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Ó ñòàò ò³ àâ òî ðîì âèñ â³ò ëþ ºòü ñÿ âçàº ìîçâ'ÿçîê ì³æ ³í -
âå ñòè ö³ÿ ìè ³ åêî íî ì³÷ íèì çðî ñòàí íÿì. Ïî áó äî âà íî åêî -
íî ì³ êî–ìà òå ìà òè÷ íó ìî äåëü çàë åæ íî ñò³ ÂÂÏ ³ ³í âå ñòè -
ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë. Ðîç ðà õî âà íî áà ëàíñ ³í âå ñòè ö³é -
íèõ êîø ò³â äëÿ åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ, ³íî çåì í³ ³í âå -
ñòè ö³¿, ë³ í³é íî–ðå ãðå ñ³é íà ìî äåëü.

Â ñòàòüå àâ òî ðîì ðà ñêðû âà åò ñÿ âçà èìî ñâÿçü ìåæ äó
èí âå ñòè öèÿ ìè è ýêî íî ìè ÷å ñêèì ðî ñòîì. Ïî ñòðî åíà
ýêî íî ìè êî–ìà òå ìà òè ÷å ñêàÿ ìî äåëü çà âè ñè ìî ñòè ÂÂÏ
è èí âå ñòè öèé â îñ íîâ íîé êà ïè òàë. Ðàññ ÷è òàí áà ëàíñ èí -
âå ñòè öèîí íûõ ñðåäñòâ äëÿ ýêî íî ìè êè Óê ðàè íû.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ýêî íî ìè ÷å ñêèé ðîñò, èíî ñòðàí íûå
èí âå ñòè öèè, ëè íåé íî–ðå ãðåñ ñè îí íàÿ ìî äåëü.

In ter re la tion betwe en in vest ments and eco no mic growth
are exa mi ned in the ar tic le. Eco no met ric mo del of cor re la -
tion betwe en GDP and in vest sment in to ca pi tal as sets is
built. The ba lans of in vest ments for Uk rane's eco no my is
es ti ma ted.

Ke ywords: eco no mic growth, fo reign in vest ments, li -
ner–re gres sion mo del

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. ²í âå ñòè ö³¿ – öå ñêëàä íå òà çì³ -

ñòîâ íå ïî íÿò òÿ, ùî ³í òå ãðóº â ñî á³ ð³ç í³ åêî íî ì³÷ í³ ïðî öå ñè,

ÿê³ âïëè âà þòü íà âè ðîá íèö òâî, ðîç ïî ä³ë, îá ì³í òà ñïî æè -

âàí íÿ, òîá òî âî íè º ôóí äà ìåí òàëü íîþ îñ íî âîþ ñóñ ï³ëü íî ãî

åêî íî ì³÷ íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ. Ì³æ òåì ïà ìè åêî íî ì³÷ íî ãî çðî -

ñòàí íÿ, íà ÿâ í³ ñòþ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â â åêî íî ì³ ö³ ³ ÷à -

ñòè íîþ çà î ùà äæåíü ³ñ íóº ïðÿ ìà çàë åæ í³ñòü.

Íå äî ñòàò í³é ³ íå ÿ ê³ñ íèé ð³ âåíü çà î ùà äæåíü â Óê ðà ¿ í³ ïî ðó -

øóº çàì êíó òå êî ëî ïðî áëåì. Íå ñòà ÷à çà î ùà äæåíü ïî ðî äæóº:

→ íå ñòà ÷ó ³í âå ñòè ö³é → íå â³ä ïî â³ä í³ñòü ÿêî ñò³ îñ íîâ íî ãî êà ï³ -

òà ëó → íèçü ê³ îá ñÿ ãè âè ïó ñêó ³ íèçü êó ÿê³ñòü ïðî äóê ö³¿ → íèçü -

ê³ äî õî äè → íå ñòà ÷ó çà î ùà äæåíü → íå ðà ö³ î íàëü íó ïðî ïîð ö³þ

â ðîç ïî ä³ ë³ äî õî äó ì³æ ñïî æè âàí íÿì ³ çà î ùà äæåí íÿì → íà -

ö³î íàëü íó ³í ñòè òó ö³é íó ñòðóê òó ðó ðîç ïî ä³ ëó çà î ùà äæåíü.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Òåî ðå -

òè÷ í³ ïè òàí íÿ ùî äî õà ðàê òå ðó çâ'ÿç êó ì³æ ³í âå ñòè ö³ÿ ìè òà

êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ í³ ñòþ òà ì³ñ öÿ ³í âå ñòè ö³é â êîí òåê ñò³

êîí êó ðåíò íî¿ ïî ë³ òè êè äåð æà âè, çî êðå ìà é ç óðàõ óâàí íÿì

ðèí êî âî–òðàí ñôîð ìà ö³é íèõ ïðî öå ñ³â â åêî íî ì³ ö³, ìà þòü

äî ñèòü âè ñî êó ñòó ï³íü íàó êî âî¿ ðîç ðîá êè. Ó öüî ìó êëþ ÷³

ìîæ íà âè ä³ ëè òè ìàê ðî ìî äå ë³ Äæ. Êåé íñà, Â. Ôð³ä ìà íà,

Ñ. Ô³ øå ðà, Õàð ðî äà – Äî ìà ðà, Ð. Ñî ëîó, Êîá áà – Äó ãëà ñà òà

ðÿ äó ³í øèõ, â ÿêèõ ³í âå ñòè ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü º îä íèì ³ç âà æëè -

â³ øèõ ìàê ðî ïà ðà ìå òð³â ìî äå ëþ âàí íÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò -

êó. Äà íà ïðî áëå ìà òè êà çíàé øëà øè ðî êå â³ äîá ðà æåí íÿ é ó

ïðàö ÿõ â³ò ÷èç íÿ íèõ íàó êîâ ö³â [1].

Ìå òîþ ñòàò ò³ º: à) âèñ â³ò ëåí íÿ âçàº ìîçâ'ÿç êó ì³æ ³í âå -

ñòè ö³ÿ ìè ³ åêî íî ì³÷ íèì çðî ñòàí íÿì; á) ïî áó äó âà òè åêî íî ì³ -

Î.Â. ÑÓÁÎ×ÅÂ,
ê.å.í., äîöåíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò ³ì. Â. Ãåòüìàíà

Åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ òà ³íîçåìí³
³íâåñòèö³¿: ë³í³éíî–ðåãðåñ³éíà ìîäåëü
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êî–ìà òå ìà òè÷ íó ìî äåëü çàë åæ íî ñò³ ÂÂÏ ³ ³í âå ñòè ö³é â îñ -

íîâ íèé êà ï³ òàë; â) ðîç ðàõ óâà òè áà ëàíñ ³í âå ñòè ö³é íèõ êîø ò³â

äëÿ åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ñòà òè ñòè÷ íà áà çà ïî êàç -

íè ê³â ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè ï³ä òâåð äæóº äà íó ã³ ïî òå çó.

Òàê, ç ðîç ðà õóí ê³â äè íà ì³ êè âà ëî âî ãî âíó òð³ø íüî ãî ïðî äóê -

òó Óê ðà ¿ íè çà 2000–2009 ðî êè (òàáë. 1) âèä íî, ùî íàé á³ëü -

ø³ òåì ïè ïðè ðîñ òó ÂÂÏ áó ëè çà ô³ê ñî âà í³ ó 2004 ðî ö³ – íà

ð³â í³ 12,2%. Â òîé æå ÷àñ íàé ã³ð ø³é ïî êàç íèê äè íà ì³ êè ÂÂÏ

çà 2000–2009 ðî êè âèÿ âèâ ñÿ ó 2009 ðî ö³, êî ëè ñïî ñòå ð³ -

ãà ëî ñÿ éî ãî ïà ä³í íÿ íà –15,1% äî ïî ïå ðåäíüî ãî ðî êó. 

ßê ùî ïðî à íà ë³ çó âà òè çì³ íó âà ëî âèõ çà î ùà äæåíü â Óê ðà ¿ í³

çà 2000–2009 ðî êè (òàáë. 2), òî ìîæ íà ïî áà ÷è òè, ùî íàé âè -

ù³é òåìï ïðè ðîñ òó ðå àëü íèõ âà ëî âèõ çà î ùà äæåíü, òîá òî ç

óðàõ óâàí íÿì ³í ôëÿ ö³¿, ñïî ñòå ð³ ãà ëè ñÿ ó 2004 ðî ö³ íà ð³â í³ 28%.

Òà êîæ ó öüî ìó ðî ö³ ÷àñò êà âà ëî âèõ çà î ùà äæåíü ó ÂÂÏ áó ëà

íàé á³ëü øîþ çà âåñü ïå ð³îä, ùî ñïî ñòå ð³ ãà ºòü ñÿ, – 31,8%. 

Ùî äî ïà ä³í íÿ îá ñÿ ã³â çà î ùà äæåíü, òî ñà ìå ð³ç êå ¿õ çìåí -

øåí íÿ â³ä áó ëî ñÿ ó 2009 ðî ö³, –32% òåì ïó ïðè ðîñ òó ðå àëü -

íèõ âà ëî âèõ çà î ùà äæåíü äî ïî ïå ðåäíüî ãî ïå ð³î äó – ç

153,556 ìëí. ãðí. ó 2008 ðî ö³ äî 133,461 ìëí. ãðí. ó 2009

ðî ö³, â àá ñî ëþò íèõ ïî êàç íè êàõ.

², íà ðåø ò³, îñòàí íÿ ëàí êà âçà ºìî ïîâ'ÿçà íî¿ ñè ñòå ìè – ³í âå -

ñòè ö³¿ (òàáë. 3). Ñòà òè ñòè÷ í³ ïî êàç íè êè çì³ íè ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ -

íèé êà ï³ òàë çà 2000–2009 ðî êè òåæ ï³ä òâåð äæó þòü ò³ æ ñà ì³

òåí äåí ö³¿, ùî ñïî ñòå ð³ ãà ëè ñÿ ó ïî ïå ðåä í³õ åì ï³ ðè÷ íèõ äà íèõ.

Ð³ê
Âà ëî â³ çà î ùà -

äæåí íÿ, íî ì³ íàëü -
í³ (ÂÇí), ìëí. ãðí.

²í äåêñ–äå -
ôëÿ òîð, %

Âà ëî â³ çà î ùà -
äæåí íÿ, ðå àëü í³
(ÂÇð), ìëí. ãðí.

×àñò êà ÂÇí
ó ÂÂÏ(í), %

Òåìï ïðè ðîñ òó
ÂÇð, % äî ïî ïå -

ðåäíüî ãî ðî êó
ÂÇð / ÂÇí, %

2000 41.896 123,1 (1,231) 34.034 24,6 – 81,2
2001 52.248 109,9 (1,099) 47.541 25,9 + 13,5 91,0
2002 62.632 105,1 (1,051) 59.593 27,7 + 14,1 95,1
2003 74.330 108,0 (1,080) 68.824 27,8 + 9,9 92,6
2004 109.808 115,1 (1,151) 95.402 31,8 + 28,3 86,9
2005 113.362 124,5 (1,245) 91.054 25,7 – 17,0 80,0
2006 126.980 114,8 (1,148) 110.610 23,3 – 2,4 87,1
2007 177.217 122,7 (1,227) 144.431 24,6 + 13,7 81,5
2008 197.473 128,6 (1,286) 153.556 20,8 –13,4 77,8
2009 151.746 113,7 (1,137) 133.461 16,6 –32,4 87,9

Ð³ê
ÂÂÏ, íî ì³ -

íàëü íèé, ìëí.
ãðí.

²í äåêñ–äå ôëÿ -
òîð ÂÂÏ, %

ÂÂÏ, ðå àëü -
íèé, ìëí. ãðí.

ÂÂÏ, % äî ïî -
ïå ðåäíüî ãî

ðî êó

Òåìï ïðè ðîñ òó
ÂÂÏ äî ïî ïå -

ðåäíüî ãî ðî êó, %

ÂÂÏ,% äî
1990 ðî êó

2000 170.070 123,1 (1,231) 138.156 105,9 – 43,2
2001 204.190 109,9 (1,099) 185.796 109,2 + 9,2 47,2
2002 225.810 105,1 (1,051) 214.853 105,2 + 5,2 49,7
2003 267.344 108,0 (1,080) 247.541 109,6 + 9,6 54,4
2004 345.113 115,1 (1,151) 299.838 112,1 + 12,2 61,0
2005 441.452 124,5 (1,245) 354.580 102,7 + 2,7 62,7
2006 544.153 114,8 (1,148) 474.001 107,3 + 7,3 67,3
2007 720.731 122,7 (1,227) 587.393 107,9 + 7,9 72,6
2008 948.056 128,6 (1,286) 737.213 102,3 + 2,3 74,2
2009 914.720 113,7 (1,137) 804.503 84,9 –15,1 63,0
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Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó (ÂÂÏ) Óêðà¿íè, 2000–2009 ðîêè (ó ôàêòè÷íèõ ö³íàõ) 

Òàáëèöÿ 2. Çì³íà âàëîâèõ çàîùàäæåíü â Óêðà¿íè, 2000–2009 ðîêè (ó ôàêòè÷íèõ ö³àíàõ)

Òàáëèöÿ 3. Çì³íà ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë ó 2000–2009 ðîêàõ (ó ôàêòè÷íèõ ö³íàõ) 

Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè, 2009 ð³ê. – Ê.: Äåðæêîìñòàò Óêðà¿íè, 2010 ð.

Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè, 2009 ð³ê. – Ê.: Äåðæêîìñòàò Óêðà¿íè, 2010 ð.

Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè, 2009 ð³ê. – Ê.: Äåðæêîìñòàò Óêðà¿íè, 2010 ð.

Ð³ê
²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ -

íèé êà ï³ òàë (ÎÊ), íî -
ì³ íàëü í³, ìëí. ãðí.

²í äåêñ–äå ôëÿ -
òîð, %

²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ -
íèé êà ï³ òàë (ÎÊ),
ðå àëü í³, ìëí. ãðí.

×àñò êà ÎÊ
ó ÂÂÏ(í), %

Òåìï ïðè ðîñ òó
ÎÊ, % äî ïî ïå -
ðåäíüî ãî ðî êó

ÎÊð /
ÎÊí, %

2000 23.629 123,1 (1,231) 19.195 13,9 – 81,2
2001 32.573 109,9 (1,099) 29.639 15,9 + 25,4 91,0
2002 37.178 105,1 (1,051) 35.374 16,5 + 8,6 95,1
2003 51.011 108,0 (1,080) 47.232 19,1 + 27,0 92,6
2004 75.714 115,1 (1,151) 65.781 21,9 + 29,0 86,9
2005 93.096 124,5 (1,245) 74.776 21,1 –1,0 80,3
2006 125.254 114,8 (1,148) 109.106 23,0 +17,2 87,1
2007 188.486 122,7 (1,227) 153.615 26,2 + 22,6 81,5
2008 233.081 128,6 (1,286) 181.245 24,6 –3,8 77,8
2009 151.177 113,7 (1,137) 132.961 16,5 –43,0 87,9
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Òàê, íàé á³ëü øèé òåìï ïðè ðîñ òó ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ -

òàë áóâ çà ô³ê ñî âà íèé ó 2004 ðî ö³ – íà ð³â í³ 29,0%, íàé ã³ð ø³é

ïî êàç íèê äè íà ì³ êè âèÿ âèâ ñÿ ó 2009 ðî ö³, êî ëè ñïî ñòå ð³ ãà ëî -

ñÿ éî ãî ïà ä³í íÿ íà –43,0% äî ïî ïå ðåäíüî ãî ðî êó, ç 181,245

äî 132,961 ìëí. ãðí. ç óðàõ óâàí íÿì ³í äåê ñó äå ôëÿ òî ðó.

Åì ï³ ðè÷ í³ äà í³ òàáë. 1–3 äà þòü ìî æëè â³ñòü çìî äå ëþ âà òè

äè íà ì³ êó ÂÂÏ çà ôàê òî ðà ìè çà î ùà äæåíü òà ³í âå ñòè ö³é.

Ï³ä´ðóí òÿì äëÿ öüî ãî º ìå òî äè ðå ãðå ñ³é íî ãî àíà ë³ çó.

Ï³ä ðå ãðå ñ³ ºþ ðî çó ì³ þòü îä íî á³÷ íó ñòî õà ñòè÷ íó çàë åæ -

í³ñòü îä í³ º¿ âè ïàä êî âî¿ çì³í íî¿ â³ä ³í øî¿ ÷è ê³ëü êîõ ³í øèõ âè -

ïàä êî âèõ çì³í íèõ. Òà êèì ÷è íîì ðå ãðå ñ³ÿ âñòà íî âëþº â³ä ïî -

â³ä í³ñòü ì³æ âè ïàä êî âè ìè çì³í íè ìè. Êîæ íî ìó çíà ÷åí íþ õ

â³ä ïî â³ äàº ìíî æè íà çíà ÷åíü ó ³ íàâ ïà êè, êîæ íî ìó çíà ÷åí íþ

ó â³ä ïî â³ äàº ìíî æè íà çíà ÷åíü õ. Îä íî á³÷ íà ñòî õà ñòè÷ íà

çàë åæ í³ñòü âè ðà æà ºòü ñÿ çà äî ïî ìî ãîþ ôóíê ö³¿, ÿêà íà â³ä ì³ -

íó â³ä ñòðî ãî¿ ìà òå ìà òè÷ íî¿ çàë åæ íî ñò³ íà çè âàºòü ñÿ ôóíê ö³ -

ºþ ðå ãðå ñ³¿ ÷è ïðî ñòî ðå ãðå ñ³ ºþ.

Ôóíê ö³ÿ ðå ãðå ñ³¿ ôîð ìàëü íî âñòà íî âëþº â³ä ïî â³ä í³ñòü ì³æ

çì³í íè ìè, õî ÷à âî íè ìî æóòü ³ íå áó òè ó ïðè ÷èí íî–íàñ ë³ä êî -

âèõ çâ'ÿç êàõ. Çà ê³ëü ê³ ñòþ çì³í íèõ, óâå äå íèõ ó ðå ãðå ñ³é íå

ð³â íÿí íÿ, ðîç ð³ç íÿ þòü ïðî ñòó (ïàð íó) òà ìíî æèí íó (áà ãà òî -

ôàê òîð íó) ðå ãðå ñ³¿. Â³ä íî ñíî ôîð ìè çàë åæ íî ñò³ ìî äå ë³ ä³ -

ëÿòü ñÿ íà ë³ í³é íó òà íå ë³ í³é íó ðå ãðå ñ³¿.

Ñòà òè ñòè÷ í³ ïî êàç íè êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, â³ä áè âàþ -

÷è îá'ºê òèâ íó âçàºìî çóìî âëå í³ñòü ³ âçàº ìî çàë åæ í³ñòü

îêðå ìèõ ¿¿ ñòî ð³í, ìî æóòü ïå ðå áó âà òè â òà êèõ âè äàõ çâ'ÿç êó:

áà ëàí ñî âî ìó, êîì ïî íåíò íî ìó, ôàê òîð íî ìó [2, 3].

Ôàê òîð í³ çâ'ÿç êè ìîæ íà ðîç ãëÿ äà òè ÿê ôóíê ö³î íàëü í³ òà

êî ðå ëÿ ö³é í³. Ôóíê ö³î íàëü íèé çâ'ÿçîê â åêî íî ì³ ö³ º ð³ä ê³ñ íèì,

ìàé æå âè íÿò êî âèì, òî ìó íàñ ó ïåð øó ÷åð ãó ö³ êà âè òè ìå êî -

ðå ëÿ ö³é íèé àíà ë³ç çâ'ÿç ê³â ì³æ îá ñÿ ãà ìè ³ äè íà ì³ êîþ çà î -

ùà äæåíü, ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë òà îá ñÿ ãà ìè ÂÂÏ â

åêî íî ì³ ö³ Óê ðà ¿ íè.

Çà êî ðå ëÿ ö³é íî ãî çâ'ÿç êó çì³ íà ðå çóëü òà òèâ íî¿ îç íà êè y

çóìî âëå íà âïëè âîì ôàê òîð íî¿ îç íà êè õ íå â ö³ ëî ìó, à ëè øå

÷àñò êî âî, òî ìó ùî ìî æëè âèé âïëèâ ìíî æè íè ³í øèõ ôàê òî ð³â å:

ó = ø (õ) + å. (1)

Çà êî ðå ëÿ ö³é íî ãî çâ'ÿç êó äëÿ îä íî ãî ³ òî ãî æ çíà ÷åí íÿ

ôàê òîð íî¿ îç íà êè ìî æëè â³ ð³ç í³ çíà ÷åí íÿ ðå çóëü òà òèâ íî¿

îç íà êè. Öå ìîæ íà ïî ÿñíè òè íà ÿâ í³ ñòþ ³í øèõ ôàê òî ð³â, ÿê³

ìî æóòü áó òè ð³ç íè ìè çà ñêëà äîì, íà ïðÿ ìîì ³ ð³â íåì âïëè âó

íà îêðå ì³ (³í äè â³ äó àëü í³) îäè íè ö³ ñòà òè ñòè÷ íî¿ ñó êóï íî ñò³.

Òà êèì ÷è íîì, õà ðàê òåð íîþ îñî áëè â³ ñòþ êî ðå ëÿ ö³é íèõ çâ'ÿç -

ê³â º òå, ùî âî íè ìà þòü ïðî ÿâ íå â îäè íè÷ íèõ âè ïàä êàõ, à ó

ìà ñî âèõ ÿâè ùàõ.

Âè êî ðè ñòàí íÿ ìî æëè âî ñòåé ñó ÷à ñíî¿ îá ÷è ñëþ âàëü íî¿ òåõ -

í³ êè, ùî îñ íà ùå íà ïà êå òà ìè ïðî ãðàì ìà øèí íî¿ îá ðîá êè ñòà -

òè ñòè÷ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ íà ÏÊ äàº ìî æëè â³ñòü îïå ðà òèâ íî ãî âè -

ð³ øåí íÿ çà äà÷ âèâ ÷åí íÿ êî ðå ëÿ ö³é íèõ çâ'ÿç ê³â ïî êàç íè ê³â ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ìå òî äà ìè ðå ãðå ñ³é íî ãî àíà ë³ çó.

Ï³ ñëÿ ïî áó äî âè ë³ í³é íî¿ ðå ãðå ñ³é íî¿ ìî äå ë³ íåîáõ³ä íî îö³ -

íè òè ù³ëü íî ñò³ çâ'ÿç êó ì³æ ðå çóëü òà òèâ íîþ òà ôàê òîð íîþ

çì³í íè ìè. Äëÿ öüî ãî íåîáõ³ä íî ðîç ðàõ óâà òè êî å ô³ ö³ ºíò êî -

ðå ëÿ ö³¿ R, ÿêèé õà ðàê òå ðè çóº ñòó ï³íü ù³ëü íî ñò³ ë³ í³é íî¿ çàë -

åæ íî ñò³ ì³æ âè ïàä êî âè ìè âå ëè ÷è íà ìè (õ,ó). 

Äî äàò íå çíà ÷åí íÿ êî å ô³ ö³ ºí òà êî ðå ëÿ ö³¿ ñâ³ä ÷èòü ïðî íà ÿâ -

í³ñòü ïðÿ ìî ãî çâ'ÿç êó ì³æ çì³í íè ìè, à â³ä'ºì íå – çâî ðîò íî ãî

çâ'ÿç êó. ßê ùî êî å ô³ ö³ ºíò êî ðå ëÿ ö³¿ ïðÿ ìóº äî ±1, òî éäåòü ñÿ

ïðî íà ÿâ í³ñòü ù³ëü íî ãî çâ'ÿç êó ì³æ çì³í íè ìè. Ó òîé æå ÷àñ, êî -

ëè â³í ïðÿ ìóº äî íó ëÿ, òèì ñëàá ê³ øèé çâ'ÿçîê ì³æ ôàê òî ðà ìè. 

Ç ìå òîþ äîñ ë³ äæåí íÿ âïëè âó ³í âå ñòè ö³é íà åêî íî ì³÷ íå

çðî ñòàí íÿ êðà ¿ íè ïðî âå äå íî ðå ãðå ñ³é íèé àíà ë³ç çâ'ÿç êó ì³æ

îá ñÿ ãà ìè ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèê êà ï³ òàë òà îá ñÿ ãà ìè ÂÂÏ ó

êðà ¿ í³, òà çâ'ÿç êó ì³æ çà î ùà äæåí íÿ ìè òà ³í âå ñòè ö³ÿ ìè â îñ -

íîâ íèé êà ï³ òàë. Äîñ ë³ äæåí íÿ ´ðóí òó ºòü ñÿ íà ñòà òè ñòè÷ íèõ

äà íèõ 2000–2009 ðî ê³â, íà âå äå íèõ âè ùå. 

Äëÿ ïðî âå äåí íÿ äîñ ë³ äæåí íÿ ïðèé ìà ºìî, ùî îá ñÿ ãè ÂÂÏ

º ôóíê ö³ ºþ â³ä îá ñÿ ã³â ³í âå ñòè ö³é, à íà îá ñÿ ãè ³í âå ñòè ö³é

âïëè âàº ð³ âåíü çà î ùà äæåíü. Â çà ãàëü íî ìó âè ãëÿ ä³ ö³ ôóíê -

ö³¿ ìà þòü âèä:

ÂÂÏ = f (²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë)

²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë = f (Çà î ùà äæåí íÿ).
(2)
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Ó ïåð ø³é ôóíê ö³¿ ðå çóëü òóþ ÷èì ôàê òî ðîì (y) ïðèé íÿ òî îá -

ñÿã ÂÂÏ (ìëí. ãðí.). Ôàê òî ðîì–÷èí íè êîì (õ) ñëó ãó þòü îá ñÿ ãè

³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë â åêî íî ì³ ö³ Óê ðà ¿ í³ (ìëí. ãðí.).

Ó äðó ã³é ôóíê ö³¿ ðå çóëü òóþ ÷èì ôàê òî ðîì (y) ïðèé íÿ òî îá -

ñÿã ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë â åêî íî ì³ ö³ Óê ðà ¿ í³ (ìëí.

ãðí.). Ôàê òî ðîì–÷èí íè êîì (õ) ñëó ãó þòü îá ñÿ ãè çà î ùà äæåíü. 

Ó ðå çóëü òà ò³ ïî áó äî âà í³ äâ³ ë³ í³é í³ îä íî ôàê òîð í³ ðå ãðå ñ³¿:

y = a0 + a1x1 (3)

Åêî íî ì³ êî–ìà òå ìà òè÷ í³ ìî äå ë³, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü çàë -

åæ í³ñòü îá ñÿ ã³â ÂÂÏ êðà ¿ íè â³ä ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë

òà çàë åæ í³ñòü îá ñÿ ã³â ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë â³ä îá -

ñÿ ã³â çà î ùà äæåíü, îò ðè ìà í³ â ðå çóëü òà ò³ ðîç ðà õóí ê³â, ïðåä -

ñòà âëå í³ ìà òå ìà òè÷ íè ìè âè ðà çà ìè â òàáë. 4. 

Ñë³ä çàç íà ÷è òè, ùî îò ðè ìà í³ ìî äå ë³ àäå êâàò í³ åêñ ïå ðè -

ìåí òàëü íèì äà íèì. Ñòà òè ñòè÷ í³ õà ðàê òå ðè ñòè êè öèõ ìî äå -

ëåé çíà ÷ó ù³ â³ä ïî â³ä íî äî F–êðè òå ð³þ Ô³ øå ðà, ìà þòü âè ñî -

ê³ çíà ÷åí íÿ êî å ô³ ö³ ºí ò³â R2 ³ R, ùî äàº çìî ãó íà ö³é ï³ä ñòà â³

ðî áè òè åêî íî ì³÷ í³ âèñ íîâ êè. 

Êî å ô³ ö³ ºíò êî ðå ëÿ ö³¿ R = 0,9 ñâ³ä ÷èòü ïðî âè ñî êó ù³ëü í³ñòü

çâ'ÿç êó ì³æ äà íè ìè, ðîç ðà õî âà íè ìè çà ð³â íÿí íÿì ðå ãðå ñ³¿ òà åì -

ï³ ðè÷ íè ìè äà íè ìè. Íà âå äå í³ ìî äå ë³ ñâ³ä ÷àòü, ùî º ïðÿ ìèé âçàº -

ìîçâ'ÿçîê ì³æ îá ñÿ ãîì ÂÂÏ òà îá ñÿ ãîì ³í âå ñòè ö³é. ²í øè ìè ñëî -

âà ìè çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é ïî çè òèâ íî âïëè âàº íà îá ñÿã ÂÂÏ.

Çã³ äíî ç ïðî âå äå íè ìè ðîç ðà õóí êà ìè, ðå çóëü òà òè ÿêèõ

ïðè âå äå íî â òàáë. 5, çðî ñòàí íÿ ÂÂÏ íà 8% ïî òðå áóº çá³ëü -

øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë íà 56%. Ó ñâîþ ÷åð ãó,

òà êèé îá ñÿã ìî æå áó òè çà áåç ïå ÷å íî çá³ëü øåí íÿì ÷è ñòèõ

çà î ùà äæåíü íà 179%. ßê ùî ö³ ëüî âèé ïî êàç íèê ðîñ òó ÂÂÏ

ñòà íî âèòü 12%, öå ïî òðå áóº çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ -

íèé êà ï³ òàë íà 60%, ùî, â ñâîþ ÷åð ãó, ìî æå áó òè çà áåç ïå -

÷å íî çá³ëü øåí íÿì ÷è ñòèõ çà î ùà äæåíü íà 186%.

Âè õî äÿ ÷è ç âè êëà äå íî ãî ìîæ íà çðî áè òè âèñ íî âîê, ùî çà

³ñ íóþ ÷èõ óìîâ øâèä êå åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ çà ðà õó íîê ô³ -

íàí ñó âàí íÿ ëè øå âíó òð³ø í³õ çà î ùà äæåíü íå º ìî æëè âèì.

Òî ìó ïðè ïëèâ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³¿, îñî áëè âî ïðÿ ìèõ º íå

ïðî ñòî áà æà íèì ÿâè ùåì, à é íåîáõ³ä íèì. 

Îñî áëè â³ ñòþ ñó ÷à ñíî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ìî äå ë³ ðî çâèò êó Óê ðà ¿ -

íè º ñëàá êå çà ëó ÷åí íÿ â åêî íî ì³ êó ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó. Ïðî -

äîâ æó ºòü ñÿ ³ñ òîò íå â³ä ñòà âàí íÿ â ö³ º¿ ñôå ð³ â³ä ³í øèõ êðà ¿í

Öåí òðàëü íî¿ òà Ñõ³ä íî¿ ªâðî ïè (òàáë. 6). Òàê, íà ïðè êëàä, çà ï³ -

äðà õóí êà ìè ªâðî ïåéñü êî ãî áàí êó ðå êîí ñòðóê ö³¿ òà ðî çâèò êó,

êó ìó ëÿ òèâ íèé ïî êàç íèê îá ñÿ ãó ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é â

Óê ðà ¿ í³ íà ïî ÷à òîê 2010 ðî êó ñòà íî âèâ $1000 íà äó øó íà ñå -

ëåí íÿ, òî ä³ ÿê ó ×å õ³¿ – $7418, Áîë ãà ð³¿ – $6226, Êà çàõ ñòà í³ –

$3706, Ïîëü ù³ – $3155, Ðó ìó í³¿ – $2350.

Ñó ìà ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é íà äó øó íà ñå ëåí íÿ, ùî

íà êî ïè ÷å íà, ñòà âèòü Óê ðà ¿ íó â ñêëàä íó åêî íî ì³÷ íó ñè òóà ö³þ.

Íà öüî ìó ð³â í³ Ï²² º ëè øå íå âå ëè êîþ ÷àñò êîþ â³ä òî ãî, ùî ðå -

àëü íî ïî òðå áóº Óê ðà ¿ íà äëÿ ðå ñòðóê òó ðè çà ö³¿ ³ ìî äåð í³ çà ö³¿,

åêî íî ì³ êè, ³, òà êèì ÷è íîì, äëÿ ïå ðå õî äó äëÿ ñòà ëî ãî åêî íî ì³÷ -

Ö³ ëüî âèé ÂÂÏ Íåîáõ³ä í³ ³í âå ñòè ö³¿ â ÎÊ Íåîáõ³ä í³ ÷è ñò³ çà î ùà äæåí íÿ
ÂÂÏ = 8% ²í âå ñòè ö³¿ â ÎÊ = +56% ×è ñò³ çà î ùà äæåí íÿ = +179%
ÂÂÏ = 12% ²í âå ñòè ö³¿ â ÎÊ = +60% ×è ñò³ çà î ùà äæåí íÿ = +186,2%

Åêî íî ì³ êî–ìà òå ìà òè÷ íà ìî äåëü Êî å ô³ ö³ ºíò äå òåð ì³ íà ö³¿ R2, êî å ô³ ö³ ºíò êî ðå ëÿ ö³é íî ãî
çâ'ÿç êó R

y = 3,893*x + 84,45 R2 = 0.906, R = 0.952

y = 1,922*x – 3,579 R2 = 0.822, R = 0.906
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íî ãî çðî ñòàí íÿ. Á³ëü øå òî ãî, ïðî ãðà ìà ïðè âà òè çà ö³¿, ÿê îä íå ç

ïî òåí ö³é íèõ äæå ðåë Ï²², ïî êè ùî íå çìî ãëà çà ëó ÷è òè âå ëè êèõ

îá ñÿ ã³â ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é, ÿê íà öå ñïî ä³ âàâ ñÿ óðÿä.

Çà äà íè ìè Äåðæ êîì ñòà òó, ó 2010 ðî ö³ â åêî íî ì³ êó Óê ðà ¿ -

íè ³íî çåì íè ìè ³í âå ñòî ðà ìè âêëà äå íî $5986,0 ìëí. ïðÿ ìèõ

³í âå ñòè ö³é. Ç êðà ¿í ªÑ íà ä³é øëî $4605,8 ìëí. (76,9% çà -

ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó), ç êðà ¿í ÑÍÄ – $849,2 ìëí. (14,2%), ç ³í -

øèõ êðà ¿í ñâ³ òó – $531,0 ìëí. (8,9%). Ó òîé æå ÷àñ êà ï³ òàë

íå ðå çè äåí ò³â çìåí øèâ ñÿ íà $809,7 ìëí. Ïðè ð³ñò ñó êóï íî ãî

îá ñÿ ãó ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó â åêî íî ì³ ö³ êðà ¿ íè ç óðàõ óâàí íÿì

éî ãî ïå ðåî ö³í êè, óòðàò, êóð ñî âî¿ ð³ç íè ö³ òî ùî, çà 2010 ð³ê

ñòà íî âèâ $4655,0 ìëí. 

Çà ãàëü íèé îá ñÿã ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é, âíå ñå íèõ â

Óê ðà ¿ íó, ñòà íîì íà 1 ñ³÷ íÿ 2011 ðî êó ñòà íî âèâ $44708,0

ìëí., ùî ëè øå íà 11,6% á³ëü øå îá ñÿ ã³â ³í âå ñòè ö³é íà ïî ÷à -

òîê 2010 ðî êó (ðèñ. 3).

²í âå ñòè ö³¿ íà ä³é øëè ç³ 125 êðà ¿í ñâ³ òó. Äî äå ñÿò êè îñ íîâ -

íèõ êðà ¿í–³í âå ñòî ð³â, íà ÿê³ ïðè ïà äàº ìàé æå 82% çà ãàëü íî -

ãî îá ñÿ ãó ïðÿ ìèõ ³í âå ñòè ö³é, âõî äÿòü: Ê³ïð – $9914,6 ìëí.,

Í³ ìå÷ ÷è íà – $7076,9 ìëí., Í³ äåð ëàí äè – $4707,8 ìëí.,

Ðî ñ³éñü êà Ôå äå ðà ö³ÿ – $3402,8 ìëí., Àâ ñòð³ÿ – $2658,2

ìëí., Ôðàí ö³ÿ – $2367,1 ìëí., Ñïî ëó ÷åí íÿ Êî ðî ë³â ñòâî –

$2298,8 ìëí., Øâå ö³ÿ – $1729,9 ìëí., Â³ð ã³íñü ê³ Îñ òðî âè,

Áðè òàíñü ê³ – $1460,8 ìëí. òà Ñïî ëó ÷å í³ Øòà òè Àìå ðè êè –

$1192,4 ìëí., (ðèñ. 4.). 

Äî ö³ëü íî çâåð íó òè óâà ãó íà òà êèé àñ ïåêò. Ñå ðåä ãî ëîâ íèõ

êðà ¿í–³í âå ñòî ð³â îô øîð íè ìè çî íà ìè º Ê³ïð, Â³ð ã³íñü ê³ Îñ -

òðî âè, Áðè òàíñü ê³ Îñ òðî âè (î–âè Äæåð ñ³, Ãåðí ñ³, Ìåí), ÷àñò -

êî âî Í³ äåð ëàí äè òà Àâ ñòð³ÿ. Ñòà òè ñòè êà ô³ê ñóº ö³ë êîì ïåâ íó

òåí äåí ö³þ – íàé á³ëü øè ìè êðà ¿ íà ìè–³í âå ñòî ðà ìè Óê ðà ¿ íè

ñòà þòü îô øîð í³ çî íè. Òîá òî çâ³ä ñè ïðè õî äÿòü ãðî ø³ â³ò ÷èç -

íÿ íèõ ï³ä ïðè ºì ö³â–«ò³íüî âè ê³â», àëå âî íè âæå çà õè ùå í³

ñòà òó ñîì ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é.

Òà êå ñòà íî âè ùå ñâ³ä ÷èòü ïðî òå, ùî, íåç âà æàþ ÷è íà âñ³ çó -

ñèë ëÿ âñ³õ óðÿ ä³â, ³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò âñå ùå íå ïî êðà ùó ºòü -

ñÿ. ßê ùî â³ò ÷èç íÿ íèé á³ç íåñ ç íå äî â³ ðîþ â³ä íî ñèòü ñÿ äî ìî -

æëè âî ñòåé ³í âå ñòó âàí íÿ íà òå ðè òî ð³¿ êðà ¿ íè â³ä ³ìå í³ ðå çè -

äåíò íèõ êîì ïà í³é ³ âè âî äèòü ãðî ø³ ó îô øîð í³ þðèñ äèê ö³¿, òî

ùî êà çà òè ïðî ³íî çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â, äëÿ ÿêèõ â³ò ÷èç íÿ íå á³ç -

íåñ–ñå ðå äî âè ùå º çîâ ñ³ì íåçâè÷ íèì òà íåçðó÷ íèì.

Íà ï³ä ñòà â³ íà âå äå íèõ âè ùå ñòà òè ñòè÷ íèõ äà íèõ òà çà äî ïî -

ìî ãîþ ë³ í³é íî–ðå ãðå ñ³é íî¿ ìî äå ë³ âçàº ìîçâ'ÿç êó îá ñÿ ã³â ÂÂÏ

êðà ¿ íè ç îá ñÿ ãà ìè ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë òà ÷è ñòè ìè çà -

î ùà äæåí íÿ ìè, ïî áó äî âà íî¿ â ïî ïå ðåäíüî ìó ïóíê ò³ öüî ãî ðîç ä³ -

ëó ðîç ðàõ óº ìî áà ëàíñ ³í âå ñòè ö³é íèõ êîø ò³â ç óðàõ óâàí íÿì íàä -

õî äæåíü ³íî çåì íèé ³í âå ñòè ö³é çà â³ä ïî â³ä í³ ðî êè (òàáë. 7).

Çã³ äíî ç ïðî âå äå íè ìè ðîç ðà õóí êà ìè ïðè ö³ ëüî âî ìó ùî -

ð³÷ íî ìó çðî ñòàí íþ ÂÂÏ íà 8% íåîáõ³ä íî çá³ëü øè òè ³í âå -

ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë íà 56%. Ïðè çðî ñòàí í³ ÂÂÏ ó 12%

íåîáõ³ä íî çá³ëü øè òè ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë íà 60%.

Êðà ¿ íà Êó ìó ëÿ òèâ íèé ïî êàç íèê
×å õ³ÿ 7418

Áîë ãà ð³ÿ 6226
Êà çàõ ñòàí 3706
Ïîëü ùà 3155
Ðó ìó í³ÿ 2350
Óê ðà ¿ íà 1000
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²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë çà ï³ä ñóì êà ìè 2009 ðî êó ñòà -

íî âè ëè 151,177,00 ìëí. ãðí., àáî $18890,00 ìëí. (ïå ðå -

ðà õó íîê ïðè óìîâ íî ìó îá ì³í íî ìó êóð ñ³ $1,00/8,00 ãðí.).

Òà êèì ÷è íîì, ³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë ìàþòü çá³ëü -

øè òè ñÿ íà $10,582,00 ìëí. òà íà $11,338,00 ìëí. â³ä ïî -

â³ä íî. Â òîé æå ÷àñ îá ñÿã ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é â Óê -

ðà ¿ íó çà 2009 ð³ê ñòà íî âèâ ëè øå $4,437,00 ìëí., òîá òî ³ñ -

íóº äå ô³ öèò ³í âå ñòè ö³é íèõ êîø ò³â ó ðîç ì³ ð³ $6,145,00 ìëí.

ïðè ö³ ëüî âî ìó ùî ð³÷ íî ìó çðî ñòàí íþ ÂÂÏ íà 8%, òà ó ðîç ì³ -

ð³ $6,901,00 ìëí. ïðè ö³ ëüî âî ìó ùî ð³÷ íî ìó çðî ñòàí í³ ÂÂÏ

íà 12%.

Âèñ íîâ êè

Íåñ ïðèÿò ëè âèé á³ç íåñ–êë³ ìàò º îä íèì ç îñ íîâ íèõ ÷èí íè ê³â,

ùî íå ãà òèâ íî âïëè âà þòü íà îá ñÿã íàä õî äæåí íÿ ³í âå ñòè ö³é. Çà

ðå çóëü òà òà ìè ðåé òèí ãî âî¿ îö³í êè, ïðî âå äå íî¿ Ñâ³ òî âèì áàí -

êîì, Óê ðà ¿ íà çàé ìàº 142–ãó ïî çè ö³þ ³ç 183 êðà ¿í ñâ³ òó.

Ó çâ'ÿç êó ç ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íîþ êðè çîþ ³ñ òîò íî çìåí øè -

ëè ñÿ âíó òð³ø í³ äæå ðå ëà íàä õî äæåí íÿ ³í âå ñòè ö³é, à ì³æ íà ðîä -

í³ ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè ñòà ëè ïðàê òè÷ íî íå äî ñòóï íè ìè. ×å ðåç

íåñ ïðèÿò ëè âèé ³í âå ñòè ö³é íèé ³ì³äæ êðà ¿ íà ìåíø ïðè âà áëè âà

äëÿ ì³æ íà ðîä íî ãî êà ï³ òà ëó â ïîñò êðè çî âèé ïå ð³îä.

Òåì ïè ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè áåç ïî ñå ðåäíüî çàë -

åæàòü â³ä îá ñÿ ãó ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ³í âå -

ñòè ö³é íèõ ïðî åê ò³â ðî çâèò êó â³ò ÷èç íÿ íî ãî âè ñî êî òåõ íî ëî ã³÷ -

íî ãî âè ðîá íèö òâà ³ çðî ñòàí íÿ ÷àñò êè âè ñî êî òåõ íî ëî ã³÷ íî ãî

åê ñïîð òó. Äëÿ öüî ãî íåîáõ³ä í³ ôîð ìó âàí íÿ òà ðå à ë³ çà ö³ÿ

åôåê òèâ íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè, ñïðÿ ìî âà íî¿ íà ï³ä òðèì -

êó íàó êî âî–òåõ í³÷ íî¿ òà ³í íî âà ö³é íî–òåõ íî ëî ã³÷ íî¿ ä³ÿëü íî -

ñò³ äëÿ ïðè ñêî ðåí íÿ êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ñóá'ºê ò³â åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ òà ìî äåð í³ çà ö³¿ âè ðîá íèö òâà áåç íå ãà òèâ íèõ ìàê -

ðîåêî íî ì³÷ íèõ íàñ ë³ä ê³â.

29 âå ðåñ íÿ 2010 ðî êó Êà á³ íåò Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè çà òâåð -

äèâ Ðîç ïî ðÿ äæåí íÿ «Ïðî ñõâà ëåí íÿ Êîí öåï ö³¿ Äåð æàâ íî¿

ö³ ëüî âî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ ïðî ãðà ìè ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ íà 2011–2015 ðî êè» (äà ë³ – Êîí öåï ö³ÿ) [5], ìå òîþ

ÿêîãî º ñòâî ðåí íÿ óìîâ äëÿ àê òè â³ çà ö³¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³, ñïðÿ ìî âà íî¿ íà ìî äåð í³ çà ö³þ ðå àëü íî ãî ñåê òî ðó åêî -

íî ì³ êè òà çà áåç ïå ÷åí íÿ ñòà ëî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó. 

Îä íèì ³ç øëÿ õ³â àê òè â³ çà ö³¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, çî -

êðå ìà, çà áåç ïå ÷åí íÿ ïî ñò³é íî ãî ïðè ðîñ òó ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ

³í âå ñòè ö³é, çàç íà ÷å íèõ ó Êîí öåï ö³¿, º ñòâî ðåí íÿ óìîâ äëÿ çà -

ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é íà ì³æ íà ðîä íèõ ðèí êàõ êà ï³ òà ëó, à ñà ìå:

êîí ñî ë³ äà ö³ÿ ôîí äî âèõ á³ðæ, çà áåç ïå ÷åí íÿ çà õè ñòó ïðàâ

ñïî æè âà ÷³â ³í âå ñòè ö³é íèõ ïî ñëóã, ñòâî ðåí íÿ öåí òðàëü íî ãî

äå ïî çè òà ð³þ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ñè ñòå ìè êë³ ðèí ãó òà ðîç ðà õóí -

ê³â, ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü ì³ í³ ì³ çà ö³þ ðè çè ê³â ï³ä ÷àñ âè êî íàí íÿ

óãîä ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè.

Óê ðà ¿ íà íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ ðî çâèò êó ¿¿ åêî íî ì³ êè ìàº

ñòâî ðè òè ñïðèÿò ëè âå ³í âå ñòè ö³é íå ñå ðå äî âè ùå äëÿ çà ëó -

÷åí íÿ êî ëî ñàëü íèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, ÿê âíó òð³ø í³õ, òàê ³

çîâ í³ø í³õ. Àäæå ³íî çåì í³ ³í âå ñòè ö³¿ º íå ò³ëü êè äæå ðå ëîì

êîø ò³â, íåîáõ³ä íèõ äëÿ ìî äåð í³ çà ö³¿ òà ðî çâèò êó óê ðà ¿íñü êî¿

åêî íî ì³ êè. Âî íè ñïðèÿ þòü çà ëó ÷åí íþ íî âèõ âè ðîá íè ÷èõ

òåõ íî ëî ã³é, à òà êîæ òåõ íî ëî ã³é ðèí êî âî¿ ïî âå ä³í êè. Âà æëè -

âèì º ñà ìå òå, çâ³ä êè âî íè íàä õî äÿòü òà êó äè ñïðÿ ìî âó þòü -

Ö³ ëüî âå çðî ñòàí íÿ ÂÂÏ ÂÂÏ = +8% ÂÂÏ = +12%
Íåîáõ³ä í³ ³í âå ñòè ö³¿ â ÎÊ +56% +60%

²í âå ñòè ö³¿ â ÎÊ, çà 2009 ð³ê (òàáë. 1.6.)
151.177,00 ìëí. ãðí. 18.897,00 ìëí. äîë. 
(óìîâ íèé îá ì³í íèé êóðñ $1,00/8,00 ãðí.)

Îá ñÿã íåîáõ³ä íî ãî ïðè ðîñ òó ³í âå ñòè ö³é
â ÎÊ, $ ìëí.

10.582,00 11.338,00

Ïðÿ ì³ ³íî çåì í³ ³í âå ñòè ö³¿ â Óê ðà ¿ íó, çà
2009 ð., $ ìëí. (ðèñ. 1.5.)

4.437,00

Äå ô³ öèò ³í âå ñòè ö³é â ÎÊ, $ ìëí. –6.145,00 –6.901,00
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Òàáëèöÿ 7. Áàëàíñ ³íâåñòèö³éíèõ êîøò³â â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè, çà äàíèìè 2009 ðîêó
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ñÿ. Îñî áëè âî âà æëè âèì º çà ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é ç âè ñî êî

ðîç âè íó òèõ êðà ¿í ñâ³ òó, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ñÿ íà ëåæ íèì ð³â -

íåì ðèí êî âî¿ êóëü òó ðè.
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Ðîç ãëÿ íó òî ïî íÿò òÿ «ðè çèê–ìå íåä æìåíò» ñòî ñîâ íî
³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó. Îïè ñà íèé ïðî öåñ ðè çèê–ìå íåä -
æìåí òó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó. Ðîç ðî áëå íà êàð òà ðè çè -
ê³â ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ³í âå ñòè ö³é íèé ïðî åêò, ðè çèê–ìå íåä -
æìåíò, êàð òà ðè çè ê³â.

Ðàñ ñìî òðå íî ïî íÿ òèå «ðèñê–ìå íåä æìåíò» îò íî ñè -
òåëü íî èí âå ñòè öèîí íî ãî ïðî åê òà. Îïè ñàí ïðî öåññ
ðèñê–ìå íåä æìåí òà èí âå ñòè öèîí íî ãî ïðî åê òà. Ðàç ðà -
áî òà íà êàð òà ðè ñêîâ èí âå ñòè öèîí íî ãî ïðî åê òà.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: èí âå ñòè öèîí íûé ïðî åêò,
ðèñê–ìå íåä æìåíò, êàð òà ðè ñêîâ.

A con cept «risk–ma na ge ment» is con si de red re la ti ve in -
vest proj ect. Descri bed pro ces risk–ma na ge ment of in vest
proj ect. The map of risks of in vest proj ect is de ve lo ped.

Ke ywords: in vest proj ect, risk–ma na ge ment, risk map.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ïðî áëå ìà ðè çè ê³â äëÿ ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ êîì ïà í³¿ ìàº îñî áëè âå çíà ÷åí íÿ. Îð ãà í³ çà ö³ÿ ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî ïðî öå ñó â íå ðó õî ìî ñò³ º íà ñò³ëü êè áà ãà òî ãðàí íîþ

ïðî áëå ìîþ, ùî âè ìà ãàº çà ëó ÷åí íÿ ïðî ôå ñ³ îíà ë³â ó ãà ëó ç³

ðè çèê–ìå íåä æìåí òó äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî åê òó. Äîñ â³ä ñòà íî -

âëåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó â Óê ðà ¿ í³ ïî êà çóº, ùî íå äî -

îö³í êà ìî æëè âèõ ðè çè ê³â, â³ä ñóò í³ñòü ñè ñòå ìè óïðà âë³í íÿ

ðè çè êà ìè º îä í³ ºþ ç íàé âà æëè â³ øèõ ïðè ÷èí çðè âó ðå à ë³ çà -

ö³¿ ïðî åê ò³â. Òî ìó ðà ö³î íàëü íå âè êî ðè ñòàí íÿ ³í ñòðó ìåí ò³â

ðè çèê–ìå íåä æìåí òó ñïðèÿ òè ìå çìåí øåí íþ ðè çè ê³â íå

ò³ëü êè íà ð³â í³ îä íî ãî ïðî åê òó, à é ãà ëó çÿõ â ö³ ëî ìó.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Òåî ðå -

òè÷ í³, ìå òî äî ëî ã³÷ í³ òà ìå òî äè÷ í³ àñ ïåê òè ðè çèê–ìå íåä -
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À.Â. Ñº ð³ êî âà, Ã.². Ñå ìå íî âî¿, Þ.Í. Òå ñë³, Ð.Á. Òÿ íà. Òà êîæ ó

ðî áî òàõ òà êèõ ðî ñ³éñü êèõ â÷å íèõ: À.Î. Áà êó ë³ íà, Êåê ñ³ íîâ,

².². Ìà çóð, Ñ.Ì. Ìàê ñè ìîâ, Í.Ã. Îëü äå ðîã ãå, Â.À. Ñè äî ðîâ,

ª.². Òà ðà ñå âè÷, Â.². Øà ï³ ðî. Ñå ðåä â³ äî ìèõ çà õ³ä íèõ ôà õ³â ö³â,

ÿê³ çàé ìà þòü ñÿ ïðî áëå ìà ìè ðè çèê–ìå íåä æìåí òó, íåîáõ³ä -

íî â³ä ì³ òè òè Ò. Áàð òîí, Ò. Äæ. Äî ëàí, Äæ. Ê. Õîðí, Á. Åä âàðä,

Ã. Ìàð êî â³ö, Å. Ìîð ñìàí, Ð. Ïåé çåð, Ï. Ðîóç, Äæ. Ñ³í ê³, Ï. Óî -

êåð, À. Ôðåé, Ó. Øåí êèð òà áà ãàòüîõ ³í øèõ.

Äîñ ë³ äæåí íÿ îïó áë³ êî âà íèõ çà äà íîþ ïðî áëå ìà òè êîþ ðî -

á³ò, ìå òî äî ëî ã³÷ íèõ êîí öåï ö³é, ìå òî äè÷ íèõ ï³ä õî ä³â òà ïðàê -

òè÷ íèõ ðîç ðî áîê äî çâî ëè ëî çðî áè òè âèñ íî âîê ïðî òå, ùî

ïè òàí íÿ ïî øó êó é ôîð ìó âàí íÿ êîí öåï òó àëü íèõ ³ ìå òî äî ëî -
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