти цій ній по лі ти ці роз мі щен ня про дук тив них сил у кра ї ні має вра -
хо ву ва ти цю обс та ви ну: ре гі о ни з від нос но віль ним від ви ки дів се ре до ви щем  по вин ні ді ли ти -
ся кош та ми з ре гі о на ми, де кіль кість цих ви ки дів дос тат ньо ви со ка.

4 Ця ак ту аль ність що до ін вес ти цій у сфе ру ос ві ти зу мов лю єть ся, зок ре ма, ін тен сив ною
міг ра ці єю ви со кок ва лі фі ко ва них кад рів між дер жа ва ми.
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