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economy.

Êëþ÷îâ³ñëîâà:³í âåñ òè ö³é íî-³í íî âà ö³é íèé ðîç âè òîê, äåð æàâ íà ³í âåñ òè ö³é íà ïî ë³ òè êà, ³íâåñ -
òè ö³é íèé ïðî åêò, ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ. 

Çðî ñòàí íÿ ñî ö³ àëü íî ãî é åêî íî ì³÷ íî ãî ïî òåí ö³ à ëó Óêðà ¿ íè â ñó ÷àñ íèõ óìî -

âàõ ìîæ ëè âå ò³ëü êè â ðà ç³ âè êî ðè ñòàí íÿ ³í íî âà ö³é íèõ ñõåì äîâ ãî ñòðî êî âî ãî ðîç -

âèò êó íà îñíî â³ øè ðî êî ãî âïðî âàä æåí íÿ íî â³ò í³õ íà óêî âî-òåõ í³÷ íèõ äî ñÿã íåíü ó

âñ³ ñôå ðè æèò òº ä³ ÿëü íîñ ò³ ñóñ ï³ëü ñò âà. Ìå õà í³ç ìîì ðå àë³ çà ö³¿ ïðî ãðàì ³í íî âà ö³é -

íî ãî ðîç âèò êó, çîê ðå ìà îíîâ ëåí íÿ îñíîâ íèõ çà ñî á³â, âè ñòó ïàº â³ä ïî â³ä íà ³í âåñ -

òè ö³é íà ïî ë³ òè êà ñóá’ºê ò³â ï³ä ïðè ºì íèö ò âà é äåð æà âè â ö³ ëî ìó. Íà ñüî ãîä í³ ÿê

òåõ í³÷ íèé ñòàí, òàê ³ ñòðóê òó ðà â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè íå â³ä ïî â³ äà þòü çà âäàí íÿì

ï³ä ïðè ºì íèö ò âà é äåð æà âè ùî äî ñïðè ÿí íÿ çðî ñòàí íþ åêî íî ì³÷ íî¿ é ñî ö³ àëü íî¿

åôåê òèâ íîñ ò³. Öå ïîâ’ÿçà íî ç òèì, ùî ïå ðå âàæ íà ÷àñ òè íà âè ðîá íè ÷î-òåõ í³÷ íî ãî

ïî òåí ö³ à ëó íà øî¿ êðà ¿ íè áó ëà ñôîð ìî âà íà ùå â ðà äÿíñü ê³ ÷à ñè íà ïðèí öè ïàõ åêñ -

òåí ñèâ íî ãî ôóí ê ö³ î íó âàí íÿ åêî íî ì³ êè. Òà êèé òèï åêî íî ì³ êè âè çíà ÷àº âè ñî ê³

îáñÿ ãè âè òðàò åíåð ãî ðå ñóð ñ³â, ñè ðî âè íè, ìà òå ð³ à ë³â ó ðîç ðà õóí êó íà îäè íè öþ ê³í -

öå âî ãî ïðî äóê òó òà â³ä ïî â³ä íî íèçü ê³ íîð ìè ïðè áóò êó. Äî òî ãî æ ô³ çè÷ íèé çíîñ

åêñ òåí ñèâ íî ñòâî ðå íèõ îñíîâ íèõ çà ñî á³â åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè ñòà íî âèòü 70—80 %
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¿õ ïî ÷àò êî âî¿ âàð òîñ ò³. Ó ñòðóê òó ð³ â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè ïå ðå âà æà þòü áà çî â³,

åíåð ãî âèò ðàò í³ çà õà ðàê òå ðîì òåõ íî ëî ã³÷ íèõ ïðî öå ñ³â, ãà ëó ç³ (ã³ð íè ÷î äî áóâ íà, ìåòà -

ëóð ã³é íà ïðî ìèñ ëî â³ñòü, ãà ëó ç³ ïåð âèí íî¿ õ³ ì³¿, ñ³ëü ñü êå ãîñ ïî äàð ñò âî, çà ë³ç íè÷ íèé

òðàíñ ïîðò òà ³í.). ¯õ ÷àñ ò êà ñÿ ãàº 70—75 % ÂÂÏ êðà ¿ íè. Íà íà óêî ºì í³, ³ííî âà ö³é -

í³ çà çì³ñ òîì ãà ëó ç³ ïðè ïà äàº 10—12 % ÂÂÏ.

Òà êèì ÷è íîì, óê ðà ¿íñü êà åêî íî ì³ êà ïî òðå áóº êàð äè íàëü íî ãî ìî ðàëü íî ãî é

ô³ çè÷ íî ãî îíîâ ëåí íÿ òåõ í³÷ íî ãî ïî òåí ö³ à ëó íà ³í âåñ òè ö³é íî-³í íî âà ö³é í³é îñíî -

â³ òà çà ïî ÷àò êó âàí íÿ òåí äåí ö³é çðî ñòàí íÿ ÷àñ ò êè íà óêî ºì íèõ ³í íî âà ö³é íèõ âèðîá -

íèöòâ ³ ãà ëó çåé ñî ö³ àëü íî¿ ñïðÿ ìî âà íîñ ò³. Ïî ñó ò³, íà ÷à ñ³ — íî âà ³í äóñ ò ð³ à ë³ çà ö³ÿ

êðà ¿ íè íà çà ñà äàõ íà óêî âî-òåõ í³÷ íî ãî ïðî ãðå ñó òà ³í íî âà ö³é íèõ ñõåì ôóí ê ö³ î íó -

âàí íÿ íà ö³ î íàëü íî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà. 

Îäí³ºþ ç ÷èñ ëåí íèõ ïðîá ëåì, ùî ïî òðå áó þòü ðîçâ’ÿçàí íÿ äëÿ óñï³ø íî¿ ðåàë³ -

çà ö³¿ ³í âåñ òè ö³é íî-³í íî âà ö³é íî ãî ðîç âèò êó â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè, º áðàê âëàñ íèõ

ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â. Çà äå ÿêè ìè åêñ ïåð ò íè ìè îö³í êà ìè, ³í íî âà ö³é íå îíîâ ëåí íÿ

íà ö³ î íàëü íî ãî ãîñ ïî äàð ñò âà ïî òðå áóº ïî íàä 1 òðëí äîë. ÑØÀ òà áà ãà òî ÷à ñó íà

ìîäåð í³ çà ö³é í³ ïðî öå ñè1. Òà êà ñè òó à ö³ÿ õà ðàê òåð íà ïðàê òè÷ íî äëÿ âñ³õ êðà ¿í íà åòà -

ï³ ïå ðå õî äó â³ä åêñ òåí ñèâ íèõ äî ³í òåí ñèâ íèõ ³í íî âà ö³é íèõ ñõåì âå äåí íÿ ãîñ ïî äàð -

ñò âà. Òàê, ïðî òÿ ãîì 15-òè ðî ê³â ó ñõ³ä í³ òå ðè òî ð³¿ ñó ÷àñ íî¿ ÔÐÍ áó ëî âêëà äå íî

á³ëüø í³æ 1,7 òðëí äîë. Ïðè öüî ìó îíîâ ëåí íÿ íà ³í íî âà ö³é í³é îñíî â³ òåõ í³÷ íî¿

áàçè ï³ä ïðè ºìñòâ ñõ³ä íèõ í³ ìåöü êèõ òå ðè òî ð³é íå çà âåð øå íå, òîæ ³í òåí ñèâ íå âêëà -

äåí íÿ êîø ò³â òðè âàº2.

Ïðî ñó ÷àñ í³ ïðî öå ñè îíîâ ëåí íÿ âè ðîá íè ÷î-òåõ í³÷ íî ãî ïî òåí ö³ à ëó åêî íî ì³ -

êè Óêðà ¿ íè ñâ³ä ÷àòü òà ê³ äà í³. Çà 2008 ð. ³í âåñ òè ö³¿ â îñíîâ íèé êà ï³ òàë ñòà íî âè ëè

233 ìëðä ãðí, àáî 24,6 % ÂÂÏ, çà 2009-èé óíàñ ë³ äîê ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè

îáñÿ ãè ³í âåñ òè ö³é çíè çè ëè ñÿ äî 151,77 ìëðä ãðí, à ¿õ ÷àñ ò êà ó ÂÂÏ — äî 16,5 %.

Çà 2010 ð. ³í âåñ òè ö³¿ â îñíîâ íèé êà ï³ òàë ñòà íî âè ëè 150,66 ìëðä ãðí, àáî 13,76 %

ÂÂÏ3. Ïðè öüî ìó ïå ðå âàæ íà ÷àñ òè íà ³í âåñ òè ö³é ñïðÿ ìî âó âà ëà ñÿ íà ï³ä òðèì êó é

÷àñ ò êî âó ðå êîí ñò ðóê ö³þ ä³ þ÷î ãî âè ðîá íè ÷î-òåõ í³÷ íî ãî àïà ðà òó, à íå íà éî ãî

îíîâ ëåí íÿ íà ñó ÷àñ í³é íà óêî âî-òåõ í³÷ í³é îñíî â³. 

Çà òà êèõ òåí äåí ö³é îá ñÿ ã³â ³ ñòðóê òó ðè êà ï³ òàëü íèõ âêëà äåíü ïîâ íå îíîâ ëåí -

íÿ âè ðîá íè ÷î-òåõ í³÷ íî ãî ïî òåí ö³ à ëó åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè ìî æå áó òè ïðî âå äå íå

ïðî òÿ ãîì 30—35 ðî ê³â. Âî ÷å âèäü, ðå àë³ çà ö³ÿ äà íî¿ ñõå ìè ³í âåñ òè ö³é íî-³í íî âà ö³é -

íî ãî îíîâ ëåí íÿ âè ðîá íè ÷î-òåõ í³÷ íî ãî ïî òåí ö³ à ëó åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè º áåç ïåð -

 ñïåê òèâ íîþ. Ïî òð³á í³ ïðèí öè ïî âî íî â³ ñöå íà ð³¿ ³í âåñ òè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè, ÿê³ äà äóòü

çìî ãó ³ñ òîò íî çá³ëü øè òè ³í âåñ òè ö³é í³ ìîæ ëè âîñ ò³ äåð æà âè é ï³ä ïðè ºì íèö ò âà ç

ìîá³ ë³ çà ö³¿ êà ï³ òà ë³â ÿê óñå ðå äè í³ êðà ¿ íè, òàê ³ ì³æ íà ðîä íèõ ³í âåñ òî ð³â. Äî ñâ³ä

ÑØÀ, êðà ¿í Çà õ³ä íî¿ ªâðî ïè òà íî âèõ ³í äóñ ò ð³ àëü íèõ êðà ¿í Ï³â äåí íî ãî Ñõî äó é

1
ÁàðäèøÃ.Î.Ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ: Ï³ä ðó÷. — 3-òº âèä., ïå ðå ðîá. ³ äîï. — Ê.: Õàé-Òåê

Ïðåñ, 2008. — Ñ. 25.
2
Òàìñàìî.

3
Äèâ. îô³ ö³é íèé ñàéò Äåð æàâ íî ãî êî ì³ òå òó ñòà òèñ òè êè Óêðà ¿ íè (http://www.ukrstat.gov.ua).
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Ðî ñ³¿ ïî êà çóº, ùî öå ìî æóòü áó òè ñöå íà ð³¿ ³í âåñ òè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè, êîò ð³ áà çó þòü -

ñÿ íà ïðèí öè ïàõ ³ ìå õà í³ç ìàõ ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ.

Àíà ë³ç îñòàí í³õ äî ñë³ä æåíü ³ ïóá ë³ êà ö³é äàº ï³ä ñòà âè ñòâåð æó âà òè, ùî äî

ïè òàíü ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ çðîñ òàº ³í òå ðåñ ÿê â³ò ÷èç íÿ íèõ (Ã.Î. Áàð äèø,

Ò.Â. Ìàé î ðî âà, À.À. Ïå ðå ñà äà òà ³í.), òàê ³ çà ðó á³æ íèõ (Á. Åñò³, À. Ñì³ð íîâ,

Å. Ôëàéò, Þ. Øà íà ºâ) ôà õ³â ö³â. Ó ñïå ö³ àëü í³é åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ óâà ãà ïðè -

ä³ ëÿ ºòü ñÿ çäå á³ëü øî ãî çà ãàëü íèì õà ðàê òå ðèñ òè êàì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ, éîãî

áà çî âèì ïðèí öè ïàì ³ îçíà êàì, âîä íî ÷àñ ïðîá ëå ìè çà ñòî ñó âàí íÿ ñõåì ïðî åê ò íî -

ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ðîç âèò êó â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè íà ³í íî âà ö³é í³é îñíî â³ òà ìå õà -

í³ç ì³â äåð æàâ íî¿ ï³ä òðèì êè öèõ ïðî öå ñ³â âè ñâ³ò ëå í³ íå äî ñòàò íüî. Òî ìó ìå òîþ

äàíî ãî äîñë³ä æåí íÿ º îá ́ ðóí òó âàí íÿ íå îá õ³ä íîñ ò³ äåð æàâ íî¿ ï³ä òðèì êè âïðî âàä -

æåí íÿ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ðîç âèò êó åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè òà âè çíà ÷åí -

íÿ øëÿ õ³â ¿õ óâå äåí íÿ é óñï³ø íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ.

Íàé á³ëüø øè ðî êî âæè âà íèì º òà êå âè çíà ÷åí íÿ ïî íÿò òÿ ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí -

ñó âàí íÿ: ôîð ìà îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â ïå ðå âàæ íî çà

ðà õó íîê ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó, ùî âè çíà ÷àº îñíîâ íèì äæå ðå ëîì ïî ãà øåí íÿ

çàáîð ãî âà íîñ ò³ ãå íå ðî âà í³ ïðî åê òîì ãðî øî â³ ïî òî êè. Òðà äè ö³é íî ïðî åê ò íå

ô³íàí ñó âàí íÿ âè êî ðèñ òî âó ºòü ñÿ äëÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ âàæ ëè âèõ äëÿ äåð æà âè é á³ç -

íå ñó âèñî êî åôåê òèâ íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî ãðàì âàð ò³ñ òþ 150—200 ìëí ãðí4.

Ñï³â â³ä íî øåí íÿ ïî çè êî âèõ ³ âëàñ íèõ äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ ìî æå ñòà íî âè òè 80 :

20 % ÷è 70 : 30 %.

Õà ðàê òåð íîþ ðè ñîþ ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ º ìîæ ëè â³ñòü çà ëó ÷åí íÿ äî

ðåàë³ çà ö³¿ ïî òóæ íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî ãðàì øè ðî êî ãî êî ëà ó÷àñ íè ê³â. Öå ³í³ ö³ à -

òî ðè (ñïîí ñî ðè) ïðî åê òó, êðå äè òî ðè, ïðî åê ò í³ îð ãà í³ çà ö³¿, çà áó äîâ íè êè, ïî ñòà -

÷àëü íè êè îá ëàä íàí íÿ, äåð æàâ í³ óñòà íî âè, ñòðà õî â³ êîì ïà í³¿, êîì ïà í³¿, ùî óïðàâ -

ëÿ þòü îá’ºê òîì ³í âåñ òè ö³é íî¿ ä³ ÿëü íîñ ò³ ï³ ñëÿ éî ãî ââå äåí íÿ â åêñ ïëó à òà ö³þ,

òî ùî. Âñ³ ó÷àñ íè êè ³í âåñ òè ö³é íî¿ ä³ ÿëü íîñ ò³ ïîâ’ÿçà í³ ì³æ ñî áîþ ñêëàä íè ìè áà -

ãà òî ñòî ðîí í³ ìè äî ãî â³ð íè ìè â³ä íî ñè íà ìè, ñïðÿ ìî âà íè ìè íà óñï³ø íå äî ñÿã íåí -

íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ ìå òè ó÷àñ íè ê³â — ðå àë³ çó âà òè ïðî åêò ó çà äà í³ ñòðî êè òà îò ðè ìà òè

â³ä ïî â³ä íèé äî õ³ä. Òà êèì ÷è íîì, ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ, íà â³ä ì³ íó â³ä ³í øèõ

ñõåì ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â, ÿâ ëÿº ñî áîþ ºäè íó ñèñ òå ìó, ùî âè çíà -

÷àº âñ³ àñ ïåê òè ðîç ðîá êè é ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó â³ä ïî â³ä íî äî çì³ñ òó óãîä, ïîïåðåä -

 íüî ïðèé íÿ òèõ éî ãî ó÷àñ íè êà ìè.

Êëà ñè÷ íå ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ çà çâè ÷àé âêëþ ÷àº òðè êëþ ÷î âèõ åëå ìåí òè:

îäèí ÷è äå ê³ëü êà ñïîí ñî ð³â ïðî åê òó; ñòâî ðåí íÿ îêðå ìî¿ ïðî åê ò íî¿ êîì ïà í³¿ ó ôîð -

ì³ íå çà ëåæ íî¿ þðè äè÷ íî¿ îñî áè; êîí ñîð ö³ óì áàí ê³â, êîò ð³ íà äà þòü ïðî åê ò í³é êîì -

ïà í³¿ áîð ãî âå ô³ íàí ñó âàí íÿ5. ßê ïðà âè ëî, êî æåí ³ç óñï³ø íî ðå àë³ çî âà íèõ çà òàêîþ

4 
ÁóðíàøåâÍ.Ïðî åê ò íîå ôè íàí ñè ðî âà íèå â ñòðà íàõ ÑÍÃ: ñîâ ðå ìåí íûé ñòà òóñ è ïåð ñ ïåê òè -

âû // Ðû íîê öåí íûõ áó ìàã. — 2010. — ¹ 6. — Ñ. 61—65.
5 
Òàìñàìî. 
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ñõå ìîþ ïðî åê ò³â ïîâ’ÿçà íèé ³ç ðîç ðîá êîþ îä íî ãî àê òè âó. Â ïðî åê ò íî ìó ô³ íàí ñó -

âàí í³ âè ä³ ëÿ þòü àê òè âè íà îñíî â³ çà ïà ñ³â òà íà îñíî â³ ïî òî ê³â. Àêòè âè íà îñíî â³

çà ïà ñ³â — öå ðîç ðîá êà é ðîç âè òîê ïîê ëà ä³â êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí. Ô³ íàí ñî âà çà ö³ êàâ -

ëå í³ñòü òà êè ìè ïðî åê òà ìè çà ëå æèòü â³ä çà ïà ñ³â êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí, äî õî ä³â â³ä åêñ -

ïëó à òà ö³¿ ÿêèõ äî ñòàò íüî äëÿ ñâîº ÷àñ íî ãî îá ñëó ãî âó âàí íÿ áîð ãî âèõ êðå äèò íèõ

çîáîâ’ÿçàíü ³ ôîð ìó âàí íÿ ïî òð³á íî ãî îá ñÿ ãó ïðè áóò êó. Æèò òº âèé öèê ë äà íèõ ïðî -

åê ò³â çà ëå æèòü â³ä îá ñÿ ã³â çà ïà ñ³â â³ä ïî â³ä íèõ êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí. Àêòè âè íà îñíî -

â³ ïî òî ê³â ïðåä ñ òàâ ëå í³ ìà òå ð³ àëü íè ìè ïî òî êà ìè ðå çóëü òà ò³â á³ç íå ñó (òî âà ðî- ÷è

ïà ñà æè ðî ïî òî êà ìè), îá ñëó ãî âó âàí íÿ êîò ðèõ çà áåç ïå ÷óº ãðî øî â³ íàä õîä æåí íÿ,

äîñòàò í³ äëÿ âè ïëà òè áîð ãó, ïî âåð íåí íÿ ó âè çíà ÷å í³ ñòðî êè ³í âåñ òè ö³é òà ôîð ìó -

âàí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî åôåê òó. Öå ³í âåñ òè ö³é í³ ïðî åê òè, ïîâ’ÿçà í³ ç ôîð ìó âàí íÿì ³ ðîç -

âèò êîì îá’ºê ò³â ³íô ðà ñòðóê òó ðè (ìà ã³ñ ò ðà ëåé, ìîñ ò³â, ïîð ò³â, àåðî äðî ì³â, íàô òî- é

ãà çî ïðî âî ä³â), ã³ä ðî åëåê ò ðî ñòàí ö³é, íàô òî ïå ðå ðîá íèõ çà âî ä³â òî ùî. Æèò òº âèé

öèêë òà êèõ ïðî åê ò³â âè çíà ÷à ºòü ñÿ òåð ì³ íîì çíî ñó îá ëàä íàí íÿ òà ³íô ðà ñòðóê òó ðè.

Òà êèì ÷è íîì, ñôå ðà âè êî ðè ñòàí íÿ ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ — öå êà ï³ òà ëî ºì í³

ïðî åê òè ç âè äî áóò êó ñè ðî âèí íèõ ìà òå ð³ à ë³â, åíåð ãî ðå ñóð ñ³â, ïðî åê òè, ñïðÿ ìî âà -

í³ íà ìî äåð í³ çà ö³þ é ðîç âè òîê ³íô ðà ñòðóê òó ðè, íàô òî ïå ðå ðîá íî¿ ãàëó ç³, åëåê ò ðî -

åíåð ãå òè êè, òå ëå êî ìó í³ êà ö³é, òó ðèç ìó òà ³í.

Ó çà ðó á³æ í³é ïðàê òè ö³ ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ øè ðî êî çàñòîñîâó âà ëî ñÿ â

1970—80-ò³ ðî êè ó âå ëè êèõ çà îá ñÿ ãà ìè ³í âåñ òî âà íî ãî êà ï³ òà ëó êî ðîò êî ñòðî êî âèõ

åêñ ïîð ò íî-³ì ïîð ò íèõ îïå ðà ö³ ÿõ òà ãî ëîâ íèì ÷è íîì ó ô³ íàí ñó âàí í³ âè ñî êî âàð ò³ñ -

íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â6. Âè êî ðè ñòàí íÿ ôîð ìè ô³ íàí ñó âàí íÿ, ùî ïå ðåä áà ÷àº

çà ëó ÷åí íÿ øè ðî êî ãî êî ëà çà ðó á³æ íèõ ³í âåñ òî ð³â, íà äà âà ëî ³í³ ö³ à òî ðàì ³í âåñ òè ö³é -

íèõ ïðî åê ò³â ìîæ ëè â³ñòü çíè æó âà òè âè òðà òè ç ïî ãà øåí íÿ áîð ã³â, ðè çè êè îïå ðà -

ö³é äî ñòàâ êè îá ëàä íàí íÿ é óâå äåí íÿ â åêñ ïëó à òà ö³þ îá’ºê ò³â ³í âåñ òè ö³é, óñòà íîâ -

ëþ âà òè äîâ ãî ñòðî êî â³ â³ä íî ñè íè ç ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè ñè ðî âè íè, ìà òå ð³ à ë³â òà

ñïî æè âà ÷à ìè ïðî äóê ö³¿ é ïî ñëóã, óâå äå íèõ ó åêñ ïëó à òà ö³þ îá’ºê ò³â, çà áåç ïå ÷ó âà -

òè ô³ íàí ñî âà í³ îá’ºê òè ï³ä òðèì êîþ íà ö³ î íàëü íî¿ ìî íå òàð íî¿ ñèñ òå ìè òà ì³æ íà -

ðîä íèõ ô³ íàí ñî âî-êðå äèò íèõ îð ãà í³ çà ö³é.

²ç âè êî ðè ñòàí íÿì ð³ç íèõ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ áó ëî ðå àë³ çî âà íî âå -

ëè êå ÷èñ ëî âè ñî êî âàð ò³ñ íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â ó ðîç âè íó òèõ êðà ¿ íàõ Çà õî äó,

Ðî ñ³¿, íî âèõ ³í äóñ ò ð³ àëü íèõ êðà ¿ íàõ Ï³â äåí íî ãî Ñõî äó. Îäíèì ³ç óñï³ø íèõ êëà -

ñè÷ íèõ ïðè êëà ä³â ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ º “Ñà õà ë³í-2” — åêñ ïîð òî îð³ ºí òî âà -

íèé ïðî åêò îñâî ºí íÿ íàô òî-ãà çî âèõ ðî äî âèù ï³â í³÷ íîñ õ³ä íî ãî øåëü ôó îñ ò ðî âà

Ñà õà ë³í. Ïðè äàò í³ äî åêñ ïëó à òà ö³¿ ãåî ëî ã³÷ í³ çà ïà ñè â ðî äî âè ùàõ ñòà íîâ ëÿòü

áëèçü êî 140 ìëí ò íàô òè é 410 ìëðä ì3 ïðè ðîä íî ãî ãà çó. Òåõ í³ êî-åêî íî ì³÷ íèì

îá ́ ðóí òó âàí íÿì ðîç ðîá êè öèõ ðî äî âèù êà ï³ òàëü í³ âêëà äåí íÿ âè çíà ÷å í³ â îá ñÿ ç³

10 ìëðä äîë. ÑØÀ çà æèò òº âî ãî öèê ëó ¿õ åêñ ïëó à òà ö³¿ ïî íàä 30 ðî ê³â. Óçÿ òè íà

ñåáå òà ê³ âå ëè ÷åç í³ îá ñÿ ãè êà ï³ òà ëî âêëà äåíü ³ ðè çè êè ç ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó áó ëà íå

6
ÉåñêîìáÝ.Ð.Ïðèí öè ïû ïðî åê ò íî ãî ôè íàí ñè ðî âà íèÿ / Ïåð. ñ àíãë. È. Âà ñè ëüåâ ñêîé; ïîä

ðåä. Ä.À. Ðÿ áûõ. — Ì.: Âåð øè íà, 2008. — 488 ñ.
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â çìî ç³ æîä íà êîì ïà í³ÿ é íà â³òü êðà ¿ íà. ªäè íèì ìîæ ëè âèì ñïî ñî áîì ô³ íàí ñó âàí -

íÿ “Ñà õà ë³ íó-2” ñòà ëà ñõå ìà ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ³ç çà ëó ÷åí íÿì êà ï³ òà ë³â

ì³æ íà ðîä íèõ ³í âåñ òî ð³â. 

Ñïîí ñî ðà ìè ïðî åê òó çà ïðèé íÿ òî¿ ñõå ìè ðîç ïî ä³ ëó ³í âåñ òè ö³é íèõ âè òðàò

âèñòó ïè ëè êîì ïà í³¿ “Ìà ðà òîí” (ÑØÀ), “Ì³ öó¿”, “Ì³ öó á³ ñ³” (ßïî í³ÿ) òà “Ðîé ÿë

Äàò÷-Øåëë” (Í³ äåð ëàí äè — Âå ëè êî áðè òà í³ÿ) — 37,5, 25,0, 12,5 ³ 25,0 % â³ä ïî â³ä -

íî. Äëÿ áåç ïî ñå ðåä íüî¿ ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó ñïîí ñî ðè ñòâî ðè ëè ïðî åê ò íó êîì ïà í³þ

“Ñà õà ë³í Åíåð ä æ³ ²íâåñ ò ìåíò Êîì ïà í³” ç òà êîþ ñòðóê òó ðîþ êà ï³ òà ëó âëàñ íè ê³â:

ÂÀÒ “Ãàç ï ðîì” (Ðî ñ³ÿ) — 50 % ïëþñ îä íà àê ö³ÿ; “Øåëë” — 27,5 %; “Ì³ öó¿” —

12,5 %; “Ì³ öó á³ ñ³” — 10 %7. Çã³ä íî ç ïðèé íÿ òè ìè óãî äà ìè, á³ëü ø³ñòü ðè çè ê³â ³ç

ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó âçÿ ëè íà ñå áå êðå äè òî ðè, òîá òî áó ëà ïðèé íÿ òà ñõå ìà ô³ íàí ñó -

âàí íÿ áåç ïðà âà ðå ãðå ñó íà ïî çè ÷àëü íè êà, ç â³ä ïî â³ä íè ìè ïðà âà ìè êðå äè òî ð³â ùî -

äî êîí ò ðî ëþ ïðî öå ñ³â ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó òà åêñ ïëó à òà ö³¿ çà ïà ñ³â ðî äî âèù. Äëÿ

ðåàë³ çà ö³¿ ïðî åê òó éî ãî ñïîí ñî ðà ìè âè êî ðè ñòà í³ êðå äèò í³ ðå ñóð ñè ðÿ äó ì³æ íà ðîä -

íèõ ô³ íàí ñî âèõ îð ãà í³ çà ö³é, à ñà ìå: ªâðî ïåéñü êî ãî áàí êó ðå êîí ñò ðóê ö³¿ ³ ðîç âèò -

êó, Ì³æ íà ðîä íî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êîð ïî ðà ö³¿, à òà êîæ Åêñ³ì áàí ê³â ÑØÀ òà ßïî í³¿. Çà

ï³ä ñóì êà ìè ðå àë³ çà ö³¿ ïðî åê òó, ñï³â â³ä íî øåí íÿ ïî çè êî âî ãî é âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó

ñòà íî âè ëî 80 : 20 %. Ó õî ä³ âè êî íàí íÿ “Ñà õà ë³ íó-2” éî ãî ó÷àñ íè êè, ðîçâ’ÿçó þ ÷è

ñêëàä í³ ïðà âî â³, îð ãà í³ çà ö³é í³, ô³ íàí ñî â³ ïðîá ëå ìè, íà áó ëè ïðàê òè÷ íî ãî äî ñâ³ äó,

âè â÷åí íÿ é âè êî ðè ñòàí íÿ êîò ðî ãî ñïðè ÿ òè ìå óñï³ø íî ìó âè êî ðè ñòàí íþ ñõåì ïðî -

åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ïðè ðå àë³ çà ö³¿ ïî ä³á íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â, çîê ðå ìà, â

Óêðà ¿ í³. 

Äëÿ âè êî íàí íÿ âàæ ëè âèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ çà âäàíü â³ò ÷èç íÿ íà åêî íî ì³ êà ïî òðå áóº

çíà÷ íèõ îá ñÿ ã³â ³í âåñ òè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â, îä íèì ³ç äæå ðåë ÿêèõ ìî æóòü ñòà òè ñõå ìè

ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ³ç çà ëó ÷åí íÿì êà ï³ òà ë³â ì³æ íà ðîä íèõ ô³ íàí ñî âèõ îð ãà -

í³ çà ö³é. Óò³ì, äëÿ âïðî âàä æåí íÿ òà êèõ ñõåì â Óêðà ¿ í³ ïî òð³á íî çà áåç ïå ÷è òè ïðè -

âàá ëè â³ñòü îá’ºê ò³â â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè äëÿ ì³æ íà ðîä íèõ ³í âåñ òî ð³â, ùî ïî òðå -

áóº ïðî âå äåí íÿ âå ëè êî ãî îá ñÿ ãó ðî á³ò. Ïðè öüî ìó òðå áà âðà õî âó âà òè, ùî âëàñ íè êè

ì³æ íà ðîä íèõ êà ï³ òà ë³â, ðîç ãëÿ äà þ ÷è àëü òåð íà òè âè ¿õ âêëà äàí íÿ, íà äà þòü ïå ðå âà ãó

òèì ³í âåñ òè ö³é íèì ïðî åê òàì ³ òèì êðà ¿ íàì, ÿê³ çàáåç ïå ÷ó þòü âè ù³ äî õî äè, í³æ

îá’ºê òè ¿õí³õ åêî íî ì³ ê. Çà òà êèõ óìîâ çóñèë ëÿ äåð æà âè ïî âèí í³ ñïðÿ ìî âó âà òè ñÿ

íà ñòâî ðåí íÿ ñïðèÿòëè âî ãî ³í âåñ òè ö³é íî ãî êë³ ìà òó äëÿ çà ëó ÷åí íÿ ³íî çåì íèõ êàï³ -

òà ë³â íà ô³ íàí ñó âàí íÿ â³ò ÷èç íÿ íèõ ³íâåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â. Ó ïåð øó ÷åð ãó öå

ïèòàí íÿ ãà ðàí ò³¿ áåç ïå êè âêëà äåí íÿ êàï³ òà ë³â ³íî çåì íè ìè ³í âåñ òî ðà ìè â ³í âåñ òè -

ö³é í³ ïðî åê òè òà äî ñÿã íåí íÿ âè ñî êèõ ô³íàí ñî âî-åêî íî ì³÷ íèõ ðå çóëü òà ò³â òà êî¿

ä³ÿëü íîñ ò³. Çà êëà ñè÷ íèõ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ äî 80 % íå îá õ³ä íèõ

ô³íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ôîð ìó ºòü ñÿ çà ðà õó íîê çîâ í³ø í³õ ³íî çåì íèõ ïî çèê. Îñê³ëü -

êè ïðî åê ò íå ô³ íàí ñó âàí íÿ çä³é ñ íþ ºòü ñÿ ãî ëîâ íèì ÷è íîì çà ðà õó íîê íàä äîâ ãî -

 ñòðî êî âèõ êðå äè ò³â (äî 10—15 ðî ê³â) ì³æ íà ðîä íèõ áàí ê³âñü êèõ ñòðóê òóð, ì³æ íà ðîä í³

7
ÏåòðóêÎ.Ì.Áàí ê³âñü êà ñïðà âà: Íàâ÷. ïî ñ³á. / Çà ðåä. ä-ðà åêîí. íà óê, ïðîô. Ô.Ô. Áó òèí öÿ. —

Ê.: Êîí äîð, 2004. — 416 ñ.



125“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 9’2011

Äåðæàâíåóïðàâë³ííÿ

êðå äè òî ðè ðîç ãëÿ äà þòü ìîæ ëè â³ñòü ô³ íàí ñó âàí íÿ òà êèõ ïðî åê ò³â ò³ëü êè ï³ä ãà ðàí -

ò³þ äåð æà âè, äå ö³ ïðî åê òè ðå àë³ çó þòü ñÿ. Òà êèì ÷èíîì, áà çî â³ ïî çè ö³¿ äåð æà âè ç³

ñòâî ðåí íÿ ñïðèÿòëèâîãî ³í âåñ òè ö³é íî ãî êë³ ìà òó âè çíà ÷à þòü ñÿ çì³ñ òîì íà ö³ î íàëü -

íèõ çà êî íî äàâ ÷èõ àê ò³â, ùî ðå ãó ëþ þòü ôîð ìè âëàñ íîñ ò³ é âî ëî ä³í íÿ îá’ºê òà ìè

³íâåñ òè ö³é , ñõå ìà ìè ðîç ïî ä³ ëó ïðî äóê ö³¿ é äî õî ä³â íà íî âî ñòâî ðå íèõ ³íâåñ òè ö³é -

íèõ îá’ºê òàõ òà ð³â íåì ðè çè ê³â ³ ãàðàí ò³¿ áåç ïå êè åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ ÿëü íîñ ò³.

Ïåð ñ ïåê òèâ íèì íà ïðÿ ìîì çà ëó ÷åí íÿ ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó çà ñõå ìà ìè ïðî åêò -

 íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ìî æóòü áó òè êîí öå ñ³é í³ ïðî ãðà ìè ðîç âèò êó âëàñ íî¿ åêî íî ì³ -

êè. Â Óêðà ¿ í³ êîí öå ñ³é í³ ïðî ãðà ìè çà ëó ÷åí íÿ ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó ìî æóòü áó òè

âè êî ðè ñòà í³ íà ôîð ìó âàí íÿ òà ðîç âèòî ê òðàíñ ïîð ò íî¿ é ñî ö³ àëü íî¿ ³íô ðà ñòðóê òó -

ðè, íà ô³ íàí ñó âàí íÿ ãåî ëî ãî ðîç â³ äó âàëü íèõ ðî á³ò ³ åêñ ïëó à òà ö³þ ïîê ëà ä³â ïðè ðîä -

íî ãî ãà çó é íàô òè íà øåëü ô³ ×îð íî ãî òà Àçîâñü êî ãî ìî ð³â, íà âè äî áó òîê âóã³ë ëÿ

òà ³í øèõ ì³ íå ðàëü íèõ ðå ñóð ñ³â. Âàð ò³ñòü òà êèõ êîí öå ñ³é íèõ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê -

ò³â ìî æå ñÿ ãà òè 500—600 ìëðä äîë. ÑØÀ8.

Óñ³ ö³ ïè òàí íÿ — ñïðèÿòëèâîñò³ ³í âåñ òè ö³é íî ãî êë³ ìà òó äëÿ ì³æ íà ðîä íèõ ³í -

âåñ òî ð³â, óïðî âàä æåí íÿ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî ãðàì —

ïî òðå áó þòü âè ð³ øåí íÿ íà ñàì ïå ðåä íà ïî ë³ òè÷ íî ìó ð³â í³, à òà êîæ ãëè áî êî ãî äîñë³ä -

æåí íÿ ÿê ïî çè òèâ íèõ, òàê ³ íå ãà òèâ íèõ íà ñë³ä ê³â òà êî¿ ³í âåñ òè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè. Ðàçîì

³ç òèì áåç ïî ë³ òè÷ íî ãî çà õèñ òó é ï³ä òðèì êè ç áî êó äåð æà âè, à â îêðå ìèõ âèïàä êàõ ³

ì³æ íà ðîä íèõ îá’ºä íàíü, êî ìåð ö³é íå êðå äè òó âàí íÿ ïî òóæ íèõ ³íâåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â,

îñîá ëè âî ó ñôå ð³ ³íô ðà ñòðóê òó ðè, åíåð ãå òè êè, òðàíñ ïîð òó, íà îñíî â³ ñõåì êëà ñè÷ íî -

ãî ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ íå ìîæ ëè âå. Àäæå ïîòð³á íî ñôîð ìó âà òè êî ìåð ö³é íå é

ô³ íàí ñî âå çà êî íî äàâ ñò âî, âè çíà ÷è òè ïðà âî â³ ìåõà í³ç ìè éî ãî ÷³ò êî ãî âè êî íàí íÿ, ï³ä -

ãî òó âà òè ïðî ôå ñ³é í³ êàä ðè óïðàâ ë³í íÿ äà íè ìè ïðî öå ñà ìè. 

Íàïðèêëàä, ó Ðî ñ³¿ ç îãëÿ äó íà âàæ ëè â³ñòü ³ âå ëè ê³ ïî òåí ö³é í³ ìîæ ëè âîñ ò³ çà ëó -

÷åí íÿ çíà÷ íèõ îáñÿ ã³â ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ³íî çåì íèõ ³í âåñ òî ð³â äëÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ

ïî òóæ íèõ ³íâåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â, ôîð ìó þòü ñÿ é ôóí ê ö³ î íó þòü îð ãà í³ çà ö³é í³

ñòðóê òó ðè ç ìå òîþ ñïðè ÿí íÿ âïðî âàä æåí íþ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ9. Òàê,

çà áåç ïî ñå ðåä íüî¿ ó÷àñ ò³ Öåí ò ðî áàí êà ÐÔ ó Ìîñ ê â³ ôóí ê ö³ î íóº Ðî ñ³éñü êèé áàíê

ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ. Óðÿ äîì ÐÔ ³ á³ç íå ñî âè ìè ñòðóê òó ðà ìè ñòâî ðå íî ÇÀÒ

“Ôå äå ðàëü íèé öåíòð ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ”. Ïðè Ì³ í³ñ òåð ñò â³ åêî íî ì³ êè

ôóíê  ö³ î íóº Ðî ñ³éñü êèé öåíòð ñïðè ÿí íÿ ³íî çåì íèì ³í âåñ òè ö³ ÿì. Îêð³ì òî ãî, çà áåç -

ïî ñå ðåä íüî¿ ó÷àñ ò³ óðÿ äî âèõ ñòðóê òóð ñòâî ðþ ºòü ñÿ ìå ðå æà êîí ñóëü òà òèâ íèõ ðàä, ùî

òàêîæ ñïðè ÿ òè ìå âïðî âàä æåí íþ ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ïî òóæ íèõ ³íâåñ òè -

ö³é íèõ ïðî åê ò³â, ÿê³ ðå àë³ çó þòü ñÿ çà ³í³ ö³ à òè âîþ ðî ñ³éñü êî¿ äåð æà âè. 

Íå îá õ³ä í³ñòü òà êèõ òåí äåí ö³é â Óêðà ¿ í³ î÷å âèä íà. Âò³ì, ïðî ¿õ ôîð ìó âàí íÿ é

ðîç âè òîê ó íà ø³é êðà ¿ í³ ìîæ íà ãî âî ðè òè ëè øå â ìàé áóò íüî ìó ïå ð³ î ä³.

8
ÁàðäèøÃ.Î.Çà çíà÷. ïðà öÿ. — Ñ. 40.

9
ÃîäóíîâàÄ.Ïðî åê ò íîå ôè íàí ñè ðî âà íèå. Ôè íàí ñî âûé èí æè íè ðèíã â ðàì êàõ èí âåñ òè öèé

÷àñ ò íî ãî áèç íå ñà â ïðî åê òû Ã×Ï // Ñëè ÿ íèÿ è ïîã ëî ùå íèÿ. — 2008. — ¹ 7. — Ñ. 22—25.



Äëÿ çà ïðî âàä æåí íÿ òà óñï³ø íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ ìå õà í³ç ì³â ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí -

ñó âàí íÿ íå îá õ³ä íî:

1) äî ñÿã òè ïî ë³ òè÷ íî¿ ñòà á³ëü íîñ ò³ òà âè çíà ÷å íîñ ò³ ùî äî äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ -

âàí íÿ åêî íî ì³ êè;

2) ñôîð ìó âà òè çà êî íî äàâ ÷ó áà çó ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ;

3) ñòâî ðè òè äåð æàâ í³ ñèñ òå ìè ï³ä òðèì êè ìå õà í³ç ì³â, ó ò. ÷. ô³ íàí ñî âèõ, ïðî -

åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ òà ³í ôîð ìó âàí íÿ ïî òåí ö³é íèõ ³í âåñ òî ð³â ïðî ïð³ î ðè òåò í³

³í âåñ òè ö³é í³ ïðî ãðà ìè ³ ïðî åê òè;

4) ï³ä ãî òó âà òè êàä ðè äëÿ óïðàâ ë³í íÿ âïðî âàä æåí íÿì ñõåì ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí -

ñó âàí íÿ òà íà äà òè ¿ì ìîæ ëè â³ñòü íà êî ïè ÷è òè ïðàê òè÷ íèé äî ñâ³ä;

5) ñòâî ðè òè ñïå ö³ à ë³ çî âà í³ ñòðóê òó ðè é ³í ñ òè òó òè äîâ ãî ñòðî êî âî ãî ô³ íàí ñó -

âàí íÿ;

6) ðîç âè âà òè ðè íîê êà ï³ òà ë³â ³ ñó ÷àñ íèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â.

Òà êèì ÷è íîì, óñï³ø íà ðå àë³ çà ö³ÿ äîâ ãî ñòðî êî âî¿ ñòðà òå ã³¿ ³í âåñ òè ö³é íî-³í íî -

âà ö³é íî ãî ðîç âèò êó åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè ïî òðå áóº ìî á³ ë³ çà ö³¿ ³ç âíóò ð³ø í³õ ³ çîâ -

í³ø í³õ äæå ðåë âå ëè êèõ îá ñÿ ã³â ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â. Îäíèì ³ç ïåð ñ ïåê òèâ íèõ äæå -

ðåë çíà÷ íèõ îá ñÿ ã³â êà ï³ òà ë³â äëÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ âàæ ëè âèõ äëÿ á³ç íå ñó é äåð æà âè

³í âåñ òè ö³é íèõ ïðî åê ò³â ìî æóòü áó òè ñõå ìè ïðî åê ò íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ. Óñï³ø íà

ðåàë³ çà ö³ÿ òà êî¿ ñòðà òå ã³÷ íî¿ ïðî ãðà ìè ìîæ ëè âà çà àê òèâ íî¿ ó÷àñ ò³ äåð æà âè â êî -

îð äè íà ö³¿ çó ñèëü óñ³õ ó÷àñ íè ê³â ³í âåñ òè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè òà ïî òðå áóº ïðèé íÿò òÿ é

âèêîíàííÿ ïî ë³ òè÷ íèõ ð³ øåíü ùî äî ôîð ìó âàí íÿ ñïðè ÿò ëè âî ãî ³í âåñ òè ö³é íî ãî

êë³ ìà òó òà ãà ðàí ò³¿ áåç ïå êè âêëà äåí íÿ ³íî çåì íèõ êà ï³ òà ë³â ó îá’ºê òè â³ò ÷èç íÿ íî¿

åêî íî ì³ êè.
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