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Ïî÷àòîê ÕÕ² ñò. äàâ ñòàðò íîâîìó âèòêó çàñòîñóâàííÿ íà ïðàêòèö³ êåéí-
ñ³àíñüêî¿ äîêòðèíè ïðèéíÿòòÿ äåô³öèòíèõ áþäæåò³â ç ìåòîþ ñòèìóëþâàííÿ 
ñóêóïíîãî ïîïèòó ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ. Ïðè öüîìó ïðîòÿãîì 90-õ ðð. ìèíó-
ëîãî ñòîë³òòÿ êåéíñ³àíñüêà òåîð³ÿ ñòèìóëþþ÷îãî âïëèâó áþäæåòíèõ äåô³öè-
ò³â ï³ääàâàëàñÿ æîðñòê³é êðèòèö³ ç áîêó ñâî¿õ îïîíåíò³â. Êëþ÷îâèìè àðãó-
ìåíòàìè îñòàíí³õ áóëî çíà÷íå çá³ëüøåííÿ äåðæàâíèõ áîðã³â. Êðèòèêà ñòîñó-
âàëàñÿ íå ò³ëüêè íåãàòèâíîãî âïëèâó âñåçðîñòàþ÷îãî äåðæàâíîãî áîðãó íà 
ñóêóïíó ïðîïîçèö³þ âíàñë³äîê åôåêòó âèò³ñíåííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é. 
Àêòèâ³çóâàâñÿ òàêîæ ï³äõ³ä, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî ³ ñóêóïíèé ïîïèò çìåíøó-
ºòüñÿ âíàñë³äîê íåâèçíà÷åíîñò³ òà ðàö³îíàëüíîãî î÷³êóâàííÿ ïðèâàòíèì 
ñåêòîðîì ï³äâèùåííÿ ïîäàòêîâîãî òèñêó. Ó 90-õ ðð. ÕÕ ñò. íå â³äìîâèëèñÿ â³ä 
êåéíñ³àíñüêèõ ðåöåïò³â îäóæàííÿ â³ä ãëèáîêî¿ ðåöåñ³¿ õ³áà ùî ßïîí³ÿ òà êðà-
¿íè Ëàòèíñüêî¿ Àìåðèêè ³ êîëèøíüîãî ñîö³àë³ñòè÷íîãî òàáîðó.

Ïîðÿä ³ç öèì íå ïðèïèíÿþòüñÿ äåáàòè ÿê çà êîðäîíîì, òàê ³ â Óêðà¿í³ 
íàâêîëî ïðîáëåì âïëèâó äåô³öèòó áþäæåòó íà ñóêóïíèé ïîïèò òà ïðîïî-
çèö³þ, éîãî îïòèìàëüíîãî ðîçì³ðó òà íàïðÿìê³â âèêîðèñòàííÿ. Îäíàê ÿêùî 
á³ëüø³ñòü ó÷åíèõ-åêîíîì³ñò³â çàî÷íî ³ ïîãîäèëèñÿ ç ³ñíóâàííÿì ïîì³ðíèõ 
ðîçì³ð³â äåô³öèòó áþäæåòó, ùî º ìåíøèì àáî ïðèíàéì³ ð³âíèì òåìïó çðîñ-
òàííÿ åêîíîì³êè ó äîâãîòðèâàëîìó ïåð³îä³, òî ùîäî ñôåð âèêîðèñòàííÿ 
çàëó÷åíèõ êîøò³â ³ äîñ³ òî÷àòüñÿ äèñêóñ³¿, â îñíîâ³ ÿêèõ ëåæèòü á³ëüø ôóí-
äàìåíòàëüíà ñóïåðå÷í³ñòü – ñóêóïíèé ïîïèò ÷è ïðîïîçèö³ÿ îáóìîâëþþòü 
âèçíà÷åííÿ ð³âíîâàæíîãî îáñÿãó âèðîáíèöòâà, à îòæå º ö³ëÿìè ïîë³òèêè 
ñòèìóëþâàííÿ.

Ñòàíîâëåííÿ òà ãåíåçèñ â÷åííÿ Êåéíñà

Êëþ÷îâå çíà÷åííÿ ñóêóïíèõ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿* ïîëÿãàº ó òîìó, ùî 
âîíè îáóìîâëþþòü îáñÿã âèðîáíèöòâà, çàéíÿòîñò³, ö³í òà ³íøèõ íå ìåíø 
âàæëèâèõ åêîíîì³÷íèõ ïàðàìåòð³â. Ïåðøîþ ñïðîáîþ ç’ÿñóâàòè ïåðâèíí³ñòü 
÷èííèê³â âèçíà÷åííÿ ð³âíÿ âèðîáíèöòâà òà çàéíÿòîñò³ áóâ çàêîí Æ.-Á. Ñåÿ, 
íà çàõîä³ â³äîì³øèé ï³ä íàçâîþ çàêîí Âàëüðàñà. Â³í ïîëÿãàº ó òîìó, ùî 
“ïðîïîçèö³ÿ òâîðèòü ñâ³é âëàñíèé ïîïèò”. Òðèâàëèé ÷àñ åêîíîì³ñòè êëà-
ñè÷íî¿ øêîëè, çîêðåìà Ä. Ð³êàðäî, Äæ. Ñò. Ì³ëü, À. Ìàðøàëë, äîòðèìóâà-
ëèñÿ ö³º¿ òî÷êè çîðó. Òàê, ó “Íà÷àëàõ ïîë³òè÷íî¿ åêîíîì³¿” Äæ. Ñò. Ì³ëÿ 
çíàõîäèìî: “Òå, ùî ñòâîðþº ñîáîþ çàñîáè ïëàòåæ³â çà òîâàðè, – öå ñàì³ òîâà-
ðè....ßêùî á ìè ðàïòîâî çìîãëè ïîäâî¿òè âèðîáíè÷³ ïîòóæíîñò³ êðà¿íè, òî 
ìè ïîäâî¿ëè á ³ ïðîïîçèö³þ òîâàð³â íà êîæíîìó ðèíêó, ³ òèì ñàìèì ìè îäíî-
÷àñíî ïîäâî¿ëè á êóï³âåëüíó ñïðîìîæí³ñòü. Êîæåí â îäíàêîâ³é ì³ð³ âèñòó-

* Òóò  ³ íàäàë³ ìàþòüñÿ íà óâàç³ âíóòð³øí³ ñóêóïí³ ïîïèò ³ ïðîïîçèö³ÿ.
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ïèâ áè ç ïîäâîºíèì ïîïèòîì, ÿê ³ ç ïîäâîºíîþ ïðîïîçè ö³ºþ...”1. Â îñíîâ³ 
öüîãî ï³äõîäó, ùî âèçíà÷àâ ñóêóïíó ïðîïîçèö³þ ÿê ïåðâèííèé ôàêòîð îá-
ñÿãó âèðîáíèöòâà, – ð³âí³ñòü ì³æ áàðòåðíîþ åêîíîì³êîþ ³ åêîíîì³êîþ, â 
ÿê³é îáì³í çä³éñíþºòüñÿ ïðè ïîñåðåäíèöòâ³ ãðîøåé. Îñü ùî ç öüîãî ïðè-
âîäó ãîâîðèòü Ìàðøàëë: “Ïðî îñîáó ãîâîðÿòü, ùî âîíà âèêîðèñòîâóº (äî-
õ³ä. – Àâò.), êîëè õî÷å îòðèìàòè íåãàéíå çàäîâîëåííÿ â³ä ïîñëóã ³ òîâàð³â, 
ÿê³ âîíà êóïóº, ïðî íå¿ ãîâîðÿòü, ùî âîíà çáåð³ãàº, êîëè ¿¿ ä³¿ ïðèçâîäÿòü äî 
òîãî, ùî ïðàöÿ ³ òîâàðè, ùî êóïóþòüñÿ íåþ, ïåðåòâîðþþòüñÿ íà âèðîáíèöòâî 
áàãàòñòâà, ÿêå, ÿê î÷³êóºòüñÿ, ñëóãóâàòèìå ¿é äæåðåëîì çàäîâîëåííÿ ð³çíî-
ìàí³òíèõ ïîòðåá ó ìàéáóòíüîìó”2. Îòæå, àêò âèðîáíèöòâà òîâàðó ñóïðîâî-
äæóºòüñÿ îòðèìàííÿì äîõîäó, ÿêèé íåãàéíî âèòðà÷àºòüñÿ íà çàäîâîëåííÿ 
ïîòî÷íèõ àáî ìàéáóòí³õ ïîòðåá. Öå îçíà÷àº, ùî íàäâèðîáíèöòâî íåìîæëè-
âå, à åêîíîì³êà ôóíêö³îíóº íà ìåæ³ ïîòåíö³éíîãî îáñÿãó âèðîáíèöòâà. 
Çâ³äñè âèïëèâàº ³ ïîçèö³ÿ êëàñèê³â ùîäî ðîë³, ÿêó â³ä³ãðàþòü äåô³öèòè áþ-
äæåòó, ùî ÷³òêî â³äîáðàæàºòüñÿ ó òåîðåì³ åêâ³âàëåíòíîñò³ Ð³êàðäî. Çã³äíî ç 
ö³ºþ òåîðåìîþ äåô³öèò áþäæåòó ô³íàíñóºòüñÿ øëÿõîì âèëó÷åííÿ äîõîä³â 
åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â ó áþäæåò, ÿê³ á â ³íøîìó ðàç³ áóëè ñïðÿìîâàí³ íà êó-
ï³âëþ òîâàð³â ³ ïîñëóã. Õî÷à â ê³íöåâîìó ï³äñóìêó ö³ äîõîäè ³ ñïðÿìîâóþòü-
ñÿ íà ðèíîê òîâàð³â ³ ïîñëóã, îäíàê, ïî-ïåðøå, ïîòð³áíî á³ëüøå ÷àñó äëÿ 
ïåðåðîçïîä³ëó öèõ äîõîä³â ÷åðåç áþäæåò, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî òèì÷àñîâî óòâî-
ðþºòüñÿ íàäëèøêîâà ïðîïîçèö³ÿ òîâàð³â ³ ïîñëóã. Ïî-äðóãå, ôîðìóâàííÿ 
äåô³öèò³â ïåðåäáà÷àº âèïëàòó â³äñîòê³â çà äåðæàâíèì áîðãîì çà ðàõóíîê 
äîõîä³â áþäæåòó, ôîðìóâàííÿ “íåâ³äíîâíèõ” âòðàò (deadweight losses), ÿê³ 
ïîâ’ÿçàí³ ³ç äîäàòêîâèìè ïîäàòêàìè çàäëÿ îáñëóãîâóâàííÿ áîðãó, ñïðÿìî-
âóþ÷è òèì ñàìèì ô³íàíñè ó íåïðîäóêòèâíó ñôåðó. Î÷åâèäíî, ùî ÿêùî 
âèõîäèòè ç ïîçèö³¿ òîãî÷àñíèõ êëàñèê³â ùîäî ïåðâèííî¿ ðîë³ ñóêóïíî¿ ïðî-
ïîçèö³¿, òî ¿õí³ àðãóìåíòè ùîäî çãóáíîñò³ äåðæàâíèõ äåô³öèò³â º ö³ëêîì 
îá´ðóíòîâàíèìè.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïðîöåñè, ÿê³ â³äáóâàëèñÿ â ðåàëüí³é åêîíîì³ö³, áóëè 
äàëåêèìè â³ä òåîðåòè÷íî¿ ïîáóäîâè ïðåäñòàâíèê³â êëàñè÷íî¿ øêîëè. Áåç-
ðîá³òòÿ, ùî ÷àñ â³ä ÷àñó îõîïëþâàëî êðà¿íè ³ êîíòèíåíòè, ïîñò³éí³ ôëóêòó-
àö³¿ îáñÿãó âèðîáíèöòâà, ÿê³ çðåøòîþ âèëèëèñÿ ó ìàñøòàáíó åêîíîì³÷íó 
êðèçó 1929–1933 ðð., âêàçóâàëè íà íåâ³ðí³ñòü ó òåîðåòè÷íèõ ïîñòóëàòàõ 
òîãî÷àñíèõ åêîíîì³ñò³â ùîäî íåìîæëèâîñò³ ïåðåâèðîáíèöòâà òà â³äõèëåí-
íÿ ôàêòè÷íîãî éîãî îáñÿãó â³ä ïîòåíö³éíîãî. Íåçàäîâîëåííÿ òåîð³ºþ êëà-
ñèê³â, ùî âèÿâèëàñÿ íåñïðîìîæíîþ ïîÿñíèòè ðåàëüí³ ïðîöåñè â åêîíîì³-
ö³, òà âèõ³ä ó ñâ³ò “Çàãàëüíî¿ òåîð³¿ çàéíÿòîñò³, ïðîöåíòó ³ ãðîøåé” 
Äæ. Ì. Êåéíñà, îáóìîâèëè òàê çâàíó êåéíñ³àíñüêó ðåâîëþö³þ. ̄ ¿ íàð³æíèì 
êàìåíåì ñòàëî òâåðäæåííÿ, ùî ³ñíóþòü ïðîâàëè ñóêóïíîãî ïîïèòó ³ â³í íå 
äîñÿãàº îáñÿãó ïðîïîçèö³¿. À òîìó ñâîþ óâàãó Êåéíñ çîñåðåäæóâàâ íà òàêèõ 
çì³ííèõ ôàêòîðàõ, ÿê îñîáèñòå ñïîæèâàííÿ òà ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³¿, ùî âè-
çíà÷àþòü ð³âåíü ³ äèíàì³êó åôåêòèâíîãî ïîïèòó, à òàêîæ íà äåðæàâíèõ 

1 Êåéíñ Äæ. Ì. Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã. – Ì.: Ïðîãðåññ, 
1978. – Ñ. 71.

2 Òàì ñàìî. – Ñ. 72.



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 2 (39)•200766

 Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà òà åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

âèäàòêàõ, ÿêèìè íåîáõ³äíî ìàíåâðóâàòè äëÿ òîãî, ùîá êîìïåíñóâàòè ì³í-
ëèâ³ñòü äâîõ ïîïåðåäí³õ ñêëàäîâèõ ñóêóïíîãî ïîïèòó. Îòæå, ôóíäàìåíòàëü-
íà êîíòðâåðñ³ÿ Êåéíñà ïîëÿãàëà â òîìó, ùî êàï³òàë³ñòè÷íà ñèñòåìà íåñïðî-
ìîæíà åôåêòèâíî âèêîðèñòîâóâàòè íàÿâí³ ðåñóðñè ÷åðåç ïîòðÿñ³ííÿ ñóêóï-
íîãî ïîïèòó, à òîìó ïîòðåáóº äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ. Îñíîâíèì êëþ÷åì äî 
ðîçóì³ííÿ öèõ ïîòðÿñ³íü ñóêóïíîãî ïîïèòó º íåâ³äïîâ³äí³ñòü ì³æ çàîùà-
äæåííÿìè òà ³íâåñòèö³ÿìè, ÿê³ ó êëàñè÷í³é òåîð³¿ ïîäàþòüñÿ ÿê òîòîæí³. 
Êåéíñ êðèòèêóº âèñëîâëþâàííÿ ñâîãî ó÷èòåëÿ Ìàðøàëëà ïðî òå, ùî âåñü 
äîõ³ä âèòðà÷àºòüñÿ íà ïîòî÷íå ñïîæèâàííÿ ³ ñïîæèâàííÿ ìàéáóòíº, òîáòî 
³íâåñòèö³¿. Ç öüîãî ïðèâîäó â³í çàóâàæóº: “Àêò ³íäèâ³äóàëüíîãî çàîùàäæåí-
íÿ îçíà÷àº, ÿêùî òàê ìîæíà âèñëîâèòèñÿ, ð³øåííÿ ñüîãîäí³ íå îá³äàòè. 
Îäíàê â³í íå îáîâ’ÿçêîâî ïðèâîäèòü äî ð³øåííÿ ïîîá³äàòè... àáî âçàãàë³ 
âèêîðèñòàòè ð³÷ ó ïåâíèé ìîìåíò”3. Ó ðåçóëüòàò³ öüîãî äåÿêà ÷àñòèíà äî-
õîäó êîíñåðâóºòüñÿ ó âèãëÿä³ íàäëèøêîâèõ àáî âèìóøåíèõ çàîùàäæåíü, 
çìåíøóþ÷è ñóêóïíèé ïîïèò, ÿêèé çà â³äñóòíîñò³ ö³º¿ êîíñåðâàö³¿ äîð³âíþ-
âàâ áè ñóêóïí³é ïðîïîçèö³¿, ÿê ³ òâåðäèëè êëàñèêè.

Äîñèòü ö³êàâèì äëÿ íàøîãî ïîäàëüøîãî àíàë³çó áóäå âèÿâëåííÿ ïðè÷èí 
âèíèêíåííÿ íàäëèøêîâèõ çàîùàäæåíü, ñóìà ÿêèõ âèâîäèòüñÿ ³ç êðóãîîá³ãó 
³ º ïåðâèííîþ ïðè÷èíîþ çìåíøåííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó. Êåéíñ äîñèòü ñó-
ïåðå÷ëèâî ³ íåâèðàçíî òðàêòóº ïðè÷èíó êîíñåðâàö³¿ íàäëèøêîâèõ çàîùà-
äæåíü, ÿê³ â³í ùå íàçèâàº âèìóøåíèìè. Êåéíñ òâåðäèòü: “Âèìóøåíå çàîùà-
äæåííÿ º ïåðåâèùåííÿì ä³éñíèõ çàîùàäæåíü íàä òèì, ùî çàîùàäæóâàëîñÿ á, 
ÿêùî á â ñòàí³ òðèâàëî¿ ð³âíîâàãè ³ñíóâàëà áè ïîâíà çàéíÿò³ñòü”4. Âîäíî÷àñ 
â³í ïîãîäæóºòüñÿ ³ç Áåíòàìîì, ÿêèé îäèí ³ç ïåðøèõ ïî÷àâ äîñë³äæóâàòè 
ôåíîìåí íàäëèøêîâèõ çàîùàäæåíü, ïîâ’ÿçóþ÷è ïðîöåñ ¿õíüî¿ ïîÿâè ç³ 
çá³ëüøåííÿì ãðîøîâî¿ ìàñè â îá³ãó ïîð³âíÿíî ç îáñÿãîì òîâàð³â ³ ïîñëóã. Ó 
ïðèíöèï³, âèõîäÿ÷è ³ç òåîð³¿ Êåéíñà, ìîæíà çðîáèòè äåê³ëüêà âèñíîâê³â 
ùîäî ïðè÷èí âèíèêíåííÿ òà åòàï³â ïîäàëüøîãî çá³ëüøåííÿ íàäëèøêîâèõ 
çàîùàäæåíü. Ïî-ïåðøå, òàêîþ ïåðøîïðè÷èíîþ ìîæóòü áóòè ïñèõîëîã³÷í³ 
÷èííèêè êîíñåðâàòèâíèõ ñïîæèâà÷³â. Ó ì³ðó ðîñòó îáñÿãó âèðîáíèöòâà, à 
îòæå ³ äîõîä³â, ö³ëêîì ëîã³÷íî ïðèïóñòèòè, ùî ïðîïîðö³éíî ïîâèííà çá³ëü-
øóâàòèñü ³ ÷àñòêà ñïîæèâàííÿ. Îäíàê íàñïðàâä³ ñïîæèâàííÿ ìîæå çá³ëü-
øóâàòèñÿ òåìïàìè ìåíøèìè, àí³æ äîõ³ä. Îäíî÷àñíî öÿ ÷àñòèíà çàîùàäæåíü 
çà ñó÷àñíèõ óìîâ ðîçâèòêó òåõíîëîã³¿ âèðîáíèöòâà íå òðàíñôîðìóºòüñÿ â 
³íâåñòèö³¿ ÷åðåç íåðàö³îíàëüí³ñòü ¿õ çá³ëüøåííÿ ïðè ñïàäí³é ãðàíè÷í³é 
ñõèëüíîñò³ äî ñïîæèâàííÿ. Äðóãîþ ïåðøîïðè÷èíîþ ìîæå ñòàòè íåâäàëà 
ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà. Ìàºòüñÿ íà óâàç³, ùî ï³ä ÷àñ ñòð³ìêîãî çðîñ-
òàííÿ îáñÿãó âèðîáíèöòâà â³äïîâ³äàëüí³ çà ïðîâåäåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè îðãàíè íåäîîö³íÿòü òåìï³â öüîãî çðîñòàííÿ, âèïóñòèâøè ìåíøó, 
àí³æ ïîòð³áíî, ê³ëüê³ñòü ãðîøåé â îá³ã. Õî÷à öÿ ïîìèëêà íà ïåðøîìó åòàï³ 
áåçïîñåðåäíüî ³ íå ïðèçâîäèòü äî çá³ëüøåííÿ íàäëèøêîâèõ çàîùàäæåíü, 

3  Ëåéîíõóôâóä À. Êåéíñ êàê ïîñëåäîâàòåëü Ìàðøàëëà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. – 
2006. – ¹ 5. – Ñ. 5–17.

4 Êåéíñ Äæ. Ì. Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã. – Ì.: Ïðîãðåññ, 
1978. – Ñ. 142.
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ïðîòå âîíà çìåíøóº ñóêóïíèé ïîïèò, ùî íà äðóãîìó åòàï³ âèëëºòüñÿ ó íàä-
ëèøêîâ³ çàîùàäæåííÿ. Ïðè öüîìó ñë³ä çàóâàæèòè, ùî Êåéíñ àáñîëþòíî 
÷³òêî âèçíà÷àº öþ ïðîáëåìó ÿê ìîíåòàðíó çà ñâîºþ ñóòòþ, îñê³ëüêè ç³ çá³ëü-
øåííÿì äîõîä³â ìîíåòàðíà âëàäà ìàº ìîæëèâ³ñòü çá³ëüøèòè ãðîøîâó ìàñó 
³ òèì ñàìèì çàäîâîëüíèòè ï³äâèùåíó ïîòðåáó ó ë³êâ³äíîñò³, à îòæå ³ ïðîòè-
ä³ÿòè ïàä³ííþ ñóêóïíîãî ïîïèòó. Òîìó â³í äîòðèìóºòüñÿ ïîçèö³¿ ùîäî 
åôåêòèâíîñò³ ïðîòèä³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàðîäæåííþ êðèçè íà 
¿¿ ðàíí³õ ñòàä³ÿõ. Îêð³ì ïñèõîëîã³÷íèõ îñîáëèâîñòåé ñïîæèâà÷³â òà íåàäåê-
âàòíî¿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, íà ñóêóïíèé ïîïèò ìîæóòü âïëèíóòè é ³íø³ ÿê 
âíóòð³øí³, òàê ³ çîâí³øí³ çáóðåííÿ â åêîíîì³ö³.

Íà äðóãîìó åòàï³ ïðîâàëó ñóêóïíîãî ïîïèòó â³äáóâàºòüñÿ äåê³ëüêà ïàðà-
ëåëüíèõ âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ïðîöåñ³â íàêîïè÷åííÿ íàäëèøêîâèõ çàîùàäæåíü 
â ðåçóëüòàò³ ä³¿ ìóëüòèïë³êàòèâíîãî åôåêòó, ÿê³ íåìîæëèâî â³äîêðåìèòè îäèí 
â³ä îäíîãî. Ïåðøèé âèä ìóëüòèïë³êàòèâíî¿ ä³¿ ïîâ’ÿçàíèé ³ç ïåðåðîçïîä³ëîì 
äîõîä³â âíàñë³äîê ïàä³ííÿ îáñÿãó âèðîáíèöòâà. Ó ðåçóëüòàò³ öüîãî ó ÷àñòè-
íè ïðåäñòàâíèê³â ñóñï³ëüñòâà îïèíÿºòüñÿ á³ëüøà ñóêóïí³ñòü äîõîä³â, í³æ òà, 
ÿêó âîíè ñïðîìîæí³ ñïîæèòè ³ ðàö³îíàëüíî âêëàñòè â ³íâåñòèö³¿. Çîêðåìà, 
ï³äïðèºìö³, ñïîñòåð³ãàþ÷è çà ïàä³ííÿì ñóêóïíîãî ïîïèòó, çàêëàäàþòü öþ 
òåíäåíö³þ ó ðîçðàõóíîê ïðè âèçíà÷åíí³ ãðàíè÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ êàï³òàëó ³ 
òèì ñàìèì çìåíøóþòü ñâî¿ ³íâåñòèö³¿, ùî òàêîæ º ñêëàäîâîþ ñóêóïíîãî 
ïîïèòó, îñê³ëüêè âîíè çðîçóì³ëè, ùî ïîïåðåäí³é ð³âåíü ³íâåñòèö³é âèÿâèâ-
ñÿ íàäëèøêîâèì. Íàòîì³ñòü ó ³íøî¿ ÷àñòèíè ñóñï³ëüñòâà, ùî îïèíèëàñÿ áåç 
ðîáîòè, ñïîæèâ÷³ ïîòðåáè íå ï³äêð³ïëåí³ äîõîäàìè, à îòæå íå ïåðåðîñòàþòü 
ó ñóêóïíèé ïîïèò. Ñàìå öåé âèïàäîê ³ ìàâ íà óâàç³ Êåéíñ, êîëè â³â ìîâó ïðî 
âèìóøåí³ çàîùàäæåííÿ, ùî âèíèêàþòü ï³ä ÷àñ ïàä³ííÿ îáñÿãó ñóêóïíîãî 
ïîïèòó, âèðîáíèöòâà ³ çàéíÿòîñò³.

Îäíî÷àñíî ³ç ðîçãîðòàííÿì êðèçè çá³ëüøóºòüñÿ ³ íåâèçíà÷åí³ñòü ó ñóñ-
ï³ëüñòâ³ ùîäî ìàéáóòíüîãî. Õî÷à Êåéíñ ÿâíî ³ íå ïðîâîäèòü ïàðàëåëåé ì³æ 
íàäëèøêîâèìè çàîùàäæåííÿìè ³ ë³êâ³äíîþ ìàñîþ ïëàò³æíèõ çàñîá³â, îäíàê 
ïî ñâî¿é ñóò³ çðîñòàþ÷à ÷àñòêà äîõîäó, ÿêà ñïðÿìîâóºòüñÿ íà ôîðìóâàííÿ 
ë³êâ³äíèõ çàïàñ³â, ôàêòè÷íî º íàäëèøêîâèìè çàîùàäæåííÿìè, à òîìó î÷å-
âèäíî, ùî âèçíà÷åííÿ ôàêòîð³â äèíàì³êè çá³ëüøåííÿì ë³êâ³äíî¿ ìàñè 
ïëàò³æíèõ çàñîá³â ³ áóäóòü êëþ÷åì äî ðîçóì³ííÿ ôîðìóâàííÿ íàäëèøêîâèõ 
çàîùàäæåíü ó ï³ê ðîçãîðòàííÿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè. Îäíèì ³ç îñíîâíèõ ôàê-
òîð³â, ùî ïîçíà÷àþòüñÿ íà äèíàì³ö³ ïåðåâàã ë³êâ³äíîñò³, º íåâèçíà÷åí³ñòü. 
Êåéíñ ãîâîðèòü: “Ñòðàõ ³ íåâïåâíåí³ñòü ó ìàéáóòíüîìó, ÿê³ ñïðèÿþòü ð³ç-
êîìó ïàä³ííþ ãðàíè÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ êàï³òàëó, ïîðîäæóþòü, çâè÷àéíî, 
ð³çêèé ð³ñò ïåðåâàãè ë³êâ³äíîñò³, à â³äïîâ³äíî, ³ ð³ñò íîðìè ïðîöåíòà. Êðàõ 
ãðàíè÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ êàï³òàëó, ùî ìàº òåíäåíö³þ ñóïðîâîäæóâàòèñÿ ðîñ-
òîì íîðìè ïðîöåíòà, ìàº çäàòí³ñòü çíà÷íî ïîñèëèòè ïàä³ííÿ îáñÿãó 
³íâåñòèö³é”5. Ìîòèâ ïåðåâàãè ë³êâ³äíîñò³ âñòóïàº ó ä³þ â ìîìåíò, êîëè êðè-
çà, ñïðè÷èíåíà ïåðâèííèì ³ ÷àñòêîâî âòîðèííèì çìåíøåííÿì ñóêóïíîãî 
ïîïèòó, ïðèçâîäèòü äî ï³äâèùåííÿ íåâèçíà÷åíîñò³ ó ñóñï³ëüñòâ³. Íà öüîìó 
åòàï³ ðîçãîðòàííÿ êðèçè çàõîä³â ùîäî óñóíåííÿ ïåðâèííèõ ¿¿ ïðè÷èí óæå 

5 Êåéíñ Äæ. Ì. Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã. – Ì.: Ïðîãðåññ, 1978.
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íåäîñòàòíüî, à åêîíîì³êà ïîòðàïëÿº ó òàê çâàíó ïàñòêó ë³êâ³äíîñò³. Îòæå, 
äðóãèé åòàï ïðîâàëó ñóêóïíîãî ïîïèòó ïîâ’ÿçàíèé ç ä³ºþ êåéíñ³àíñüêîãî 
ìóëüòèïë³êàòîðà, ÿêèé ïîìíîæóº ïåðâèííå ïàä³ííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó ³ 
ñïðè÷èíÿºòüñÿ äî âòîðèííîãî ïàä³ííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó, òîáòî

∆ ÀÄ = ∆ ÀÄ
1 
+ ∆ ÀÄ

2 
(∆ ÀÄ

1
),

äå  ∆ ÀÄ– çìåíøåííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó; ∆ ÀÄ
1
– ïåðøîïðè÷èííå çìåíøåí-

íÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó;  ∆ ÀÄ
2
– ìóëüòèïë³êîâàíå ïàä³ííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó.

Ïðîöåñ ïàä³ííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó òà îáñÿãó âèðîáíèöòâà áóäå òðèâàòè 
äîòè, ïîêè íàäëèøêîâ³ ³íâåñòèö³¿ íå âè÷åðïàþòüñÿ, ³ ïîòðåáà ó çá³ëüøåíèõ 
³íâåñòèö³ÿõ çíîâó íå çð³âíÿº îáñÿã çàîùàäæåíü ç ³íâåñòèö³ÿìè.

Îäíàê Êåéíñ ââàæàº, ùî ïîòð³áíî çàíàäòî áàãàòî ÷àñó äëÿ òîãî, ùîá 
îáñÿã çàîùàäæåíü çð³âíÿâñÿ ³ç îáñÿãîì ³íâåñòèö³é, à äåðæàâà íå ìîæå äî-
çâîëèòè ñîá³ ñïîê³éíî ñïîñòåð³ãàòè çà ïåðåá³ãîì êðèçè, ìàñîâèì áåçðîá³òòÿì 
òà çëèäíÿìè. Òîìó â³í ïðîïîíóº âèëó÷àòè ö³ íàäëèøêîâ³ çàêîíñåðâîâàí³ 
çáåðåæåííÿ, ùî íå âïëèâàþòü íà ñóêóïíèé ïîïèò, øëÿõîì çàïîçè÷åíü ó 
áþäæåò ³ ïåðåðîçïîä³ëÿòè ¿õ, çä³éñíþþ÷è “âèòðàòè, ùî ô³íàíñóþòüñÿ çà 
äîïîìîãîþ ïîçèê, ìàþ÷è íà óâàç³ óðÿäîâ³ ³íâåñòèö³¿, ùî ô³íàíñóþòüñÿ 
øëÿõîì çàïîçè÷åíü ó ïðèâàòíèõ îñ³á, à òàêîæ âñ³ëÿê³ ³íø³ ïîòî÷í³ óðÿäîâ³ 
âèòðàòè, ùî ô³íàíñóþòüñÿ òàêèì ÷èíîì”6. Êåéíñ òâåðäèòü, ùî ñïîðóäæåí-
íÿ ï³ðàì³ä, çåìëåòðóñ, “ðèòòÿ ä³ðîê ó çåìë³” ó ïîøóêàõ çîëîòà, íàâ³òü â³éíè 
ïðèçâîäÿòü äî òîãî, ùî çá³ëüøóºòüñÿ çàéíÿò³ñòü, à íàäëèøêîâ³ çàîùàäæåí-
íÿ ïåðåòâîðþþòüñÿ ó ÷è¿ñü äîõîäè. Îñü ÿê ïðî öå ïèøå Êåéíñ: “Äâ³ ï³ðàì³-
äè ³ äâ³ çàóïîê³éí³ ìåñè âäâ³÷³ êðàùå, í³æ îäíà... Äîòè ïîêè ì³ëüéîíåðè 
çíàõîäÿòü äëÿ ñåáå çàäîâîëåííÿ ó ïîáóäîâ³ âåëè÷åçíèõ îñîáíÿê³â, äå âîíè 
óòðèìóþòü ñâîþ ïëîòü, ïîêè æèâ³, ³ ï³ðàì³ä, ùîá óêðèòè ¿õ òàì ï³ñëÿ ñìåð-
ò³, àáî, êàþ÷èñü â ãð³õàõ, ñïîðóäæóþòü ñîáîðè àáî îáäàðîâóþòü ìîíàñòèð³ 
³ çàêîðäîíí³ ì³ñ³¿, òîé äåíü, êîëè äîñòàòíÿ ê³ëüê³ñòü êàï³òàëó ñòàíå ïåðå-
øêîäîþ äëÿ äîñòàòíüî¿ ê³ëüêîñò³ ïðîäóêö³¿, ìîæå áóòè â³äñòðî÷åíèé”7. 
Êåéíñ âèïðàâäîâóº äåô³öèòè áþäæåòó, íàâ³òü ÿêùî âîíè âèäàþòüñÿ íåðà-
ö³îíàëüíèìè, ñòâåðäæóþ÷è, ùî íå âàðòî ñïîä³âàòèñÿ íà òå, ùî ïåðåðîçïî-
ä³ë äîõîä³â âíàñë³äîê ïàä³ííÿ îáñÿãó âèðîáíèöòâà íå ñïðè÷èíèòü çðîñòàí-
íÿ íàäì³ðíèõ çàîùàäæåíü ³ “çàëåæàòèìå â³ä òàêèõ âèïàäêîâèõ ³ íåð³äêî 
íååôåêòèâíèõ ë³ê³â” (áóä³âíèöòâî ï³ðàì³ä, îñîáíÿê³â ³ ò.ä. – Àâò.). Òîìó 
Êåéíñ ââàæàº, ùî äåðæàâà, ô³íàíñóþ÷è ñâî¿ âèäàòêè ó äåô³öèò, íå ïîâèííà 
êåðóâàòèñÿ êîìåðö³éíèì ðîçðàõóíêîì, òîáòî òå, ùî ñïðàâåäëèâî äëÿ ³íäè-
â³ä³â, íå çàâæäè ñïðàâåäëèâî äëÿ äåðæàâè â ö³ëîìó.

Óæå íàïðèê³íö³ 30-õ ðîê³â ÕÕ ñò. òåîðåòè÷í³ ðåêîìåíäàö³¿ Êåéíñà ïî-
÷àëè âò³ëþâàòèñÿ ó æèòòÿ êîìàíäîþ Ô. Ðóçâåëüòà ó ÑØÀ. Á³ëüøå òîãî, ó 
1950–1960-õ ðð. àêòèâí³ ä³¿ óðÿäó ñòèìóëþâàííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó øëÿõîì 
äåô³öèòíîãî ô³íàíñóâàííÿ äåðæàâíèõ âèäàòê³â ñòàëè çàãàëüíîïðèéíÿòîþ 
ïðàêòèêîþ ìàéæå â óñ³õ êàï³òàë³ñòè÷íèõ êðà¿íàõ. Ââàæàëîñÿ, ùî òàêà ïî-
ë³òèêà ñêîð³øå ïðèçâåäå äî îäíî÷àñíîãî ðîñòó îáñÿãó âèðîáíèöòâà òà ³í-

6 Êåéíñ Äæ. Ì. Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã. – Ì.: Ïðîãðåññ, 1978.
7 Òàì ñàìî. – Ñ. 198, 289.
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ôëÿö³¿, àí³æ äî âèíÿòêîâî ³íôëÿö³¿. Â³äáóëàñÿ àáñîëþòèçàö³ÿ ðåêîìåíäàö³é 
Êåéíñà ùîäî àêòèâíîãî âòðó÷àííÿ äåðæàâè ó ïåðåðîçïîä³ëüí³ ïðîöåñè, ùî 
â ïðèíöèï³ ñòîñóâàëèñÿ ëèøå ôàçè ïåðåâèðîáíèöòâà. Ó öåé ÷àñ ó êðà¿íàõ 
ªâðîïè âèñîêèìè òåìïàìè çðîñòàëà íå ò³ëüêè ñîö³àëüíà ñêëàäîâà óðÿäîâèõ 
âèòðàò, à é ó÷àñòü äåðæàâè ó ð³çíîìàí³òíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêòàõ. Ó ÑØÀ 
êåéíñ³àíñüêà êîíöåïö³ÿ ñòèìóëþâàííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó áóäü-ÿêèìè çà-
ñîáàìè ïðèçâåëà äî ãîíêè îçáðîºíü òà â³éñüêîâî¿ åêñïàíñ³¿ ó Êîðåþ òà 
Â’ºòíàì*. Ïðîòå òàêà ïîë³òèêà øâèäêî ïðèíåñëà ñâî¿ íåãàòèâí³ ïëîäè: àê-
òèâ³çóâàëèñÿ ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè, çðîñòàëè óðÿäîâ³ áîðãè, çìåíøóâàëèñÿ 
òåìïè çðîñòàííÿ îáñÿã³â âèðîáíèöòâà. Òîä³ æ â³äáóâàºòüñÿ ðîç÷àðóâàííÿ ó 
êåéíñ³àíñüêîìó â÷åíí³ ³ éîãî æîðñòêà êðèòèêà. Ñïî÷àòêó êåéíñ³àíö³, çî-
êðåìà Äæ. Ð. Õ³êñ, çâèíóâà÷óþòü ó ðîçãîðòàíí³ ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â “ïñåâ-
äîêåéíñ³àíñüêó” ïîë³òèêó óðÿä³â, ÿê³ íå â çìîç³ ïðîòèñòîÿòè âèìîãàì á³ëü-
øîñò³ íàñåëåííÿ ùîäî çá³ëüøåííÿ ñîö³àëüíèõ âèïëàò. Îäíàê ç ÷àñîì íàâ³òü 
ïðèõèëüíèêè Êåéíñà çìóøåí³ êîðåãóâàòè âëàñí³ òåîðåòè÷í³ ïîëîæåííÿ. 
Òàê, òîé æå Õ³êñ âèçíàº, ùî Êåéíñ àáñîëþòèçóâàâ ñâî¿ ðåêîìåíäàö³¿, âè-
ðîáëåí³ íà áàç³ êðèçè ïåðåâèðîáíèöòâà 30-õ ðîê³â. Â³í çàçíà÷àº: “...äóæå 
ëåãêî óÿâèòè, ùî åêîíîì³êà áóäå ôóíêö³îíóâàòè íèæ÷å ñâî¿õ ìîæëèâîñòåé, 
ÿêùî ¿¿ íå ï³äøòîâõóº âïåðåä ö³ëåñïðÿìîâàíà ñòèìóëþþ÷à ïîë³òèêà; îäíàê 
ñàìå òàêà êàðòèíà ìåí³ âèäàºòüñÿ îäíîá³÷íîþ”8. Â³í ïîãîäæóºòüñÿ, ùî ³í-
ôëÿö³éí³ ïðîöåñè çóìîâëåí³ åêñïàíñ³îí³ñòñüêîþ ïîë³òèêîþ óðÿä³â: “Çàì³ñòü 
òîãî, ùîá çàáåçïå÷èòè ðåàëüíèé ïîñòóï âïåðåä, àáî åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, 
ùî âîíà, ÿê çäàºòüñÿ, ³ ðîáèëà ïðîòÿãîì íàñò³ëüêè òðèâàëîãî ÷àñó, ñòàëà 
ïðîñòî ïîðîäæóâàòè ³íôëÿö³þ. Ñêëàëîñÿ âðàæåííÿ, ùî ùîñü ï³øëî ó íåâ³ð-
íîìó íàïðÿìêó”9.

Ïðèõèëüíèêè Êåéíñà, ùîá ðåàí³ìóâàòè òà îíîâèòè éîãî òåîð³þ, ïî÷è-
íàþòü ïîøóê ïîìèëîê ³ øâèäêî ¿õ çíàõîäÿòü. Çîêðåìà, çðîçóì³âøè, ùî 
ñóêóïíà ïðîïîçèö³ÿ íå ïîðîäæóº ñóêóïíèé ïîïèò, Êåéíñ âèñóíóâ ôàêòè÷-
íî àíòèòåçó – ó ñóêóïíîìó ïîïèò³ â³äáóâàþòüñÿ ïðîâàëè, à îòæå, ¿õ ïîòð³á-
íî ë³êâ³äîâóâàòè ñòèìóëÿö³éíîþ ïîë³òèêîþ óðÿäó. Öå áóëî éîãî ãîëîâíîþ 
ïîìèëêîþ. Êåéíñ ïðîâîäèòü ÷³òêó ë³í³þ ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì ³ ïðîïî-
çèö³ºþ. Íàñïðàâä³ ñóêóïíèé ïîïèò ³ ïðîïîçèö³ÿ âçàºìîïîâ’ÿçàí³ õî÷à á 
÷åðåç ³íâåñòèö³¿, ÿê³ îäíî÷àñíî º ñêëàäîâîþ ñóêóïíîãî ïîïèòó òà âèçíà-
÷àëüíèì ôàêòîðîì ñóêóïíî¿ ïðîïîçèö³¿, ³ ùî äóæå âàæëèâî – ¿¿ ñòðóêòóðè. 
À. Ëåéîíõóôâóä, ïðåäñòàâíèê ïîñòêåéíñ³àíñòâà ³ â³äîìèé äîñë³äíèê Êåéí-
ñà, ïèøå, ùî ïåðøèì, äî ÷îãî Êåéíñ ìàâ áè áóòè ãîòîâèé, òàê öå äî òîãî, 
ùî “äëÿ åêîíîì³êè â ö³ëîìó ïîïèò íå ìîæå áóòè àáñîëþòíî íåçàëåæíèì â³ä 
ïðîïîçèö³¿. ßêùî á ì³æ íèìè íå áóëî äåÿêîãî çâ’ÿçêó, ñóêóïí³ çàéíÿò³ñòü ³ 

* Õî÷à â³éñüêîâ³ âèäàòêè ó ÑØÀ ìîæíà ïðèð³âíþâàòè äî áóä³âíèöòâà ï³ðàì³ä, 
îäíàê âîíè ïðèíîñÿòü ïîçèòèâí³øèé ðåçóëüòàò. Ïî-ïåðøå, â³éñüêîâ³ òåõí³÷í³ ðîç-
ðîáêè º êàòàë³çàòîðîì òåõí³÷íîãî ïðîãðåñó â ³íøèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè. Ïî-äðóãå, 
³ñíóþòü ïåâí³ âèãîäè â³ä ãåîïîë³òè÷íîãî äîì³íóâàííÿ ó ñâ³ò³, çîêðåìà, äîñòóï äî 
äåøåâèõ åíåðãîíîñ³¿â.

8 Õèêñ Äæ. Ð. Ñòîèìîñòü è êàïèòàë. – Ì.: Ïðîãðåññ, 1988. – Ñ. 43.
9 Òàì ñàìî.
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âèïóñê âèçíà÷àëèñÿ á ãðàíè÷íîþ ïðîäóêòèâí³ñòþ ³ ãðàíè÷íîþ âàæê³ñòþ 
ïðàö³, ÿê ó êëàñè÷í³é òåîð³¿”10. Òîáòî Êåéíñ ó ïðèíöèï³ çðîáèâ ò³ æ ïîìèë-
êè, ùî ³ éîãî ïîïåðåäíèêè, ò³ëüêè ç òî÷í³ñòþ äî íàâïàêè, îäíîá³÷íî àêöåí-
òóþ÷è óâàãó íà ñóêóïíîìó ïîïèò³. Îäíàê, íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî Êåéíñ 
íàçâàâ ñâîþ òåîð³þ “çàãàëüíîþ” ó òîìó ÷èñë³ é ùîäî ðåêîìåíäàö³é ô³íàí-
ñóâàííÿ äåðæàâíèõ âèòðàò ó áîðã, â³í, íà â³äì³íó â³ä ñâî¿õ ïîñë³äîâíèê³â, 
ðîçóì³â, ùî ïðîâàëè ïîïèòó º îêðåìèì âèïàäêîì. Îñü ùî â³í ïèøå ïðî 
íàäëèøêîâ³ çàîùàäæåííÿ, ÿê³ º ïðè÷èíîþ ïðîâàë³â ïîïèòó: “Íàäëèøêîâ³ 
âèìóøåí³ çàîùàäæåííÿ ÿâëÿþòü ñîáîþ ð³äê³ñíå ³ äóæå íåñò³éêå ÿâèùå, ³ 
íàâïàêè, âèìóøåíà íåñòà÷à çàîùàäæåíü â³äïîâ³äàº çâè÷àéíîìó ñòàíó ðå-
÷åé”. Çâ³äñè ìè ìîæåìî çðîáèòè âèñíîâîê ³ ùîäî ð³äê³ñíîñò³ ïðîâàë³â ñó-
êóïíîãî ïîïèòó, à îòæå ³ ïðî íåîáõ³äí³ñòü ñòèìóëþâàííÿ îñòàííüîãî çà 
äîïîìîãîþ óðÿäîâèõ ïîçèê.

Òèì ÷àñîì, îïîíåíòè êåéíñ³àíñüêîãî ï³äõîäó ñòâîðèëè âëàñíó òåîðåòè÷-
íó áàçó ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè. Çîêðåìà, ïðåäñòàâíèêè íåîêëàñè÷íî¿ 
øêîëè ó öåíòð ñâî¿õ òåîðåòè÷íèõ ðîçðîáîê ñòàâëÿòü ñóêóïíó ïðîïîçèö³þ, 
â³äáóâàºòüñÿ ðåíåñàíñ çàêîíó Ñåÿ. Ð. Ëóêàñ ³ Ò. Ñåðäæåíò âèñóâàþòü òåîð³þ 
“ðåàëüíîãî (ä³ëîâîãî) åêîíîì³÷íîãî öèêëó”, çã³äíî ç ÿêîþ êîëèâàííÿ â³ä-
áóâàþòüñÿ â ðåçóëüòàò³ ðåàëüíèõ øîê³â, ùî âïëèâàþòü íà ñóêóïíó ïðîïî-
çèö³þ. Íà òë³ â³äíîâëåííÿ äîâ³ðè äî íåîêëàñè÷íîãî â÷åííÿ ïðî âèçíà÷àëü-
íèé õàðàêòåð ñóêóïíî¿ ïðîïîçèö³¿ ç’ÿâëÿºòüñÿ òåîð³ÿ åêâ³âàëåíòíîñò³ 
Ð³êàðäî-Áàððî, ÿêà çàéìàº êîìïðîì³ñíó ïîçèö³þ ì³æ êëàñè÷íîþ òà êåéí-
ñ³àíñüêîþ äîêòðèíàìè. Ð. Áàððî ñòâåðäæóº, ùî äåô³öèòè áþäæåòó íå âïëè-
âàþòü íà ñóêóïíèé ïîïèò, îñê³ëüêè äîìîãîñïîäàðñòâà ïîâîäÿòü ñåáå ðàö³î-
íàëüíî. Ïðè çá³ëüøåíí³ óðÿäîâèõ áîðã³â òà ñîö³àëüíèõ âèïëàò âîíè ðîçóì³-
þòü, ùî ö³ áîðãè áóäå çìóøåíå âèïëà÷óâàòè ïðèéäåøíº ïîêîë³ííÿ. Òîìó, 
çà óìîâ äåô³öèòó áþäæåòó, äîìîãîñïîäàðñòâà ðàäøå áóäóòü á³ëüøå çàîùà-
äæóâàòè, àí³æ ñïîæèâàòè, òîáòî, ÿê òâåðäèòü Ð. Áàððî, ³ñíóº ð³âí³ñòü ì³æ 
ïîäàòêàìè ³ äåô³öèòàìè áþäæåòó11. Ïðè öüîìó â³í âèñóâàº òåîð³þ “äèíà-
ì³÷íîãî îïîäàòêóâàííÿ”12, ÿêà ïîëÿãàº â òîìó, ùî äåô³öèòè áþäæåòó íåîá-
õ³äí³ äëÿ çãëàäæóâàííÿ ï³ê³â ïîäàòêîâîãî íàâàíòàæåííÿ, îñê³ëüêè îñòàíí³ 
ïðèçâîäÿòü äî çàòóõàííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³. Ð. Áàððî ñòâåðäæóº, ùî âèòðà-
òè íà îáñëóãîâóâàííÿ áîðãó áóäóòü ìåíøèìè, àí³æ âèòðàòè âíàñë³äîê ïà-
ä³ííÿ òåìï³â ðîñòó, ñïðè÷èíåíèõ âèìóøåíèì ï³äâèùåííÿì ïîäàòê³â. Íà öå 
ìîæíà çàóâàæèòè, ùî ïðè àíàë³ç³ ïîâåä³íêè äîìîãîñïîäàðñòâ, ÿê³ º îñíîâ-
íèì òâîðöåì ñóêóïíîãî ïîïèòó, â³í âèêîðèñòîâóº ïåðåäóìîâó “ðàö³îíàëüíî¿ 
ïîâåä³íêè”, íàòîì³ñòü ïðè àíàë³ç³ îá´ðóíòóâàííÿ íåîáõ³äíîñò³ çãëàäæóâàí-
íÿ ï³ê³â ïîäàòêîâèõ âèëó÷åíü ÷åðåç äåô³öèò òàêà ïåðåäóìîâà íå ñòàâèòüñÿ. 

10 Ëåéîíõóôâóä À. Êåéíñ êàê ïîñëåäîâàòåëü Ìàðøàëëà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. – 
2006. – ¹ 5. – Ñ. 5–17.

11 Âàrro R. J. Are Government Bonds Net Wealth // Journal of Political Economy. – 
1974. – Vol. 82. – ¹ 6. – P. 1095–1117.

12 Âàrro R. J. On Determination of the Public Debt // Journal of Political Economy. – 
1979. – Vol. 87. – P. 940–947; Barro R. J. Optimal Debt Management // NBER Working 
Paper ¹ 5327. – 1995.
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Àäæå ÿêùî äîïóñòèòè ðàö³îíàëüí³ñòü ïîâåä³íêè ÿê íàñåëåííÿ (ôàêòîð ïî-
ïèòó), òàê ³ ô³ðì (ôàêòîð ïðîïîçèö³¿), òî äåô³öèòè áþäæåòó íå ïîòð³áí³ äëÿ 
çãëàäæóâàííÿ ï³ê³â ïîäàòêîâèõ íàâàíòàæåíü, îñê³ëüêè åêîíîì³÷í³ ñóá’ºêòè 
ðîçóì³òèìóòü, ùî öå òèì÷àñîâå ÿâèùå, à â ðåçóëüòàò³ ñüîãîäí³øíüîãî ïî-
ñëàáëåííÿ ïîäàòêîâîãî òèñêó çàâòðà âîíè áóäóòü çìóøåí³ ïëàòèòè âèù³ 
ïîäàòêè, ùîá ïîâåðòàòè óðÿäîâ³ áîðãè òà â³äñîòêè çà íèìè.

Ï³ñëÿ òðèâàëîãî äîì³íóâàííÿ êëàñè÷íèõ ïîñòóëàò³â ïðè ôîðìóâàíí³ 
áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè ó 90-õ ðð. ÕÕ ñò. ó á³ëüøîñò³ ðîçâèíåíèõ êðà¿í ñâ³òó, ³ç 
î÷åâèäí³ñòþ ÷åðãîâîãî ïðîâàëó ñóêóïíîãî ïîïèòó ó 2001–2003 ðð., â³äíî-
âèâñÿ ³íòåðåñ äî êåéíñ³àíñüêîãî â÷åííÿ. Á³ëüø³ñòü åêîíîì³ñò³â ïî÷èíàþòü 
ðîçóì³òè, ùî ïðîâàëè â³äáóâàþòüñÿ ÿê ç áîêó ïîïèòó, òàê ³ ïðîïîçèö³¿. Ï³ñ-
ëÿ òðèâàëèõ ñóïåðå÷îê íàâêîëî âèçíà÷àëüíî¿ ðîë³ ñóêóïíîãî ïîïèòó ÷è 
ïðîïîçèö³¿ äëÿ äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íîãî ðîñòó ç’ÿâèëîñÿ ðîçóì³ííÿ, ùî 
ãðóáèé àíàë³ç ïîïèòó é ïðîïîçèö³¿ ïðèçâîäèòü äî ïîìèëîê ó îö³íêàõ. À îòæå, 
ÿê òâåðäèòü À. Ëåéîíõóôâóä, íåîáõ³äíî “âèéòè çà ìåæ³ êðèâèõ ïîïèòó ³ 
ïðîïîçèö³¿ ³ äîñë³äèòè á³ëüø ñóòòºâ³ ïàðàìåòðè ôóíêö³é êîðèñíîñò³ ³ âè-
ðîáíè÷èõ ôóíêö³é”13. Ðåçóëüòàòè åôåêòèâíîñò³ ñòèìóëþâàííÿ ÿê ïîïèòó, 
òàê ³ ïðîïîçèö³¿ ìîæóòü çíà÷íî â³äð³çíÿòèñÿ çàëåæíî â³ä ïðàâèëüíîñò³ âè-
áîðó ÷àñó, ñàìèõ ïîïèòó ÷è ïðîïîçèö³¿, à òàêîæ ìåõàí³çì³â òà íàïðÿì³â 
çä³éñíåííÿ âèòðàò, ùî ô³íàíñóþòüñÿ øëÿõîì çàëó÷åííÿ ïîçèê. Ç ïîãëÿäó 
êîðèñíîñò³ áóä³âíèöòâî ï³ðàì³ä íå çá³ëüøóâàëî åôåêòèâí³ñòü, à äîõîäè, 
îòðèìàí³ âíàñë³äîê òàêîãî áóä³âíèöòâà, ñïðÿìîâóâàëèñÿ íà òîâàðè, â³äì³í-
í³ â³ä ï³ðàì³ä. Ïîìèëêîþ Êåéíñà áóëî òå, ùî â ñòðóêòóð³ âèðîáíèöòâà, â 
ÿê³é îäíà ÷àñòèíà òîâàð³â ³ ïîñëóã íå â³äïîâ³äàº çàïèòàì ñóñï³ëüñòâà (ï³ðà-
ì³äè), ³íøî¿ ÷àñòèíè òîâàð³â ³ ïîñëóã áóäå íåäîñòàòíüî, ùîá çàäîâîëüíèòè 
ïîòðåáè, ï³äêð³ïëåí³ äîõîäàìè â³ä áóä³âíèöòâà öèõ ï³ðàì³ä. Íà çàòðåáóâàí³ 
òîâàðè ³ ïîñëóãè ï³äâèùóâàòèìåòüñÿ ö³íà, îñê³ëüêè ïðîïîçèö³ÿ òîâàð³â, ùî 
êîðèñòóþòüñÿ ïîïèòîì, íå çá³ëüøóºòüñÿ. Îäíî÷àñíî çðîñòàòèìå ³ áåçðîá³ò-
òÿ, àäæå çìåíøèòüñÿ ãðàíè÷íà êîðèñí³ñòü â³ä ìåíøî¿ ê³ëüêîñò³ òîâàð³â, ùî 
êóïóþòüñÿ çà âèùèìè ö³íàìè, à ãðàíè÷íà âàæê³ñòü ïðàö³ çá³ëüøóºòüñÿ, òîìó 
ùî ÷àñòèíà òðóäîâèõ ðåñóðñ³â ñïðÿìîâóºòüñÿ íà áóä³âíèöòâî ï³ðàì³ä, àáî

∆r = f(u –v),

äå ∆r – çì³íà áåçðîá³òòÿ; u – ãðàíè÷íà êîðèñí³ñòü â³ä òîâàð³â ³ ïîñëóã, îòðè-
ìàíèõ çà çàðîá³òíó ïëàòó; v – ãðàíè÷íà âàæê³ñòü ïðàö³.

Ïðè öüîìó óðÿä ìîæå ïðîäîâæóâàòè ³ íàäàë³ ñòèìóëþâàòè çá³ëüøåííÿ 
çàéíÿòîñò³ áóä³âíèöòâîì ï³ðàì³ä äî òîãî ÷àñó, êîëè íå ç’ÿâëÿòüñÿ îçíàêè 
áåçðîá³òòÿ òà ³íôëÿö³¿, à êðèâà Ô³ë³ïcà ñòàíå ïîçèòèâíî íàõèëåíîþ.

Îòæå, äåðæàâà ñâî¿ìè ð³øåííÿìè îäíî÷àñíî âïëèâàº íà ïîïèò ³ ïðîïî-
çèö³þ, à äåô³öèòè áþäæåòó, ùî â³ääàëÿþòü ñòðóêòóðó âèðîáíèöòâà â³ä îïòè-
ìàëüíî¿, ïðèçâîäÿòü íå ò³ëüêè äî ³íôëÿö³¿, à é çðåøòîþ äî áåçðîá³òòÿ (ïðàâ-
äà, íå âèìóøåíîãî, ÿê ó Êåéíñà, à äîáðîâ³ëüíîãî). Ò³ æ ñàì³ çàóâàæåííÿ 
ìîæíà ïðåä’ÿâèòè ³ äî îðòîäîêñàëüíèõ ïðèõèëüíèê³â ñòèìóëþâàííÿ ñóêóï-

13 Ëåéîíõóôâóä À. Êåéíñ êàê ïîñëåäîâàòåëü Ìàðøàëëà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. – 
2006. – ¹ 5. – Ñ. 5–17.
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íî¿ ïðîïîçèö³¿. Óðÿä ìîæå çìåíøóâàòè ïîäàòêè, çá³ëüøóâàòè ñóáñèä³¿ ³ òèì 
ñàìèì ï³äòðèìóâàòè íåðàö³îíàëüíó ñòðóêòóðó âèðîáíèöòâà, íååôåêòèâí³ñòü 
âíóòð³øíüîãî âèðîáíèêà àáî ñïðèÿòè ïåðåâèðîáíèöòâó òîâàð³â ³ ïîñëóã, 
ÿêùî ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà º îïòèìàëüíîþ, à âèðîáíèê – åôåêòèâíèì.

Ñòèìóëþþ÷³ íàñë³äêè áþäæåòíèõ äåô³öèò³â ó ßïîí³¿ òà Óêðà¿í³

ßïîí³ÿ ó 90-õ ðð. ÕÕ ñò. áóëà ÷è íå ºäèíîþ ðîçâèíåíîþ êðà¿íîþ, ùî 
ìàëà çíà÷í³ áþäæåòí³ äåô³öèòè. Ïîë³òèêà äåô³öèòíîãî ô³íàíñóâàííÿ óðÿ-
äîâèõ âèäàòê³â, çà ðåêîìåíäàö³ºþ ïðåäñòàâíèê³â êåéíñ³àíñòâà, ïî÷àëà àê-
òèâíî âò³ëþâàòèñÿ ó æèòòÿ, çâàæàþ÷è íà ïîä³áí³ñòü ñèìïòîì³â Âåëèêî¿ 
äåïðåñ³¿ ó ÑØÀ 1930-õ ðð. ³ êðèçè â ßïîí³¿. Äëÿ òîãî, ùîá âèâåñòè åêîíîì³-
êó ç³ ñò³éêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, óðÿä ßïîí³¿ çà öåé ÷àñ çàïî÷àòêóâàâ 10 ïðî-
ãðàì áþäæåòíîãî ñòèìóëþâàííÿ åêîíîì³êè íà çàãàëüíó ñóìó á³ëüø í³æ 
100 òðëí ³ºí*. Îñíîâíà ÷àñòêà öèõ êîøò³â ñïðÿìîâóâàëàñÿ íà ñóñï³ëüí³ ðî-
áîòè, ïåðåäóñ³ì ó áóä³âåëüíó ãàëóçü òà ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, ÿê³ áóëè íàä-
çâè÷àéíî íååôåêòèâíèìè, àëå ïîïðè öå ëîá³þâàëèñÿ ïðåäñòàâíèêàìè 
ïðàâëÿ÷î¿ ë³áåðàëüíî-äåìîêðàòè÷íî¿ ïàðò³¿. Á. Ïàóåë ïèøå, ùî êîøòè ñïðÿ-
ìîâóâàëèñÿ íå ó â³äïîâ³äíîñò³ ³ç ðèíêîâèìè ñïîæèâ÷èìè ïîòðåáàìè, à äî 
á³çíåñìåí³â, ùî ìàþòü ïîë³òè÷í³ çâ’ÿçêè, äî òèõ êîìïàí³é, ÿê³, çà â³äñóò-
íîñò³ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè, áóëè á íåðåíòàáåëüíèìè14. ßê ïðèêëàä åôåê-
òèâíîñò³ óðÿäîâèõ âèäàòê³â, ùî ô³íàíñóþòüñÿ øëÿõîì ïîçèê, Ïàóåë íàâîäèòü 
áóä³âíèöòâî âèñîêîòåõíîëîã³÷íîãî ìîñòó – òóíåëþ ÷åðåç Òîê³éñüêó çàòîêó. 
Äëÿ éîãî áóä³âíèöòâà äåðæàâîþ áóëà íàäàíà ïîçèêà ó 5,3 ìëðä äîë. ÑØÀ, 
à òåðì³í îêóïíîñò³ ïðîåêòó, çà îö³íêàìè ñàìîãî óðÿäó, ñòàíîâèòèìå áëèçüêî 
40 ðîê³â. Îäíàê ðåçóëüòàòè òàêî¿ ïîë³òèêè âèÿâèëèñÿ âêðàé íåçàäîâ³ëüíèìè. 
Íàâ³òü ïðåäñòàâíèê íîâîãî êåéíñ³àíñòâà Ï. Êðóãìàí âèçíàâ íååôåêòèâí³ñòü 
áþäæåòíîãî ñòèìóëþâàííÿ ó áîðã: “ßïîíñüêà ïîøòîâî-çàîùàäæóâàëüíà 
ñèñòåìà, ùî ñïðÿìîâóº ðåñóðñè ó ïðîåêòè, ïîâ’ÿçàí³ ³ç ñóñï³ëüíèìè ðîáî-
òàìè, ÿê³ ôàêòè÷íî íå ïðèíîñÿòü í³ÿêî¿ ñîö³àëüíî¿ â³ääà÷³, º ìîíóìåíòàëü-
íî íååôåêòèâíîþ; òå æ ñàìå ìîæíà ñêàçàòè ïðî ïðàêòèêó ïðîëîíãàö³¿ 
êðåäèò³â êîìïàí³ÿì, ÿê³ í³êîëè íå ñòàíóòü ïðèáóòêîâèìè, òèì ñàìèì ï³ä-
òðèìóþ÷è êàï³òàë, ÿêèé âèðîáëÿº òå, ùî í³êîìó íå ïîòð³áíî”15. Ïðîâîäÿ÷è 
àíàë³ç ïðè÷èí ð³çíî¿ åôåêòèâíîñò³ êåéíñ³àíñüêî¿ ïîë³òèêè ó ÑØÀ 1930-õ ðð. 
òà â ßïîí³¿ ïðîòÿãîì 1990-õ ðð., ìîæíà â³äì³òèòè äâ³ ³ñòîòí³ ð³çíèö³ ì³æ 
öèìè äâîìà âèïàäêàìè. Ïî-ïåðøå, ó ÑØÀ áóëà êðèçà ïåðåâèðîáíèöòâà, 
îäíàê ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà â ö³ëîìó â³äïîâ³äàëà ïîïèòó. Çîâñ³ì ³íøà 
ñèòóàö³ÿ ñêëàëàñÿ â ßïîí³¿, äå ïåðåâèðîáíèöòâî îõîïèëî çíà÷íó ÷àñòêó 
òîâàð³â ³ ïîñëóã, ùî áóëè íåçàòðåáóâàí³ ñïîæèâà÷àìè, îäíàê âèðîáíèöòâî 
ÿêèõ ñóáñèäóâàëîñÿ óðÿäîì. Äðóãà â³äì³íí³ñòü, ùî ëåæèòü â îñíîâ³ íåðàö³î-
íàëüíîãî ðîçïîä³ëó ðåñóðñ³â, ÿê³ ñïðÿìîâóâàëèñÿ íà ñòèìóëþâàííÿ åêîíî-
ì³êè, ïîëÿãàº â ³íñòèòóö³éí³é ïîáóäîâ³ ïîë³òè÷íî¿ âëàäè â ßïîí³¿. Çàóâàæè-
ìî, ùî ð³âåíü ðîçâèòêó ãðîìàäÿíñüêîãî ñóñï³ëüñòâà â ö³é êðà¿í³ äóæå íèçü-

* Äëÿ ïîð³âíÿííÿ: ÂÍÏ ßïîí³¿ ó 1995 ð. ñòàíîâèâ 499 òðëí ³ºí.
14 Ïàóåëë Á. Îáúÿñíåíèå ÿïîíñêîé ðåöåññèè // Ìàýñòðî áóìà. Óðîêè ßïîíèè: 

Ñá. ñò. – ×åëÿáèíñê: Ñîöèóì, 2003. – Ñ. 108–129.
15 Òàì ñàìî.
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êèé. ËÄÏ, ÿêà áåççì³ííî ïåðåáóâàº ïðè âëàä³ ìàéæå ï³âñòîë³òòÿ, íàñò³ëüêè 
çðîñëàñÿ ³ç á³çíåñîì, ùî óðÿä ôàêòè÷íî º ëîá³ñòîì áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³ òà ÀÏÊ 
íà øêîäó âñ³é åêîíîì³ö³. Õî÷à â ÑØÀ òàêîæ ñïîñòåð³ãàþòüñÿ åëåìåíòè â³é-
ñüêîâîãî ëîá³, îäíàê æîðñòêà áîðîòüáà ì³æ äâîìà ïàðò³ÿìè òà çíà÷íî åôåê-
òèâí³øèé ãðîìàäñüêèé êîíòðîëü íå äàþòü ðîçâèíóòèñÿ öüîìó ÿâèùó. Ñëàáêó 
³íñòèòóö³éíó ñòðóêòóðó òà íååôåêòèâíó áþäæåòíó ïîë³òèêó â ßïîí³¿ ìîæíà 
ïîð³âíÿòè ³ç áàãàòüìà ³íøèìè êðà¿íàìè, äå â³äñóòíÿ ðîçâèíåíà äåìîêðàò³ÿ, à 
òîìó äåô³öèòíå ô³íàíñóâàííÿ º ïîòåíö³éíèì äæåðåëîì íåðàö³îíàëüíîãî 
ïåðåðîçïîä³ëó ðåñóðñ³â â åêîíîìö³ òà ïåðìàíåíòíèõ áîðãîâèõ êðèç.

Íåçâàæàþ÷è íà ³ñòîòíó ð³çíèöþ ì³æ ßïîí³ºþ òà Óêðà¿íîþ, íà ïðèêëàä³ 
êîðîòêîãî â³äð³çêó ÷àñó â ³ñòîð³¿ íåçàëåæíî¿ Óêðà¿íè òàêîæ ìîæíà îòðèìà-
òè ï³äòâåðäæåííÿ íàâåäåíèõ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü. Ó ïåðø³ ðîêè íåçà-
ëåæíîñò³ çà ïîòåíö³àëîì Óêðà¿íó ÷àñòî ïîð³âíþâàëè ³ç Ôðàíö³ºþ. Îáñÿã 
â³ò÷èçíÿíîãî âèðîáíèöòâà ó 1990 ð. áóâ íàáàãàòî âèùèì, àí³æ ñüîãîäí³, 
ïðîòå ó ñàì³é éîãî ñòðóêòóð³ áóëè çàêëàäåí³ ïåðåäóìîâè åêîíîì³÷íî¿ êðèçè. 
Ìè áóëè ïåðøèìè çà ê³ëüê³ñòþ âèïëàâëåíèõ òîíí ñòàë³, âèäîáóòèõ òîíí 
âóã³ëëÿ, ñòâîðåíèõ ÿäåðíèõ áîºãîëîâîê íà äóøó íàñåëåííÿ. Îäíàê îáñÿã ö³º¿ 
ïðîäóêö³¿ ó ñòðóêòóð³ âèðîáíèöòâà áóâ ð³çíîâèäîì ï³ðàì³ä, áóä³âíèöòâî ÿêèõ 
ô³íàíñóâàëîñÿ äåðæàâîþ. ßê ò³ëüêè âîíà ïåðåñòàëà öå ðîáèòè, ïî÷àâñÿ ïðî-
öåñ ïåðåîð³ºíòàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ó ðèíêîâó, äå ãîëîâíó ðîëü ñïîæè-
âà÷à â³ä³ãðàâàëà íå äåðæàâà, à ïðèâàòí³ îñîáè. Âíàñë³äîê â³äñóòíîñò³ äåð-
æàâíèõ çàìîâëåíü ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà íå â³äïîâ³äàëà çàïèòàì òåïåð óæå 
ðèíêîâîãî ïîïèòó. Çíà÷íå çðîñòàííÿ íåâèçíà÷åíîñò³ ó ñóñï³ëüñòâ³ ñïðèÿëî 
òîìó, ùî ñóá’ºêòè åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí íàãðîìàäæóâàëè çíà÷íó ÷àñòêó 
ë³êâ³äíèõ çàñîá³â, çìåíøóþ÷è ÿê ñóêóïíèé ïîïèò, òàê ³ ³íâåñòèö³¿. Çà â³ä-
ñóòíîñò³ òîâàðíîãî ïîêðèòòÿ âíóòð³øí³é ïîïèò íà ïî÷àòêó 90-õ ðð. ÕÕ ñò. 
çíà÷íî çíèçèâñÿ, íàòîì³ñòü çðîñëè çàïàñè êîøò³â òà ö³ííîñòåé, ÿê³ çà ñâîºþ 
ñóòòþ º íàäëèøêîâèìè çàîùàäæåííÿìè, ïðî ÿê³ çãàäóâàâ Êåéíñ. Òàê, ó 
1994 ð. òàê³ çàîùàäæåííÿ ñòàíîâèëè 11,4 % ÂÂÏ. Íà ïåðøèé ïîãëÿä, ñêëà-
äàºòüñÿ âðàæåííÿ, ùî ðåêîìåíäàö³¿ Êåéíñà ïðî ñòèìóëþâàííÿ íèçüêîãî 
ïîïèòó â³äïîâ³äàëè ïîë³òèö³ óðÿä³â ùîäî äåô³öèò³â áþäæåòó, ÿêà ïðîâîäè-
ëàñü ó 1990-õ ðð. Ïðîòå ³ñíóþòü ³ñòîòí³ â³äì³ííîñò³ â óìîâàõ âèíèêíåííÿ 
íèçüêîãî ïîïèòó ó òåîðåòè÷íèõ êîíöåïö³ÿõ Êåéíñà òà ïðàêòèö³ â Óêðà¿í³. 
ßêùî ó Êåéíñà ñóêóïíèé ïîïèò çíèæóºòüñÿ ñàì ïî ñîá³, òî â Óêðà¿í³ öå 
çíèæåííÿ ïðîäèêòîâàíå øâèäøå íåâ³äïîâ³äí³ñòþ ïðîïîçèö³¿ ðèíêîâèì 
çàïèòàì âíóòð³øíüîãî ñïîæèâà÷à. Ñòèìóëþâàííÿ ïîïèòó ó 90-õ ðð. ÕÕ ñò. 
ïðèçâîäèëî âèíÿòêîâî äî çðîñòàííÿ ö³í òà ïîã³ðøåííÿ òîðãîâîãî áàëàíñó. 
Ïðîïîçèö³ÿ íå áóëà çäàòíà çà òàêèé êîðîòêèé ïðîì³æîê ÷àñó â³äïîâ³ñòè íà 
çì³íåíèé âîäíî÷àñ ïîïèò. Á³ëüøå òîãî, âðàõîâóþ÷è òå, ùî äåô³öèòè áþäæå-
òó ó 1996–1998 ðð. ïî÷àëè ô³íàíñóâàòèñÿ çà ðàõóíîê ÎÂÄÏ, öå, âíàñë³äîê 
åôåêòó âèò³ñíåííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é, ñòàëî îäíèì ³ç ôàêòîð³â çíà÷íî-
ãî çíèæåííÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë äî ð³âíÿ 13,3 % ó 1997 ð. Çà 
ï³äñóìêîì 14 ðîê³â íåçàëåæíîñò³ ³íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë ñòàíîâèëè 
ëèøå 17,0 % â³ä ÂÂÏ. ßêùî áðàòè äî óâàãè òðàíñôîðìàö³éí³ ïðîöåñè, ÿê³ 
â³äáóâàëèñÿ â íàø³é åêîíîì³ö³ ïðîòÿãîì öüîãî ïåð³îäó, òî öåé ïîêàçíèê º 
íèçüêèì. Âêàçàíå çá³ëüøóº òåõíîëîã³÷íå â³äñòàâàííÿ Óêðà¿íè â³ä ðîçâèíå-
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íèõ êðà¿í, íàâ³òü íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî ïðîòÿãîì 2004–2005 ðð. ³íâåñòèö³¿ 
çá³ëüøèëèñÿ äî 22 %. Ïðî òåõíîëîã³÷íó â³äñòàë³ñòü Óêðà¿íè òà íåâ³äïîâ³ä-
í³ñòü ïðîïîçèö³¿ âíóòð³øíüîìó ïîïèòó ñâ³ä÷èòü ÿê çðîñòàííÿ ³ìïîðòó òî-
âàð³â, òàê ³ ïîã³ðøåííÿ ÿê³ñíî¿ ñòðóêòóðè åêñïîðòó òîâàð³â. Òàê, ÿêùî ó 
1996 ð. ÷àñòêà äâîõ ñèðîâèííèõ ïîçèö³é ó ñòðóêòóð³ åêñïîðòó – ì³íåðàëüíèõ 
ïðîäóêò³â òà íåäîðîãîö³ííèõ ìåòàë³â äîð³âíþâàëà 41,8 %, òî ó 2005 ð. íà ¿õ 
äîëþ ïðèïàäàëî 54,7 %, ùî ï³äòâåðäæóº çàêð³ïëåííÿ çà â³ò÷èçíÿíîþ åêî-
íîì³êîþ ñòàòóñó ñèðîâèííîãî ïðèäàòêó ðîçâèíåíèõ êðà¿í (òàáëèöÿ).

Ñâ³ä÷åííÿì òîãî, ùî ïðîïîçèö³ÿ íå ìîæå àäåêâàòíî ðåàãóâàòè íà ï³äâè-
ùåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîãî ïîïèòó, º äîñâ³ä 2005-ãî, òà ïåðøî¿ ïîëîâèíè 
2006 ð. Âíàñë³äîê çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ïåðåðîçïîä³ëó ÂÂÏ ÷åðåç äåðæàâíèé 
áþäæåò òà çðîñòàííÿ ñîö³àëüíî¿ êîìïîíåíòè ó ñòðóêòóð³ âèäàòê³â çðîñòàííÿ 
ñïîæèâ÷îãî ïîïèòó ñïðè÷èíèëî ïîã³ðøåííÿ òîðãîâîãî áàëàíñó. Òàê, çî-
âí³øíüîòîðãîâåëüíèé áàëàíñ òîâàð³â ³ ïîñëóã çà ïåðøå ï³âð³÷÷ÿ 2006 ð. 
âïåðøå çà ø³ñòü ðîê³â ñòàâ â³ä’ºìíèì – 985 ìëí äîë. ÑØÀ. Ïðè öüîìó çà 
â³äïîâ³äíèé ïåð³îä áàëàíñ òîðã³âë³ òîâàðàìè ñòàíîâèâ 2917 ìëðä äîë. Äîñèòü 
âèñîêèì áóâ òàêîæ ð³âåíü ³íôëÿö³¿ ó 2005 ð. – 10,6 %, ùî òàêîæ ñâ³ä÷èòü ïðî 
â³äñòàâàííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ïðîïîçèö³¿ â³ä òåìï³â ïîïèòó. ²íøèì ïîêàç-
íèêîì àêòèâíîñò³ âíóòð³øíüîãî ïîïèòó, ïðî ÿêèé ìè óæå çãàäóâàëè, º çà-
ïàñè êîøò³â òà ö³ííîñòåé ó ñòðóêòóð³ ÂÂÏ. Òàê, ó 2004–2005 ðð. íàäëèøêî-
â³ çàîùàäæåííÿ ñòàíîâèëè â³äïîâ³äíî – 1,4 òà 0,2 % ÂÂÏ, ï³äòâåðäæóþ÷è 
â³äñóòí³ñòü ïîòðåáè ó äîäàòêîâ³é ñòèìóëÿö³¿ ñïîæèâ÷îãî ïîïèòó çà äîïî-
ìîãîþ áþäæåòó ÷åðåç íåñïðîìîæí³ñòü ïðîïîçèö³¿ çàáåçïå÷èòè òîâàðíîþ 
ìàñîþ ñïîæèâ÷èé ïîïèò, ÿêèé çðîñòàº òàêèìè âèñîêèìè òåìïàìè.

Îòæå, ñòàº î÷åâèäíèì òîé ôàêò, ùî ìåòîþ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè ìàº 
ñòàòè ñòèìóëþâàííÿ ïðîïîçèö³¿ çà äîïîìîãîþ çá³ëüøåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ñêëàäîâî¿ âíóòð³øíüîãî ïîïèòó. Îñîáëèâî àêòóàëüíîþ º ï³äòðèìêà ïðîïî-
çèö³¿ ñüîãîäí³, êîëè âîíà â³ä÷óâàº çíà÷íèé âïëèâ, ïîâ’ÿçàíèé ³ç ï³äâèùåí-
íÿì ö³í íà åíåðãîíîñ³¿ òà ç îãëÿäó íà çíà÷íó ÷àñòêó äåðæàâíîãî ñïîæèâàí-
íÿ ó ÂÂÏ. Òàê, ç óðàõóâàííÿì âèòðàò Ïåíñ³éíîãî ôîíäó òà ³íøèõ ñîö³àëüíèõ 
ôîíä³â ð³âåíü äåðæàâíîãî ñïîæèâàííÿ â Óêðà¿í³ íàáëèæàºòüñÿ äî 50 % íî-
âîñòâîðþâàíî¿ âàðòîñò³. Õî÷à ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè öåé 
ïîêàçíèê ³ ñòàíîâèòü áëèçüêî 50 %, ïðîòå ñë³ä çâàæàòè íà íàìàãàííÿ Óêðà-
¿íè ïîäîëàòè åêîíîì³÷íå òà òåõíîëîã³÷íå â³äñòàâàííÿ â³ä ðîçâèíåíèõ êðà¿í. 
Íàïðèêëàä, ð³âåíü çàãàëüíèõ âèäàòê³â äåðæàâíîãî ñåêòîðó êðà¿í Ñõ³äíî¿ 
ªâðîïè ñòàíîâèòü ïðèáëèçíî 41 % â³ä ÂÂÏ. Òîìó íà ñüîãîäí³, çà ðàõóíîê 
äåô³öèò³â áþäæåòó, áóëî á äîö³ëüíî çìåíøèòè ÷àñòêó ïåðåðîçïîä³ëó ÂÂÏ 
÷åðåç áþäæåò òà äåðæàâí³ öåíòðàë³çîâàí³ ôîíäè, çîêðåìà çìåíøèâøè â³ä-
ðàõóâàííÿ ó öåíòðàë³çîâàí³ ôîíäè òà çá³ëüøèâøè íîðìó àìîðòèçàö³¿, ùî 
íàäàñòü çìîãó âèâ³ëüíèòè äîäàòêîâ³ ðåñóðñè äëÿ ³íâåñòèö³éíèõ âèäàòê³â òà 
òåõíîëîã³÷íå ïåðåîçáðîºííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, êëþ÷îâîþ ïåðåäóìîâîþ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ 
äåô³öèò³â áþäæåòó º ñòèìóëþâàííÿ çà ¿õ äîïîìîãîþ îäíîãî ç åëåìåíò³â ó 
ñèñòåì³ ñïîæèâàííÿ (³íâåñòèö³¿), ÿêèé â³äñòàº â³ä ³íøîãî. Ïðè öüîìó 
äóæå âàæëèâî, ùîá ðèíîê ñàì âèçíà÷àâ íàïðÿìè ³ ñôåðè âèêîðèñòàííÿ 
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³íâåñòèö³é, ³íàêøå ìè çíîâó áóäåìî íàðàæàòèñÿ íà íåáåçïåêó áóä³âíèöòâà 
íîâèõ “ï³ðàì³ä” çà ðàõóíîê äåðæàâè.
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