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ПРО ГРОШІ, ІНФЛЯЦІЮ ТА ФІНАНСИ 
У ТРАНСФОРМАЦІЙНІЙ ЕКОНОМІЦІ

Роз кри ва ють ся зміст і фун к ції гро шей, за ува жу єть ся, що гро ші як за сіб пла те жу ви ко рис то -
ву ють ся при вза є мо від но си нах із фі нан со вою сис те мою, а та кож роз роб ле но про по зи ції що до
зміц нен ня грив ні й дер жав них фі нан сів.

The article reveals the content and functions of money. The author notes that money as a means of
payment is used in mutual relations with the financial system and also advances suggestions aimed at
consolidating hryvnia and state finances.

Су час ні гро ші є про дук том людсь кої ви на хід ли вос ті, при род ною ба зою ви -
ник нен ня й роз вит ку фі нан со вої сис те ми. У еко но міч ній лі те ра ту рі гро ші трак -
ту ють по-різ но му: як еко но міч ні від но си ни між суб’єк та ми гос по да рю ван ня, як
то вар, сим вол вар тос ті, бла го, за галь ний ек ві ва лент то що. Пол Са му ель сон роз -
гля дає су час ні гро ші як за сіб об мі ну, стан дар т ну оди ни цю, в якій ви ра же но ці -
ни й бор ги1. 

Остан ні ми ро ка ми з’яви ли ся но ві фор ми гро шей: бар тер, то вар ні, елек т рон -
ні гро ші. Вар то на га да ти, що сут ність гро шей про яв ля єть ся при ви ко нан ні ни ми
фун к цій, тоб то ко ли во ни ви сту па ють як мі ра вар тос ті, за сіб обі гу, пла те жу, на -
гро мад жен ня та як сві то ві гро ші. Ці їх фун к ції ви зна ють біль шість на уков ців, ана -
лі ти ків, пра ці яких при свя че но цій проб ле ма ти ці. Так, фун к ція гро шей як мі ри
вар тос ті ви яв ля єть ся при ви мі рю ван ні вар тос ті то ва ру. При цьо му ви зна ча єть -
ся ці на то ва ру – гро шо вий ви раз йо го вар тос ті. За вдя ки фун к ції гро шей як за -
со бу обі гу за без пе чу єть ся акт ку пів лі-про да жу то ва ру, від бу ва ють ся еко но міч ні
від но си ни між суб’єк та ми гос по да рю ван ня, здій с ню єть ся про цес від тво рен ня. У
су час них умо вах гро ші та кож ви ко рис то ву ють ся при ви ку пі дер жав них про мис ло -
вих під при ємств, жит ло во-ко му наль них об’єк тів то що.

При вза є мо від но си нах із фі нан со вою сис те мою під час спла ти по дат ків,
кре дит ною сис те мою, по га шен ні за бор го ва нос ті гро ші ви ко ну ють фун к цію за -
со бу пла те жу. При цьо му пе ре важ на час ти на гро шо во го обі гу від бу ва єть ся в
без го тів ко вій фор мі, що ско ро чує по тре бу в го тів ко вих кош тах. Гро ші як за сіб
на гро мад жен ня ви сту па ють у ви гля ді від кла де но го на май бут нє пла тос п ро мож -
но го по пи ту, ку пі вель ної спро мож нос ті та ви ко ну ють цю фун к цію за умо ви,
що їх вар тість не змі нить ся в ча сі. Утім, за ве ли кої ін ф ля ції гро ші втра ча ють

1
Са му ель сон П. Еко но мі ка. – Львів: Світ, 1993. – С. 231.
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мож ли вість ви ко ну ва ти свої фун к ції, як це ма ло міс це в 1992–1993 ро ках, ко ли
се ред ньо мі сяч не зро стан ня цін ста но ви ло 50 %, а на кі нець 1993 ро ку ці ни зрос ли
у 167 ра зів.

Го лов ну роль при здій с нен ні на уко во-тех ніч них, еко но міч них та куль тур них
вза є мо від но син між дер жа ва ми, суб’єк та ми гос по да рю ван ня ві ді гра ють сві то ві
гро ші. Спо чат ку та ка роль на ле жа ла зо ло ту, по тім до ла ру, який і за раз пев ною мі -
рою ви ко нує цю фун к цію, ад же роз ра хун ки від бу ва ють ся в основ но му в єв ро й
до ла рах США.

Слід під крес ли ти, що еко но міс ти США та біль шос ті за хід но єв ро пейсь ких
кра їн не ви зна ють за зна че ної кла си фі ка ції фун к цій гро шей. Так, аме ри кансь кі
на уков ці вва жа ють, що гро ші ви ко ну ють три фун к ції: за со бу обі гу, мі ри вар тос ті
й за со бу на гро мад жен ня. Фун к цію пла те жу во ни об’єд ну ють із фун к цією обі гу.
На на шу дум ку, та кий ви сно вок по тре бує до дат ко вих об ґ рун ту вань. Не мож на
до пус ти ти, щоб фун к ції гро шей ви зна ча ло гео гра фіч не по ло жен ня кра ї ни, ад же
гро ші різ них кра їн ви ко ну ють ті са мі фун к ції, ви ня ток ста но вить по ки що ли ше
фун к ція сві то вих гро шей.

Сфе ра ді яль нос ті аме ри кансь ко го до ла ра роз ши рю єть ся. Ця ва лю та має у
гро шо вій ма сі Укра ї ни знач ну пи то му ва гу. За да ни ми віт чиз ня них еко но міс тів,
у гро шо во му аг ре га ті (М3) аме ри кансь кий до лар у сер п ні 2007 ро ку ста но вив по -
над 40 %2. Та кий рі вень є за гроз ли вим для дер жа ви й по тре бує ско ро чен ня до
рів ня роз ви ну тих кра їн сві ту. По сту по ва де до ла ри за ція, яка про во дить ся в Украї -
 ні, при ве де до під ви щен ня ро лі грив ні як у внут ріш ньо му, так і зов ніш ньо му
обо ро ті. Отже, мож на кон с та ту ва ти, що грив ня не на бу ває й не втра чає жод них
при та ман них їй фун к цій, хо ча де які ук ра їнсь кі еко но міс ти вва жа ють, що во на
ви ко нує ли ше окре мі фун к ції, а фун к цію пов но цін них гро шей – го тів ко вий і
без го тів ко вий до лар3. На наш по гляд, вар тість то ва рів і по слуг мо же ви мі рю ва -
ти ся у ва лю ті ін шої кра ї ни ли ше в пе рі од гли бо кої ін ф ля ції, але грив ня й за цих
об ста вин за ли ша єть ся зі сво ї ми фун к ці я ми. З цьо го при во ду Пол Са му ель сон за -
ува жив: “Якщо гро ші по вин ні ма ти цін ність, не об хід ною умо вою є об ме жен ня
їх кіль кос ті. Якби ви пуск па пе ро вих гро шей був на стіль ки не об ме же ний, що во -
ни прак тич но ста ли би без оп лат ним бла гом, у лю дей їх ста ло б так ба га то, що всі
ці ни, за ро біт на пла та, до хо ди зрос та ли б не скін чен но. Ось чо му фун к ції кон т ро -
лю над гро шо вою та бан ківсь кою сис те ма ми не пе ре да ють ся при ват ним гру пам,
а зав ж ди за ли ша ють ся в ру ках дер жа ви”4. Зго дом, у 2004 ро ці, Пол Са му ель сон і
Ві льям Нор д ха уз у мо но гра фії “Еко но мікс” на го ло шу ва ли: “На змі ну до бі то вар -
них гро шей прий ш ла до ба па пе ро вих гро шей. Гро ші те пер лег ко збе рі га ти і ви -
ко рис то ву ва ти. То му за со бом об мі ну бу ло об ра но са ме па пе ро ві гро ші. Ми не ви -
ко рис то ву є мо гро ші для без по се ред ньо го вжит ку, ми, на впа ки, ви тра ча є мо їх.

2
Див. журнал “Еко но міст”. – 2007. – № 29–32.

3
Див. газету “Дзер ка ло тиж ня”. – 2007. – № 19.

4
Са му ель сон П. Зазнач. праця. – С. 233–234.
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На віть як що ми прий ма є мо рі шен ня на ко пи чу ва ти гро ші, то ли ше для то го, щоб
по тім їх ви тра ти ти”5.

У цьо му кон тек с ті за ува жи мо: за да ни ми НБУ, грив не ві де по зи ти фі зич них
осіб у на ці о наль ній ва лю ті збіль ши ли ся у 2006 ро ці про ти 2003-го на 36,1 %, то -
ді як де по зи ти в іно зем ній ва лю ті – на 30,6 %6. Це свід чить про ско ро чен ня де -
до ла ри за ції еко но мі ки Укра ї ни, а та кож про зро стан ня до ві ри гро ма дян і біз не -
су до на ці о наль ної ва лю ти. У су час них умо вах пи тан ня не в то му, яка ва лю та
пов но цін ні ша, а в то му, на скіль ки не без печ ним є за по зи чен ня гро шей на зов -
ніш ньо му рин ку, ад же там, де є при плив ка пі та лу, має міс це від плив у фор мі ди -
ві ден дів.

Про те ево лю ція гро шей не за кін чу єть ся, во на три ває. Остан ні ми ро ка ми де -
да лі ак тив ні ше об го во рю єть ся фе но мен елек т рон них гро шей (ЕГ), які по тре бу -
ють спе ці аль но го до слід жен ня й по ки що тлу ма чать ся не од но знач но. Де які
науков ці під ЕГ ро зу мі ють гро шо ві зо бов’язан ня емі тен та в елек т рон но му ви -
гля ді, які зна хо дять ся в елек т рон но му при строї в роз по ряд жен ні ко рис ту ва ча7. 
М.І. Сав лук се ред трьох під хо дів до ви зна чен ня елек т рон них гро шей на дає пе ре -
ва гу дру го му під хо ду, який адек ват ний су час но му, до сить ви со ко му рів ню елек -
т ро ні за ції гро шо во го обі гу і глиб шо му, на уко во осмис ле но му ро зу мін ню при ро -
ди цих про це сів8. В.Д. Ла гу тін вва жає, що ЕГ – це умов на на зва кош тів, які
ви ко рис то ву ють ся їх ні ми влас ни ка ми на осно ві елек т рон ної сис те ми бан ківсь -
ких по слуг9. А.А. Чух но на го ло шує, що елек т рон ні гро ші – це плас ти ко ва кар т -
ка та її ви ди, де бет на і кре дит на кар т ка, банк-емі тент кре дит них кар ток і банк-
ек вай єр, пла тіж на сис те ма, пре син го ві цен т ри, ко му ні ка тив ні цен т ри то що10.

З на ве де но го мож на зро би ти ви сно вок, що осно ву цих по гля дів ста но вить
не ли ше но виз на ка те го рії, а й те, що не менш важ ли во: ЕГ не є са мо стій ною,
са мо дос тат ньою фор мою гро шей11.

В умо вах по ши рен ня про це су гло ба лі за ції та рин ко вих від но син де які еко -
но міс ти дій ш ли дум ки, що тру до ва те о рія вар тос ті то ва ру на чеб то всту пи ла в су -
пе реч ність із су час ним еко но міч ним про це сом і то му не від по ві дає ви мо гам сус -
піль но го ви роб ниц т ва. На цій під ста ві во ни роб лять ви сно вок, що кра ще бу ло б
від фун к ції гро шей як мі ри вар тос ті від мо ви ти ся12. Слід за ува жи ти, що К. Маркс
фун к цію гро шей як мі ри вар тос ті ана лі зу вав окре мо, роз гля дав її як фун к цію

5
Са му ель сон П.Е., Нор д ха уз В.Д. Еко но мікс. – М.; Санкт-Пе тер бург; К., 2000. – С. 423.

6
Ста тис тич ний що річ ник Укра ї ни за 2006. – С. 421.

7
Елек т рон ні гро ші: сут ність та по рів няль ний ана ліз якіс них влас ти вос тей // Віс ник НБУ. –

2004. – Лис т.– С. 10.
8

Сав лук М.І. Елек т рон ні гро ші: сут ність та по рів няль ний ана ліз якіс них влас ти вос тей //
Віс ник НБУ. – 2004. – Лис т. – С. 10–14.

9
Ла гу тін В.Д. Гро ші та гро шо вий обіг. – К.: Знан ня, 1999. – С. 13.

10
Чух но А.А. Тво ри. Ста нов лен ня та роз ви ток рин ко вої еко но мі ки. – К., 2006. – С. 504.

11
Сав лук М.І. Зазнач. праця.

12
Лу шин С.И. Фун к ции де нег и фи нан сы // Фи нан сы. – 2006. – № 6. – С. 65.
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вимі рю ван ня сус піль но не об хід ної пра ці, оскіль ки во на фор мує вар тість то ва ру
й мас ш таб цін.

Отже, гро ші за ли ша ють ся за галь ним ек ві ва лен том і мі ри лом вар тос ті різ них
то ва рів; не во ни роб лять то ва ри спів мір ни ми, а вті ле на в них аб ст рак т на, сус -
піль но не об хід на пра ця. В умо вах рин ко вої еко но мі ки роль гро шей із при та ман -
ни ми їм фун к ці я ми зрос тає, по си лю єть ся зна чен ня за ко ну гро шо во го обі гу, який
пе ред ба чає оп ти маль ну су му гро шей, по тріб них для за без пе чен ня від тво рю валь -
но го про це су, й ви зна ча єть ся за фор му лою:

де Мн – по тріб на кіль кість гро шей;
PQ – су ма ре алі зо ва них то ва рів;
V – се ред ня кіль кість обо ро тів за від по від ний пе рі од.

За зна че на фор му ла мо же уточ ню ва ти ся з ура ху ван ням ста ну ре алі за ції то ва -
ру, об ся гу то ва рів, про да них у кре дит, то що. По ру шен ня за ко ну гро шо во го обі -
гу ве де до не га тив них на слід ків, впли ває на еко но міч не зро стан ня, що спо сте рі -
га ло ся остан ні ми ро ка ми, ко ли спів від но шен ня між про дук тив ніс тю пра ці й
за ро біт ною пла тою бу ло іс тот но по ру ше но. У 2004 ро ці роз рив між та ки ми чин -
ни ка ми ста но вив 7,5 в. п., у 2005-му – 21,2 в. п. і в 2006 ро ці – 16,1 в. п.13 При
цьо му слід на го ло си ти, що ви мо ги за ко ну гро шо во го обі гу сто су ють ся кра їн не
ли ше з роз ви ну тою, а й із пе ре хід ною еко но мі кою, до яких на ле жить і Укра ї на.

Еко но міч не зро стан ня кра ї ни від бу ва єть ся за вдя ки ви ко ри стан ню внут ріш -
ніх і зов ніш ніх ре сур сів. При цьо му зов ніш нє за по зи чен ня ка пі та лу по тре бує
особ ли вої ува ги уря ду й На ці о наль но го бан ку Укра ї ни. Отри му ю чи іно зем ні
кош ти, кра ї на ви грає 2-3 % за ці ною, та при цьо му во на ім пор тує ри зи ки, ін ф -
ля цію. Зреш тою ве ли кі за по зи чен ня на зов ніш ніх рин ках мо жуть при звес ти до
кри зо вої си ту а ції. Са ме з цих при чин НБУ об ме жує за по зи чен ня за кор до ном під
ви со кі про цен ти, особ ли во еко но міч но слаб ки ми ко мер цій ни ми бан ка ми.

В Укра ї ні з’яви ло ся чи ма ло іно зем них бан ків: 17 із 42-х бан ків ма ють 
100-від сот ко вий іно зем ний ка пі тал. Утім, во ни не впли ну ли на вар тість кре ди ту,
се ред ня став ка яко го в до ла рах ста но вить 13,5 %, а де по зит у іно зем ній ва лю ті –
7–11 % річ них14. Кіль кість іно зем них бан ків мо же ство рю ва ти проб ле ми для ук раїн -
сь кої бан ківсь кої сис те ми. Уже сьо год ні усклад ню єть ся на дан ня кре ди ту суб’єк -
там гос по да рю ван ня; бан кам важ ко знай ти пла тос п ро мож но го клі єн та, який по го -
див ся б одер жа ти кре дит за ді ючою сьо год ні вар тіс тю, до то го ж у ве ли ко му роз мі рі.
Це сто су єть ся як віт чиз ня них, так і іно зем них бан ків. Зда ва ло ся б, є під ста ви для
зни жен ня кре дит них ста вок. Але де які ке рів ни ки іно зем них бан ків за яв ля ють, що
во ни зни зять вар тість кре ди ту ли ше за від сут нос ті по пи ту на ньо го. Тоб то ні ко ли,
ад же по пит на кре дит бу де до ти, до ки іс ну ва ти муть гро ші.

13
Див. газету “Дзер ка ло тиж ня”. – 2007. – 20 жовт.

14
Див. журнал “Обрій”. – 2007. – № 34. – 30 вер.
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Іно зем ні бан ки оці ню ють ук ра їнсь кий ри нок як один із най більш лі бе ра лі -
зо ва них, де час т ка дер жа ви в бан ківсь ко му ка пі та лі ста но вить ли ше 10 % і на
один банк у се ред ньо му при па дає 2,3 млн єв ро ак ти вів, що вде ся те ро мен ше, ніж
у Поль щі. Са ме лі бе ра лі зо ва ний ри нок при ваб лює іно зем ний ка пі тал, який вже
до мі нує в еко но мі ці де яких кра їн Цен т раль ної та Схід ної Євро пи й дик тує свої
умо ви об слу го ву ван ня. До сить по сла ти ся на UniCredit банк, який у Хор ва тії має
20 % рин ку, а при дбав ши Укрсоц банк, ма ти ме 7 % ук ра їнсь ко го рин ку. Без пе -
реч но, час т ка іно зем них бан ків в Укра ї ні зрос та ти ме, й ко жен із них на ма га ти -
меть ся ста ти мо но по ліс том. Це за вдасть шко ди ма лим і се ред нім бан кам Укра ї -
ни, яким бу де важ ко знай ти свою ні шу. 

Не ви клю че но, що за зна че ні про це си впли ва ти муть на стан ін ф ля ції, ад же
гро ші й ін ф ля ція тіс но вза є мо ді ють між со бою. Інфля ція – це склад не, ба га то -
гран не яви ще, яке впли ває на со ці аль ні, еко но міч ні й по лі тич ні процеси у кра ї -
ні. В Укра ї ні остан ні ми ро ка ми ін ф ля ція на бу ла до сить ви со ких тем пів. Дер жав -
ний ко мі тет ста тис ти ки по ві до мив, що спо жив чі ці ни в лис то па ді 2007 року
під ви щи ли ся на 2,2 %, ін декс спо жив чих цін до сяг 14,2 %, за ве ли чи ною він по -
сту па єть ся ли ше рів ню 2000 ро ку, ко ли ін ф ля ція ста но ви ла 125,8 %. За ува жи мо,
що оп ти маль ний рі вень річ ної ін ф ля ції ста но вить 2-3 %.

Слід за зна чи ти: на зро стан ня рів ня ін ф ля ції впли ну ло остан нє під ви щен ня
пен сій, за ро біт ної пла ти, со ці аль них ви плат. За да ни ми Держ ком с та ту Укра ї ни,
до хо ди на се лен ня у 2007 році порівняно з 2006-м збіль ши ли ся на 34,7 % (жов тень
до жов т ня), ви роб ниц т во хар чо вих про дук тів – на 10 %, а ВВП – ли ше на 7,3 %.
Різ ко зрос ли ці ни на паль не (9,1 %) і ко му наль ні по слу ги (3,8 %). Мож на про гно -
зу ва ти, що ін ф ля цій ний тиск не по сла бить ся, то му НБУ ра зом із уря дом має про -
во ди ти жор ст кі шу мо не тар ну по лі ти ку, спри я ти при ско рен ню тем пів над ход жен -
ня пря мих іно зем них ін вес ти цій.

До ре чі, біль шість кра їн Євро пи за про ва ди ли но ву мо не тар ну по лі ти ку, яка
ґрун ту єть ся на то му, що уряд ви зна чає тем пи зро стан ня ін ф ля ції, а На ці о наль ний
банк усі ля ко утри мує за да ний уря дом курс. У не да ле кій пер с пек ти ві та ка мо не тар -
на по лі ти ка має бу ти за про вад же на й в Укра ї ні, оскіль ки во на сприяє ста біль нос ті всієї
бан ківсь кої сис те ми. Про те спо чат ку тре ба ство ри ти від по від ні умо ви. По-пер ше,
сфор му ва ти ефек тив но ді ючий фон до вий ри нок, для чо го по вин ні з’яви ти ся ефек -
тив ні ін вес ти цій ні ком па нії, спро мож ні впли ва ти на роз ви ток еко но мі ки ре гі о нів і
кра ї ни в ці ло му. По-дру ге, до сяг ти ста біль ної по лі тич ної й еко но міч ної си ту а ції,
завер ши ти ін с ти ту цій ні ре фор ми у сфе рі фон до во го рин ку й ка пі та лу. 

Тре ба за ува жи ти, що по нят тя “фон до вий ри нок”, “фі нан со вий ри нок” і “гро -
шо вий ри нок” по ки що дис ку ту ють ся. Де які еко но міс ти вва жа ють, що гро шо вий
ри нок ґрун ту єть ся на за без пе чен ні юри дич них і фі зич них осіб гро ши ма як за со бом
обі гу. Фі нан со вий ри нок сфор му вав ся на осно ві двох фун к цій гро шей – засо бу
пла те жу й за со бу на гро мад жен ня15. Що сто су єть ся фон до во го рин ку, то де які

15
Опа рін В.М. Фі нан со ва сис те ма Укра ї ни: те о ре ти ко-ме то до ло гіч ні ас пек ти. – К.: КНЕУ,

2005. – С. 150.
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еконо міс ти від но сять до ньо го дов го стро ко ві цін ні па пе ри, а до гро шо во го рин ку –
гро ші й ко рот ко стро ко ві цін ні па пе ри16.

Отже, для за про вад жен ня но вої мо не тар ної по лі ти ки тре ба за вер ши ти струк -
тур ну ре фор му фон до во го рин ку. Для цьо го слід прий ня ти за кон про фон до вий
ри нок, у яко му ви пи са ти зміст по нят тя фон до во го рин ку, а та кож та ких ка те го -
рій, як “ри нок ка пі та лу”, “фі нан со вий ри нок”, “гро шо вий ри нок”, із тим щоб
ви зна чи ти струк ту ру кож но го та ко го рин ку.

При роз крит ті фун к цій гро шей бу ло на го ло ше но, що гро ші як за сіб пла те -
жу ви ко рис то ву ють ся при вза є мо від но си нах із фі нан со вою та кре дит ною сис те -
ма ми. До ре чі, ця фун к ція гро шей спри я ла по яві не ли ше дер жав них фі нан сів, а
й фі нан сів під при ємств, до маш ніх гос по дарств.

Слід за ува жи ти, що в умо вах Ра дянсь ко го Со ю зу фун к ції фі нан со вої сис те -
ми зво ди ли ся прак тич но до дер жав них фі нан сів, то ді як фун к ції фі нан сів під -
при ємств ви зна ча ли ся ін струк ці я ми, ре ко мен да ці я ми, роз роб ле ни ми цен т раль -
ни ми ор га на ми вла ди. Та кі ка те го рії, як “фон до вий ри нок”, “кре дит ний ри нок”,
“ва лют ний ри нок” уза га лі не ви зна ва ли ся. Звід си мож на уяви ти міс це, яке по сі -
да ли фі нан си на рів ні окре мо го під при єм ст ва.

Рин ко ві ре фор ми в Укра ї ні, які роз по ча ли ся в 1990-х ро ках, хо ча й суп ро вод -
жу ва ли ся май же не ке ро ва ни ми про це са ми, спри я ли від род жен ню ре аль них фі нан -
со вих від но син, які ґрун ту ва ли ся на гро шах, що час т ко во бу ли по збав ле ні фун к ції
мі ри вар тос ті. Про те, що за рин ко вих від но син роль дер жав них фі нан сів, особ ли -
во дер жав но го бюд же ту, зрос тає, свід чать та кі циф ри. До хо ди зве де но го бюд же ту
збіль ши ли ся з 91 529 млн грн у 2004 ро ці до 171 811 млн грн у 2006-му. При цьо му
по дат ко ві над ход жен ня зрос ли май же вдві чі, не по дат ко ві – в 1,65 ра зу. Пи то ма ва -
га по дат ків у зве де но му бюд же ті 2006 ро ку ста но ви ла 32 % про ти 29 % у 2004-му17.
Як вид но, у транс фор ма цій ній еко но мі ці роль дер жав но го бюд же ту в со ці аль но-
еко но міч но му роз вит ку має тен ден цію до стій ко го зро стан ня.

Тре ба ска за ти, що знач на час ти на ви дат ків зве де но го бюд же ту спря мо ву ва -
ла ся на під трим ку не про дук тив них сек то рів, то ді як онов лен ня інф ра струк ту ри
від бу ва ло ся не так ак тив но, як цьо го по тре бу ва ла си ту а ція. Пи то ма ва га кош тів
дер жав но го бюд же ту в основ но му ка пі та лі остан ні ми ро ка ми за зна ла іс тот них
змін. У 2006 ро ці во на ста но ви ла 5,5 % про ти 10,5 % у 2004-му. Влас ні кош ти під -
при ємств і ор га ні за цій, як і в по пе ред ні ро ки, пре ва лю ють над ін ши ми дже ре ла -
ми і ста нов лять 57 % від за галь но го об ся гу. Ка пі таль ні ін вес ти ції в основ ний ка -
пі тал у 2006 ро ці до рів ню ва ли 125 млрд грн про ти 51 млрд грн у 2003-му18. При
цьо му знач на час ти на цих кош тів (84,1 %) спря мо ву ва ла ся в основ ний ка пі тал.
Ана лі тич ні ма те рі а ли свід чать, що струк ту ра ін вес ти цій у основ ний ка пі тал по -
тре бує пев но го пе ре гру пу ван ня в бік збіль шен ня кош тів у не ма те рі аль ні ак ти ви,

16
Моз го вий О.М. Фі нан со вий ри нок: Навч. по сіб. – К.: КНЕУ, 1999. – С. 10.

17
Ста тис тич ний що річ ник Укра ї ни за 2005 рік. – К.: Кон суль тант, 2006. – С. 50.

18
Ста тис тич ний що річ ник Укра ї ни за 2006 рік. – К.: Кон суль тант, 2007. – С. 196.
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За да ни ми Мі ніс тер ст ва фі нан сів Укра ї ни.

де во ни ста нов лять ли ше 3 %, щоб яко мо га кра ще за хис ти ти ін те лек ту аль ну влас -
ність кож но го твор чо го пра ців ни ка. За дже ре ла ми фі нан су ван ня в основ ний ка -
пі тал пе ре ва жа ють влас ні кош ти під при ємств і ор га ні за цій. Так, пи то ма ва га ін -
вес ти цій у основ ний ка пі тал за ра ху нок кош тів держ бюд же ту у 2006 ро ці, як і в
по пе ред ньо му, ста но ви ла май же 1,27 % від ВВП про ти 2,3 % у 2004-му, то ді як
влас ні кош ти під при ємств за 2004–2006 ро ки – в се ред ньо му 13,5 % від ВВП.

При цьо му слід на го ло си ти, що дер жав ні фі нан си за без пе чу ють ре алі за цію
фун к цій дер жа ви й то му в пер с пек ти ві бу дуть пред с тав ле ні не ли ше бюд же том,
як де хто вва жає19, а й фон да ми ці льо во го при зна чен ня, дер жав ним кре ди том і
фі нан са ми дер жав них під при ємств. 

У цьо му кон тек с ті слід на го ло си ти, що де фі цит бюд же ту є од ним із чин ни -
ків ін ф ля ції. Остан ні ми ро ка ми де фі цит дер жав но го бюд же ту кра ї ни по сту по во
змен шу вав ся й у 2006 ро ці до рів ню вав 3,8 млрд грн, або 0,7 % ВВП, у 2004-му –
10,2 млрд грн, або 3,0 % ВВП. Де фі цит дер жав но го бюд же ту за де сять мі ся ців
2007 ро ку ста но вив 4,8 млрд грн, а за жов тень зріс на 2 млрд грн20. Де фі цит бюд -
же ту зу мов ле ний, зок ре ма, ви дат ка ми, пов’яза ни ми з фі нан су ван ням бюд жет них
про грам, орі єн та цією на єв ро пейсь кі стан дар ти жит тя то що. Для по крит тя де фі -
ци ту бюд же ту про тя гом 2007 ро ку ви ко рис то ву ва ли ся над ход жен ня від при ва ти -
за ції дер жав но го май на, за лиш ки кош тів на ра хун ках Дер жав но го каз на чей ст ва.

На жаль, еко но мі ка Укра ї ни, на від мі ну від еко но мі ки роз ви ну тих кра їн, по -
ки що не має чіт кої стра те гії сус піль но го роз вит ку, яка ви зна ча ла б міс це й роль
дер жав них фі нан сів, а та кож фі нан сів під при ємств різ них форм влас нос ті.

Грошово-кредитна політика
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