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Ó ñòàò ò³ îõà ðàê òå ðè çî âà íî ïðî áëå ìè ðî çâèò êó òà ñòà -
íî âëåí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó ÿê ñêëà äî âî¿ ô³ íàí ñî âî ãî
ðèí êó Óê ðà ¿ íè. Îá´ðóí òî âà íî øëÿ õè ï³ äâè ùåí íÿ êîí êó -
ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ôîí äî âî ãî ðèí êó, äî ÿêèõ â³ä íå ñå íî
âäîñ êî íà ëåí íÿ çà êî íî äàâ ÷î¿ áà çè, ïî äàò êî âå ñòè ìó ëþ -
âàí íÿ ó÷à ñíè ê³â ðèí êó, åôåê òèâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ ðèí êî -
âî ãî ìå õà í³ç ìó âè õî äÿ ÷è ç ïð³ î ðè òåò íèõ íà ïðÿ ì³â ðî -
çâèò êó ôîí äî âî ãî ðèí êó.

Â ñòàòüå äà íà õà ðàê òå ðè ñòè êà ïðî áëåì ðà çâè òèÿ è ñòà -
íî âëå íèÿ ôîí äî âî ãî ðûí êà êàê ñî ñòàâ íîé ÷à ñòè ôè íàí -
ñî âî ãî ðûí êà Óê ðà è íû. Îáîñ íî âà íû ïó òè äî ñòè æå íèÿ
êîí êó ðåí òîñ ïî ñîá íî ñòè ôîí äî âî ãî ðûí êà. Ê íèì îò íî -
ñÿò ñÿ: óñ îâåð øåí ñòâî âà íèå çà êî íî äà òåëü íîé áà çû, íà -
ëî ãî âîå ñòè ìó ëè ðî âà íèå ó÷àñò íè êîâ ðûí êà, ýô ôåê òèâ -
íîå ðå ãó ëè ðî âà íèå ðû íî÷ íî ãî ìå õà íèç ìà èñ õî äÿ èç
ïåðñ ïåê òèâ íûõ íà ïðà âëå íèé ðà çâè òèÿ ôîí äî âî ãî ðûí êà.

The ar tic le descri bed the pro blems of de ve lop ment and
the esta blishment of the stock mar ket as a com ponent of
the fi nan cial mar ket of Uk ra i ne. The wa ys of inc re as ing the
com pe ti ti ven ess of the stock mar ket, which are perf ec ting
the tax in cen ti ves of mar ket par ti ci pants, the ef fec ti ve re -
gu la tion of the mar ket mecha nism, ba sed on the prio ri ty
di rec tions of de ve lop ment of the stock mar ket.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ìàñ øòàá í³ ïå ðå òâî ðåí íÿ åêî -

íî ì³ êè Óê ðà ¿ í³ çà ëè øà þòü ñÿ íå çà âåð øå íè ìè áåç ñòâî ðåí íÿ

êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ñåê òî ðà, ÿêèé ïî âè -

íåí ìî á³ ë³ çó âà òè òà íà äà âà òè ðå ôîð ìî âà í³é åêî íî ì³ ö³ ³í âå -

ñòè ö³é í³ ðå ñóð ñè. Ðî çâè òîê ïî ñò³é íî ä³ þ ÷î ãî åôåê òèâ íî ãî

ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó º íàé âà æëè â³ øèì âà æå ëåì ðå ãó ëþ âàí íÿ

íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè. Òî ìó ñòà íî âëåí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó

ÿê ñêëà äî âî¿ ñòðóê òóð íî¿ îäè íè ö³ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó íà áó âàº

ïåð øî ÷åð ãî âî ãî çíà ÷åí íÿ. Òàê, ïî äàëü øèé ðî çâè òîê ôîí -

äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè âè ìà ãàº íà áëè æåí íÿ äî ïðèí öè ïî âèõ

çà ñàä ôóíê ö³î íó âàí íÿ ðîç âè íå íèõ ðèí ê³â ç âðàõ óâàí íÿì

ñïå öè ô³ êè çàâ äàíü òà ïð³ î ðè òåò íèõ íà ïðÿì ê³â ðî çâèò êó ô³ -

íàí ñî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè.

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

äæåí íÿì ïðî áëåì ñòà íî âëåí íÿ òà ðî çâèò êó ôîí äî âî ãî ðèí -

êó ïðè ä³ ëÿ ëè óâà ãó áà ãà òî óê ðà ¿íñü êèõ òà çà ðó á³æ íèõ â÷å íèõ.

Çî êðå ìà, Ê. Ìàðê ñîì, À. Ìàð øà ëîì, Äæ. Êåé íñîì, À. Ï³ ãó –

êëà ñè êà ìè åêî íî ì³÷ íî¿ íàó êè – áó ëî çà ïî ÷àò êî âà íî âèâ ÷åí -

íÿ êà ï³ òà ëó òà éî ãî ð³ç íî ìà í³ò íèõ ôîðì, ó òî ìó ÷è ñë³ é ô³ -

íàí ñî âî ãî êà ï³ òà ëó. Ïðî äîâ æó âà ëè äîñ ë³ äæåí íÿ â ö³é ñôå ð³

çà ðó á³æ í³ ôà õ³â ö³ Ì. Àëåê ñº ºâ, Á. Àëüî õ³í, Ì. Áåð çîí, Á. Ðóá -

öîâ, Äæ. Òî á³í, Â. Òîð êà íîâ ñüêèé, Þ. Ôà ìà òà ³í. Ñå ðåä â³ò -

÷èç íÿ íèõ íàó êîâ ö³â – àâ òî ð³â ´ðóí òîâ íèõ ðîç â³ äîê ùî äî ðî -

ë³ ³í ñòè òó ò³â ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â â åêî íî ì³÷ í³é ñè ñòå ì³ –

À. Çà ãî ðîä í³é, Â. Çà ãîð ñü êèé, Â. Êî ëåñ íèê, À. Êîí äðà øè õ³í,

Þ. Êðàâ ÷åí êî, Î. Ìåí äðóë, Î. Ìîç ãî âèé, Â. Îñ êîëüñü êèé,

Á. Ñòå öåí êî òà ³í. Àëå áóð õëè âèé ðî çâè òîê ñâ³ òî âî ãî ôîí äî -

âî ãî ðèí êó, ùî ñó ïðî âî äæó ºòü ñÿ ïî ÿâîþ íî âèõ ô³ íàí ñî âèõ

³í ñòðó ìåí ò³â ³ òåõ íî ëî ã³é ó ñôå ð³ îá³ ãó ôîí äî âèõ ö³í íî ñòåé,

çìó øóº ïî ñò³é íî ïî âåð òà òè ñÿ äî çàç íà ÷å íî¿ òå ìè [1, ñ. 75].

Íåç âà æàþ ÷è íà çíà÷ íó ê³ëü ê³ñòü ñó ÷à ñíèõ íàó êî âèõ ïðàöü,

íà ñüî ãîä í³ íå äî ñòàò íüî äîñ ë³ äæå íî îêðå ì³ àñ ïåê òè êîí êó -

ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó. Íà ñàì ïå -

ðåä ïî òðå áó þòü ïî ãëè áëå íî ãî àíà ë³ çó íî â³ò í³ òåí äåí ö³¿ ðî -

çâèò êó ôîí äî âî ãî ðèí êó, â êîí òåê ñò³ ÿêèõ â³ä áó âà þòü ñÿ çì³ íè

ñòðóê òó ðè ³ äè íà ì³ êè ðèí êó. Â³ò ÷èç íÿ í³ äîñ ë³ä íè êè ó ñâî ¿õ

ïðàö ÿõ çî ñå ðå äæó þòü óâà ãó íà âðàõ óâàí í³ ïî òî÷ íèõ òåí äåí ö³é

ðî çâèò êó óê ðà ¿íñü êî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó òà íà éî ãî ³í òå ãðà ö³¿ ó

ñâ³ òî âèé ô³ íàí ñî â³é ðè íîê. Àëå íà äà íèé ÷àñ äî ðå÷ íî ïå ðåîñ -

ìè ñëè òè íà ïðÿ ìè ðî çâèò êó êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ãî â³ò ÷èç -

íÿ íî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó òà éî ãî ðî ë³ ó ô³ íàí ñî â³é ñè ñòå ì³

äåð æà âè, ðîç ðî áèâ øè çà õî äè äëÿ ì³ í³ ì³ çà ö³¿ íå ãà òèâ íî ãî

âïëè âó ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè íà åêî íî ì³ êó Óê ðà ¿ íè.

Ìå òà ñòàò ò³. Îá´ðóí òó âàí íÿ îð ãà í³ çà ö³é íî–åêî íî ì³÷ íî ãî

ìå õà í³ç ìó çà áåç ïå ÷åí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ôîí äî -

âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè, àíà ë³ç ñòà íó é òåí äåí ö³é éî ãî ðî çâèò êó.

Öå ïðè âå äå äî ñòà íî âëåí íÿ Óê ðà ¿ íè ÿê âè ñî êî ðîç âè íó òî¿,

ïðà âî âî¿, öè â³ ë³ çî âà íî¿ ºâðî ïåéñü êî¿ äåð æà âè ç ñî ö³àëü íîþ

ñòà á³ëü í³ ñòþ, âè ñî êèì ð³â íåì æèò òÿ òà çà áåç ïå ÷èòü ¿¿ ïàðò -

íåð ñòâî â ªâðî ï³ òà ó ñâ³ ò³ çà ãà ëîì.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ôîí äî âèé ðè íîê º âà -

æëè âîþ ñêëà äî âîþ ñòðóê òó ðè ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ êè. Â Óê ðà ¿ í³

îáî ðîò ö³í íèõ ïà ïå ð³â ñòàº îä í³ ºþ ç îñ íîâ íèõ ãà ëó çåé ô³ -

íàí ñî âî¿ ñôå ðè, áåç ÿêî¿ äà ðåì íî ìå õà í³çì ðèí êî âî¿ åêî íî -

ì³ êè íå çäà òåí ôóíê ö³î íó âà òè.

Íà ïî ïå ðåä í³õ åòà ïàõ ñòà íî âëåí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê ðà -

¿ íè îð ãà í³ çî âà íèé ôîí äî âèé ðè íîê âè êî íó âàâ âó çü ê³ òà ñïå -

Î.Î. ÊÎÒÈÐËÎ,
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öè ô³÷ í³ ôóíê ö³¿ – áóâ îä íèì ³ç òåõ í³÷ íèõ çà ñî á³â ï³ä ÷àñ ïðî -

âå äåí íÿ ïðè âà òè çà ö³¿ äåð æàâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Çàâ äÿ êè öüî -

ìó â Óê ðà ¿ í³ âè íèê ïåð âèí íèé ðè íîê, ïðî òå ç ñïå öè ô³÷ íè ìè

õà ðàê òå ðè ñòè êà ìè – â³í âè êî ðè ñòî âó âàâ ñÿ ëè øå ó ïðè âà òè -

çà ö³é íèõ ïðî öå ñàõ, âîä íî ÷àñ ÿê ïåð âèí íå ðîç ì³ ùåí íÿ àê ö³é

ïðàê òè÷ íî íå â³ä áó âà ëî ñÿ. Òà êèé ïåð âèí íèé ôîí äî âèé ðè íîê

íå çà áåç ïå ÷ó âàâ ï³ä ïðè ºì ñòâà ðå àëü íè ìè ³í âå ñòè ö³é íè ìè

ðå ñóð ñà ìè. Íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè

ïå ðåä ôîí äî âèì ðèí êîì íåîáõ³ä íî ïî ñòà âè òè íî â³ çàâ äàí íÿ,

îð³ ºí òî âà í³ íà âè ð³ øåí íÿ ïðî áëå ìè çà áåç ïå ÷åí íÿ åêî íî ì³ êè

³í âå ñòè ö³é íè ìè ðå ñóð ñà ìè [1, ñ. 144].

Õà ðàê òå ðè çóþ ÷è ôîí äî âèé ðè íîê, ñë³ä îá´ðóí òó âà òè ÷èí -

íè êè, ÿê³ çà âà æà þòü åôåê òèâ íî ìó éî ãî ðî çâèò êó. Äî íèõ ñë³ä

â³ä íå ñòè, ïî–ïåð øå, â³ä ñóò í³ñòü çðó÷ íî ãî äî ñòó ïó äî ³í ôîð -

ìà ö³¿ ïðî ðè íîê, åì³ òåí ò³â òà ö³í í³ ïà ïå ðè.

Îñî áëè âîþ ïðî áëå ìîþ ÿê äëÿ ³í âå ñòî ð³â, òàê ³ äëÿ ãðî ìà -

äÿí º ïðî áëå ìà çà áåç ïå ÷åí íÿ ³í ôîð ìà ö³ºþ íà ôîí äî âî ìó

ðèí êó. ²í ôîð ìà ö³é íå çà áåç ïå ÷åí íÿ º îä í³ ºþ ç íàé âà æëè â³ -

øèõ ñêëà äî âèõ åôåê òèâ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ³í ñòè òó ö³î íàëü íèõ ³í -

âå ñòî ð³â. Áóäü–ÿêà ³í âå ñòè ö³ÿ ïî ÷è íà ºòü ñÿ ç îò ðè ìàí íÿ ³í -

ôîð ìà ö³¿ ïðî îá'ºêò ³í âå ñòó âàí íÿ òà äî ö³ëü í³ñòü ³í âå ñòè ö³é.

Óñ ï³ø íå ñòà íî âëåí íÿ òà ðî çâè òîê êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî -

ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó ïî òðå áóº øè ðî êî ãî çà áåç ïå ÷åí íÿ óñ ³õ

ó÷à ñíè ê³â ôîí äî âî ãî ðèí êó ïîâ íîþ ³í ôîð ìà ö³ºþ ùî äî óìîâ

âè ïó ñêó òà îá³ ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â íà ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó. Öÿ ³í -

ôîð ìà ö³ÿ ìàº ì³ ñòè òè âñ³ äà í³ ïðî åì³ òåí ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ¿õ

ïî òî÷ íèé ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íèé ñòàí òà ïåðñ ïåê òè âè ðî -

çâèò êó, äà í³ ïðî ô³ íàí ñî âèõ ïî ñå ðåä íè ê³â, ïå ðå ì³ ùåí íÿ ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â, ³í òåð íà ö³î íàëü í³, íà ö³î íàëü í³ òà ðå ã³î íàëü í³

ðèí êè òî ùî. Íà ðîç âè íå íèõ ôîí äî âèõ ðèí êàõ ³ñ íóº ìå õà í³çì

ô³ íàí ñî âèõ êîí ñóëü òàí ò³â, ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü ³í âå ñòî ð³â

íåîáõ³ä íîþ ³í ôîð ìà ö³ºþ.

Ïî–äðó ãå, ÷èí íè êîì íå å ôåê òèâ íî ãî ñòà íó â³ò ÷èç íÿ íî ãî

ôîí äî âî ãî ðèí êó º ð³ âåíü éî ãî ë³ê â³ä íî ñò³. Íå äî ö³ëü íî ³í âå -

ñòó âà òè ó ðè çè êî âèé ñåê òîð åêî íî ì³ êè. Ñà ìå ÷å ðåç â³ä ñóò -

í³ñòü çíà÷ íî¿ ïðî ïî çè ö³¿ êà ï³ òà ëó åì³ òåí òè íå ìî æóòü çà ëó ÷è -

òè êîø òè äëÿ ðî çâèò êó ôîí äî âî ãî ðèí êó. Ë³ê â³ä í³ñòü ôîí äî -

âî ãî ðèí êó âèç íà ÷à ºòü ñÿ òèì, íàñ ê³ëü êè â³í ìî æå çà áåç ïå ÷è -

òè äî ñòàò í³é ïî ïèò íà ïåâ í³ ö³í í³ ïà ïå ðè. Íà ñüî ãîä í³ ë³ê â³ä -

í³ñòü ôîí äî âî ãî ðèí êó äî ñèòü íèçü êà. Òàê, íå äî ñòàò íÿ ë³ê â³ä -

í³ñòü óê ðà ¿íñü êî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó ïî ÿñíþ ºòü ñÿ ìà ëè ìè

îá ñÿ ãà ìè ô³ íàí ñî âèõ ïî òî ê³â, ÿê³ îáåð òà þòü ñÿ íà íüî ìó.

Ïî–òðå òº, â Óê ðà ¿ í³ íå äî ñòàò íüî íà ä³é íèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í -

ñòðó ìåí ò³â äëÿ ôîð ìó âàí íÿ äè âåð ñè ô³ êî âà íî ãî ïîðò ôå ëÿ.

Òî ìó åôåê òèâ íå âå äåí íÿ ïîðò ôåëü íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ âè äà -

ºòü ñÿ ñêëàä íèì íà â³ò ÷èç íÿ íî ìó ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó.

Ïî–÷å òâåð òå, â³ä ñóò í³ñòü äî êëàä íî ãî îáë³ êó, åôåê òèâ íèõ

êî ìó í³ êà ö³é ì³æ ó÷à ñíè êà ìè ñåê òî ðà, çáå ðå æåí íÿ ³í ôîð ìà -

ö³¿ ùî äî êë³ ºíò ñü êèõ îïå ðà ö³é òà íà ä³é íèõ ðîç ðà õóí êî -

âî–êë³ ðèí ãî âèõ ñè ñòåì ïðèç âî äèòü äî îð ãà í³ çà ö³é íèõ, òåõ -

íî ëî ã³÷ íèõ ³ ô³ íàí ñî âèõ ðè çè ê³â äëÿ ³í âå ñòî ð³â. Â Óê ðà ¿ í³

ôóíê ö³î íó âàí íÿ ôîí äî âî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè â³ä áó âàºòü ñÿ íà

íèçü êî ìó òåõ íî ëî ã³÷ íî ìó ð³â í³, òî ä³ ÿê ôîí äî â³ á³ð æ³ ðîç âè -

íó òèõ êðà ¿í ÿâ ëÿ þòü ñî áîþ ³í ôîð ìà ö³é í³ ã³ ãàí òè, ÿê³ çà ñòî -

ñî âó þòü ó ñâî ¿é ðî áî ò³ íàé ñó ÷à ñí³ ø³ òåõ íî ëî ã³¿, ùî çà áåç ïå -

÷ó þòü ¿õ åôåê òèâ í³ñòü ôóíê ö³î íó âàí íÿ.

Ï'ÿòèì ÷èí íè êîì, ùî ñòðè ìóº åôåê òèâ íèé ðî çâè òîê ôîí -

äî âî ãî ðèí êó â Óê ðà ¿ í³ º ïðè âà áëè â³ñòü ïî äàò êî âî ãî òà ðå ãó -

ëÿ òîð íî ãî ðå æè ì³â äëÿ ñòè ìó ëþ âàí íÿ âíó òð³ø í³õ òà çîâ í³ø í³õ

³í âå ñòè ö³é. Ïî äàò êî âå ñòè ìó ëþ âàí íÿ ðî çâèò êó ³í ôðà ñòðóê òó -

ðè ôîí äî âî ãî ðèí êó, ïðî ôå ñ³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ éî ãî ñóá'ºê ò³â,

îïå ðà ö³é ³ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè äàñòü çìî ãó ï³ äâè ùè òè êîí êó -

ðåí òîñ ïðî ìîæ í³ñòü öüî ãî ðèí êó, àëå â ðà ç³ âíå ñåí íÿ çì³í äî

Çà êî íó Óê ðà ¿ íè «Ïðî îïî äàò êó âàí íÿ ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºìñòâ».

Óìî âîþ åôåê òèâ íî ãî ôóíê ö³î íó âàí íÿ ðèí êó äåð æàâ íèõ áîð -

ãî âèõ çî áîâ'ÿçàíü º ðîç øè ðåí íÿ êî ëà éî ãî ïðÿ ìèõ ó÷à ñíè ê³â,

³ íà ñàì ïå ðåä íå áàí ê³â ñüêèõ ô³ íàí ñî âèõ óñòà íîâ.

Øî ñòèì ÷èí íè êîì ³, ãî ëîâ íèì ç íèõ, º åôåê òèâ í³ñòü ðèí -

êî âî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ. ßê ùî ³í âå ñòî ðè íå çà õè ùå í³ â³ä íå äîá -

ðî ñî â³ñ íèõ ä³é ó÷à ñíè ê³â ñåê òî ðó, ïî òî êè êà ï³ òà ëó ïå ðå êðè -

âà þòü ñÿ.

Ãî ëîâ íè ìè òåí äåí ö³ÿ ìè íà ì³æ íà ðîä íèõ ôîí äî âèõ ðèí -

êàõ, ùî âèç íà ÷à òè ìóòü äàëü øèé ðî çâè òîê ôîí äî âî ãî ðèí êó

Óê ðà ¿ íè, º:

– ãëî áà ë³ çà ö³ÿ ñâ³ òî âî ãî ðèí êó êà ï³ òà ëó, ñòâî ðåí íÿ ãëî -

áàëü íèõ òîð ãî âåëü íèõ òà ðîç ðà õóí êî âî–êë³ ðèí ãî âèõ ñè ñòåì

äëÿ îá ñëó ãî âó âàí íÿ ì³æ íà ðîä íèõ ðèí ê³â êà ï³ òà ëó;

– òåõ íî ëî ã³ çà ö³ÿ ðèí ê³â êà ï³ òà ëó ÷å ðåç çðîñ òàþ ÷å âè êî ðè -

ñòàí íÿ íî â³ò í³õ ³í ôîð ìà ö³é íèõ ³ ô³ íàí ñî âèõ òåõ íî ëî ã³é;

– óí³ âåð ñà ë³ çà ö³ÿ ä³ÿëü íî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòè òó ò³â, ÿê³

ñïðî ìîæ í³ íà äà âà òè ñâî ¿ì êë³ ºí òàì ïîâ íèé ñïåêòð ô³ íàí ñî -

âèõ ïî ñëóã, âêëþ ÷àþ ÷è ïî ñëó ãè íà ðèí êàõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â;

– ³í ñòè òó ö³î íà ë³ çà ö³ÿ àáî çðî ñòàí íÿ ðî ë³ ³í ñòè òó ö³é íèõ ³í -

âå ñòî ð³â (³í ñòè òó ò³â ñï³ëü íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ, íå äåð æàâ íèõ

ïåí ñ³é íèõ ôîí ä³â, ñòðà õî âèõ êîì ïà í³é) ó çä³é ñíåí í³ ô³ íàí ñî -

âèõ ³í âå ñòè ö³é;

– ³í òåð íà ö³î íà ë³ çà ö³ÿ òà ðå ã³î íà ë³ çà ö³ÿ ðå ãó ëþ âàí íÿ ôîí -

äî âèõ ðèí ê³â;

– äå ðå ãó ëÿ ö³ÿ ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â ÿê çà ñ³á ïðî òè ä³¿ ¿õ ïå ðå -

ì³ ùåí íþ â îô øîð í³ çî íè [3, ñ. 87].

Ó ñâîþ ÷åð ãó, ïî äàò êî âå ñòè ìó ëþ âàí íÿ ðî çâèò êó ôîí äî -

âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè ïî òðå áóº: çâ³ëü íåí íÿ â³ä îá êëà äåí íÿ ïî -

äàò êîì íà ïðè áó òîê ï³ä ïðè ºìñòâ òà ïî äàò êîì íà äî äà íó âàð -

ò³ñòü íå êî ìåð ö³é íèõ (íå ïðè áóò êî âèõ) îð ãà í³ çà ö³é ôîí äî âî ãî

ðèí êó; âêëþ ÷åí íÿ äî ñêëà äó åì³ ñ³é íî ãî äî õî äó åì³ òåí òà ñóì

ïå ðå âè ùåí íÿ âè ðó÷ êè â³ä ïîâ òîð íî ãî ðîç ì³ ùåí íÿ ö³í íèõ

ïà ïå ð³â íàä ö³ íîþ âèêó ïó òà êèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ñêà ñó âàí íÿ

ïëà òè (äåð æàâ íî ãî ìè òà) çà ðå º ñòðà ö³þ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî íî -

âèé âè ïóñê ö³í íèõ ïà ïå ð³â â ÷à ñòè í³, ùî â³ä ïî â³ äàº ñó ì³ ðà í³ -

øå çà ðå ºñ òðî âà íî¿ åì³ ñ³¿, òà ðå º ñòðà ö³þ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî âè -

ïóñê ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ðîç ì³ ùåí íÿ ÿêèõ çä³é ñíþ ºòü ñÿ íà îð ãà -

í³ çà ö³é íî îôîð ìëå íî ìó ðèí êó; â³ä ìî âè â³ä îïî äàò êó âàí íÿ

êóð ñî âèõ ð³ç íèöü, ùî âè íè êà þòü ïðè ïå ðå ðàõ óâàí í³ ó íà ö³î -

íàëü íó âà ëþ òó ³í âå ñòè ö³é íà ôîí äî âî ìó ðèí êó, ÿê³ íàä õî äÿòü

â ³íî çåì í³é âà ëþ ò³; ñêà ñó âàí íÿ îïî äàò êó âàí íÿ ìàé íà òà

êîø ò³â, ùî íàä õî äÿòü ï³ä ïðè ºì ñòâó – ïëàò íè êó ïî äàò ê³â â³ä
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³í âå ñòî ð³â íà âè êî íàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ çî áîâ'ÿçàíü çà äî ãî -

âî ðà ìè êó ï³â ë³–ïðî äà æó äåð æàâ íèõ ïà êå ò³â àê ö³é ï³ä ÷àñ

ïðè âà òè çà ö³¿ òà êî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà; çà ñòîñ óâàí íÿ ïî äàò êî âî¿

çà ñòà âè ùî äî çà áåç ïå ÷åí íÿ ïî äàò êî âî ãî áîð ãó ïðî ôå ñ³é -

íî ãî ó÷à ñíè êà ôîí äî âî ãî ðèí êó â ðîç ì³ ð³, ùî íå ïå ðå âè ùóº

ïî äâ³é íî¿ ñó ìè òà êî ãî áîð ãó [4, ñ. 587].

Óäîñ êî íà ëåí íÿ ñè ñòå ìè ðå ãó ëþ âàí íÿ ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå -

ð³â â Óê ðà ¿ í³ ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷åí íÿ éî ãî êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ ïî òðå áóº:

– âèç íà ÷åí íÿ ïð³ î ðè òå ò³â äåð æàâ íî¿ ïî ë³ òè êè íà ôîí äî -

âî ìó ðèí êó òà ðîç ðî áëåí íÿ çà õî ä³â ùî äî éî ãî äàëü øî ãî ðî -

çâèò êó;

– çà áåç ïå ÷åí íÿ ºäè íî ãî ï³ä õî äó äî ðå ãó ëþ âàí íÿ ä³ÿëü íî -

ñò³ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ÿê áàí ê³â ñüêèõ, òàê ³ íå áàí ê³â ñüêèõ

ô³ íàí ñî âèõ óñòà íîâ;

– ðîç øè ðåí íÿ ïîâ íî âà æåíü Äåð æàâ íî¿ êî ì³ ñ³¿ ç ö³í íèõ

ïà ïå ð³â òà ôîí äî âî ãî ðèí êó ùî äî ðå ãó ëþ âàí íÿ ä³ÿëü íî ñò³

íå áàí ê³â ñüêèõ ô³ íàí ñî âèõ óñòà íîâ;

– îï òè ì³ çà ö³¿ äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó òà

ðî çâèò êó ñà ìî ðå ãó ëþ âàí íÿ, ïî ñè ëåí íÿ êîí òðî ëþ çà äîò ðè -

ìàí íÿì ó÷à ñíè êà ìè ôîí äî âî ãî ðèí êó ðå ãó ëÿ òèâ íèõ âè ìîã;

– ïî ñòó ïî âî¿ ïå ðå äà ÷³ ñà ìî ðå ãó ë³â íèì îð ãà í³ çà ö³ÿì (ÑÐÎ)

ïðî ôå ñ³é íèõ ó÷à ñíè ê³â ôîí äî âî ãî ðèí êó ÷à ñòè íè ïîâ íî âà -

æåíü ùî äî ïå ðåä ë³ öåí ç³é íî¿ ðî áî òè, ïðî âå äåí íÿ ìî í³ òî ðèí -

ãó ä³ÿëü íî ñò³ ñâî ¿õ ÷ëå í³â, ï³ä ãî òîâ êè, ïå ðå ï³ä ãî òîâ êè òà ïî -

ïå ðåäíüî¿ ñåð òè ô³ êà ö³¿ ôà õ³â ö³â;

– ï³ äâè ùåí íÿ âè ìîã äî ë³ öåí çó âàí íÿ ïðî ôå ñ³é íèõ ó÷à -

ñíè ê³â ôîí äî âî ãî ðèí êó;

– ðîç ðî áëåí íÿ ïðî ãðà ìè îïå ðà òèâ íèõ ä³é ùî äî ðå ãó ëþ -

âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó â ðà ç³ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè;

– ñïðÿ ìó âàí íÿ çó ñèëü Äåð æàâ íî¿ êî ì³ ñ³¿ ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â

òà ôîí äî âî ãî ðèí êó ïå ðå âàæ íî íà ðå ãó ëþ âàí íÿ â³ä êðè òî ãî

îá³ ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â;

– ñòâî ðåí íÿ ñè ñòå ìè êîí òðî ëþ çà òîð ã³â ëåþ ö³í íè ìè ïà -

ïå ðà ìè çà ó÷à ñòþ àô³ ë³ éî âà íèõ îñ ³á;

– çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðà âî âî ãî çà õè ñòó ïðà ö³â íè ê³â Äåð æàâ íî¿

êî ì³ ñ³¿ ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ôîí äî âî ãî ðèí êó, ÿê³ çä³é ñíþ þòü

ïðà âî çà ñòî ñîâ ÷³ ôóíê ö³¿;

– ðîç ðî áëåí íÿ òà çà ïðî âà äæåí íÿ åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè

îá ì³ íó ³í ôîð ìà ö³ºþ ì³æ äåð æàâ íè ìè îð ãà íà ìè, ùî çä³é -

ñíþ þòü ðå ãó ëþ âàí íÿ ³ êîí òðîëü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó;

– ñòâî ðåí íÿ ºäè íî¿ áà çè äà íèõ ïðî àê ö³ î íåð í³ òî âà ðè ñòâà

[4, ñ. 623].

Ïî òðå áóº âäîñ êî íà ëåí íÿ ³ ä³ÿëü í³ñòü íå äåð æàâ íèõ ïåí ñ³é -

íèõ ôîí ä³â òà ñòðà õî âèõ êîì ïà í³é, äëÿ ÷î ãî ñë³ä íà çà êî íî -

äàâ ÷î ìó ð³â í³ ïå ðåä áà ÷è òè çà ñòîñ óâàí íÿ åôåê òèâ íèõ ³í -

ñòðó ìåí ò³â âêëà äàí íÿ àê òè â³â ó çàç íà ÷å í³ óñòà íî âè. Îä íàê

ïðàê òè÷ íå âè êî ðè ñòàí íÿ òà êèõ ³í ñòðó ìåí ò³â íåì îæëè âå áåç

ðîç âè íó òî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè, ïå ðå -

äîâ ñ³ì Íà ö³î íàëü íî ãî äå ïî çè òà ð³þ Óê ðà ¿ íè (ÍÄÓ), òà âíå -

ñåí íÿ íåîáõ³ä íèõ çì³í ó íîð ìà òèâ íó áà çó ÍÁÓ.

Ó ñâîþ ÷åð ãó, ðîç áó äî âó ³í ôðà ñòðóê òó ðè ôîí äî âî ãî ðèí êó

ñë³ä ïî ÷è íà òè ðî çâèò êó ïðî ôå ñ³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ç óïðà âë³í íÿ

ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè; çà ïðî âà äæåí íÿ åëåê òðîí íî ãî äî êó ìåí -

òî î á³ ãó ïðè óêëà äàí í³ òà âè êî íàí í³ óãîä ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè;

îð ãà í³ çà ö³¿ îá ì³ íó ³í ôîð ìà ö³ºþ ì³æ îð ãà í³ çà ö³é íî îôîð ìëå -

íè ìè ðèí êà ìè; ïðèé íÿò òÿ ºäè íèõ ñòàí äàð ò³â òà ñåð òè ô³ êà ö³¿

ñè ñòåì åëåê òðîí íî ãî öè ôðî âî ãî ï³ä ïè ñó òà øè ôðó âàí íÿ

äà íèõ; çä³é ñíåí íÿ çà õî ä³â ùî äî çà ïî á³ ãàí íÿ ìà í³ ïó ëþ âàí íþ

ðèí êîì, íå ÷åñ í³é òîð ãî â³é ïðàê òè ö³ ³ ïî ðó øåí íþ åòè êè ïðî -

ôå ñ³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó.

Çà ÷àñ ñâî ãî íå çàë åæ íî ãî ³ñ íó âàí íÿ ç 1991 ðî êó Óê ðà ¿ íà

îñ òà òî÷ íî óòâåð äè ëà ñå áå ÿê ñó âå ðåí íà äåð æà âà, ñòà ëà ïîâ íî -

ïðàâ íèì ñóá'ºê òîì ºâðî ïåéñü êî ãî òà ñâ³ òî âî ãî ñï³â òî âà ðè -

ñòâà, âà æëè âèì ôàê òî ðîì ñòà á³ëü íî ñò³ íà ºâðî ïåéñü êî ìó êîí -

òè íåí ò³. Çà ãàëü íîþ ìå òîþ åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè Óê ðà ¿ íè º åêî -

íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ, ÿêå êîí êðå òè çó ºòü ñÿ â îá ñÿ ãàõ ÂÍÏ, ð³â í³

æèò òÿ íà ñå ëåí íÿ. Ñå ðåä îñ íîâ íèõ çà õî ä³â åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè -

êè, ñïðÿ ìî âà íèõ íà äî ñÿ ãíåí íÿ ö³ º¿ ìå òè, º ³í âå ñòè ö³¿ êà ï³ òà ëó,

ðå ñòðóê òó ðè çà ö³ÿ åêî íî ì³ êè, åôåê òèâ íà çàé íÿ ò³ñòü ³ çðî ñòàí íÿ

ïðî äóê òèâ íî ñò³ ïðà ö³, äî ñòàò í³é ïî ïèò íà ñå ëåí íÿ òî ùî.

Ñóò òº âèé âïëèâ íà ôîí äî âèé ðè íîê Óê ðà ¿ íè ñïðà âëÿº

áàí ê³â ñüêà ñè ñòå ìà, ÿêà º îñ íîâ íèì êðå äè òî ðîì åêî íî ì³ êè.

Îá ñÿ ãè ôîí äî âî ãî ðèí êó çàë åæàòü â³ä çì³ íè êðå äèò íî¿ ñòàâ -

êè: â ðà ç³ ¿¿ çá³ëü øåí íÿ çìåí øó ºòü ñÿ ðè íîê àê ö³é. Õà ðàê òåð -

íî, ùî ó 2008–2009 ðî êàõ êðå äèò íèé ðè íîê ïðàê òè÷ íî

âäâ³ ÷³ ïå ðå âè ùó âàâ ðè íîê êîð ïî ðà òèâ íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Íå äîñ êî íà ëà çà êî íî äàâ ÷à áà çà, ìî á³ëü í³ñòü ãðî øî âî ãî êà -

ï³ òà ëó ïå ðå òâî ðè ëè â³ò ÷èç íÿ í³ áàí êè ó íàé á³ëüø óí³ âåð ñàëü -

íèé ³í ñòè òó ö³é íèé åëå ìåíò ³í ôðà ñòðóê òó ðè ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó

Óê ðà ¿ íè. Ñòâî ðåí íÿ åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè çà õè ñòó ïðàâ ³ çà êîí -

íèõ ³í òå ðå ñ³â ³í âå ñòî ð³â ïî òðå áóº îá'ºä íàí íÿ çó ñèëü çà êî íî -

äàâ ÷î¿, âè êî íàâ ÷î¿ òà ñó äî âî¿ ã³ ëîê âëà äè, ãðî ìàäñü êèõ îð ãà í³ -

çà ö³é, çà ñî á³â ìà ñî âî¿ ³í ôîð ìà ö³¿, åì³ òåí ò³â ³ ñà ìèõ ³í âå ñòî ð³â.

Ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷åí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ôîí äî âî -

ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè ïî ë³ òè êà äåð æà âè ìàº áó òè çî ñå ðå äæå íà íà

íà ñòóï íî ìó: íà ëà ãî äæåí íÿ ò³ñ íî ãî ñï³ âðî á³ò íèö òâà â ðàì êàõ

ì³æ íà ðîä íèõ îð ãà í³ çà ö³é òà ðîç'ÿñ íåí íÿ ïî òåí ö³é íèõ ìî æëè -

âî ñòåé ç ìå òîþ ñòâî ðåí íÿ ïî çè òèâ íî ãî ³ì³ äæó óê ðà ¿íñü êî ãî

ôîí äî âî ãî ðèí êó ñå ðåä çà ðó á³æ íèõ òà â³ò ÷èç íÿ íèõ ³í âå ñòî ð³â;

ï³ äâè ùåí íÿ âè ìîã äî êîð ïî ðà òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ, ÷³ò êå âèç -

íà ÷åí íÿ ïðàâ òà îáîâ'ÿç ê³â åì³ òåí ò³â òà ³í âå ñòî ð³â; ñïðî ùåí íÿ

äî ñòó ïó äî âíó òð³ø íüî ãî ðèí êó çà ðó á³æ íèõ ³í âå ñòî ð³â òà çà -

ïðî âà äæåí íÿ ìåíø æîð ñòêèõ ìå òî ä³â âà ëþò íî ãî ðå ãó ëþ âàí -

íÿ ç ìå òîþ äî ñòó ïó â³ò ÷èç íÿ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ äî ì³æ íà ðîä íèõ

ðèí ê³â êà ï³ òà ëó; ðîç øè ðåí íÿ ê³ëü êî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí -

ò³â, äî ñòóï íèõ äëÿ ³í âå ñòî ð³â, ïîâ íî ö³í íå âïðî âà äæåí íÿ â îá³ã

ïî õ³ä íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, çî êðå ìà ñòâî ðåí íÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ õå -

äæó âàí íÿ ³í âå ñòî ð³â íà âòî ðèí íî ìó ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ââå -

äåí íÿ â ä³þ ì³æ íà ðîä íèõ ñòàí äàð ò³â áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó,

ïî ãî äæåí íÿ íîð ìà òèâ íî¿ áà çè òà ðå ãó ëþ âàí íÿ ðèí êó ô³ íàí -

ñî âèõ ïî ñëóã â³ä ïî â³ä íî äî ñâ³ òî âèõ ñòàí äàð ò³â.

Ô³ íàí ñî âà ïî ë³ òè êà ÿê ñêëà äî âà åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè äåð -

æà âè ì³ ñòèòü çà õî äè, ìå òî äè é ôîð ìè îð ãà í³ çà ö³¿ òà âè êî ðè -

ñòàí íÿ ô³ íàí ñ³â äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ¿¿ åêî íî ì³÷ íî ãî òà ñî -

ö³àëü íî ãî ðî çâèò êó. Ñâîº âè ðà æåí íÿ ô³ íàí ñî âà ïî ë³ òè êà
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çíà õî äèòü ó ÷èí í³é ñè ñòå ì³ ìî á³ ë³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â

òà ¿õ âè êî ðè ñòàí íÿ äëÿ çà äî âî ëåí íÿ ð³ç íî ìà í³ò íèõ ïî òðåá

äåð æà âè, ï³ä ïðè ºì íèöü êèõ ñòðóê òóð ³ íà ñå ëåí íÿ. Ñà ìå òî ìó

öÿ ïî ë³ òè êà Óê ðà ¿ íè ìàº áó òè ñïðÿ ìî âà íà íà ñòâî ðåí íÿ ðîç -

âè íå íî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó ÿê îä íî ãî ç êëþ ÷î âèõ ìå õà í³ç ì³â

ó ìå æàõ íà ö³î íàëü íî¿ ìî äå ë³ åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ òà ï³ -

äâè ùåí íÿ ñóñ ï³ëü íî ãî äîá ðî áó òó.

Òàê, ôîí äî âèé ðè íîê Óê ðà ¿ íè º âà æëè âèì åëå ìåí òîì

åôåê òèâ íî ôóíê ö³î íóþ ÷î¿ ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ êè, êëþ ÷î âèì

çàâ äàí íÿì ÿêî ãî º çà ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é, ÿê³ âèç íà ÷à þòü ìî -

æëè âî ñò³ äîâ ãî òåð ì³ íî âî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó. Íèç êà

ïðî áëåì (íå äîñ êî íà ë³ñòü çà êî íî äàâ ÷î¿ áà çè ó ñôå ð³ ðå ãó -

ëþ âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó, àñè ìå òðè÷ í³ñòü ³í ôîð ìà ö³¿,

íèçü êà ë³ê â³ä í³ñòü ³ êà ï³ òà ë³ çà ö³ÿ), ÿê³ âè íè êëè â ïðî öå ñ³ ïî -

ñòó ïî âî ãî ðî çâèò êó òà ñòà íî âëåí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî -

ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó ïî òðå áóº íå ãàé íî ãî âè ð³ øåí íÿ.

Âèñ íîâ êè

Óñ ï³ø íå ôóíê ö³î íó âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó òà éî ãî êîí êó -

ðåí òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ïî òðå áóº ³ñ íó âàí íÿ ö³ ëî ãî ðÿ äó ³í ñòè òó -

ö³é. Òàê, äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ö³ ëåé, ÿê³ ñòîÿòü ïå ðåä ôîí äî âèì

ðèí êîì, íåîáõ³ä íå âè êî íàí íÿ íà ñòóï íèõ ïå ðå äó ìîâ: ìàê -

ðîåêî íî ì³÷ íà ñòà á³ëü í³ñòü; âè ñî êèé ð³ âåíü äî â³ ðè äî äåð æà -

âè ¿¿ ³í ñòè òó ö³é; íà ÿâ í³ñòü ðîç âè íó òî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè ôîí äî -

âî ãî ðèí êó; çà áåç ïå ÷åí íÿ ë³ê â³ä íî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ³í ôîð -

ìà ö³é íà ïðî çî ð³ñòü ðèí êó. Ìàº áó òè ï³ äâè ùå íà ðîëü ôîí äî -

âî ãî ðèí êó ó çà ëó ÷åí í³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â òà ñïðÿ ìó âàí -

í³ ¿õ íà îíî âëåí íÿ âè ðîá íè ÷î ãî ïî òåí ö³à ëó, ñòâî ðåí í³ óìîâ

äëÿ ñòà íî âëåí íÿ ³í ñòè òó ö³é íèõ ³í âå ñòî ð³â.

Ïðè âè êî íàí í³ öèõ ïå ðå äó ìîâ çà áåç ïå ÷èòü ñÿ åôåê òèâ íå

ñòà íî âëåí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó,

ñôîð ìó ºòü ñÿ ïðè âà áëè âèé òà ñïðèÿò ëè âèé ³í âå ñòè ö³é íèé

êë³ ìàò, ÿêèé çà áåç ïå ÷èòü íàä õî äæåí íÿ â åêî íî ì³ êó äî äàò êî -

âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.
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Ó ñòàò ò³ äîñ ë³ äæå íî ðîëü äåð æà âè ó ñòà íî âëåí í³ òà ðî -
çâèò êó ðèí êó äî ñòóï íî ãî æèò ëà ÷å ðåç ï³ä òðèì êó æèò ëî âî¿
³ïî òå êè. Íà ïðè êëà ä³ äà íî¿ êðà ¿ íè ïî êà çà íî, ùî áåç äåð -
æàâ íî¿ ï³ä òðèì êè ðèí êî â³ ìå õà í³ç ìè â ïðèí öè ï³ íå ìî æóòü
çà áåç ïå ÷è òè ôîð ìó âàí íÿ ðèí êó äî ñòóï íî ãî æèò ëà. Çðî -
áëå íî âèñ íî âîê, ùî ðîëü äåð æà âè â ðî çâèò êó æèò ëî âî¿ ³ïî -
òå êè â ÑØÀ íå çâî äèòü ñÿ ëè øå äî ðå ãó ëþ âàí íÿ òà ñòâî -
ðåí íÿ ñïðèÿò ëè âèõ óìîâ äëÿ ôóíê ö³î íó âàí íÿ ³ïî òå êè â ö³ -
ëî ìó. Íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ äåð æàâ í³ òà ï³ä òðè ìó âà í³ äåð æà -
âîþ óñòà íî âè ðå à ë³ çó þòü çíà÷ íó ê³ëü ê³ñòü ïðî ãðàì, ó òî ìó
÷è ñë³ é çà áþ äæåò í³ êîø òè, ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷è òè äî ñòóï -
í³ñòü ³ïî òå÷ íèõ êðå äè ò³â îêðå ìèì êà òå ãî ð³ÿì ãðî ìà äÿí.
Äà íèé äîñ â³ä ìî æå áó òè âðà õî âà íèé ³ óê ðà ¿íñü êèì óðÿ äîì.

Â ñòàòüå èñ ñëå äî âà íà ðîëü ãî ñó äàð ñòâà â ñòà íî âëå íèè
è ðà çâè òèè ðûí êà äî ñòóï íî ãî æè ëüÿ ÷å ðåç ïîä äåðæ êó
æè ëèù íîé èïî òå êè. Íà ïðè ìå ðå äàí íîé ñòðà íû ïî êà çà -
íî, ÷òî áåç ãî ñó äàð ñòâåí íîé ïîä äåðæ êè ðû íî÷ íûå ìå õà -
íèç ìû â ïðèí öè ïå íå ìî ãóò îáåñ ïå ÷èòü ôîð ìè ðî âà íèÿ
ðûí êà äî ñòóï íî ãî æè ëüÿ. Ñäå ëàí âû âîä, ÷òî ðîëü ãî ñó -

äàð ñòâà â ðà çâè òèè æè ëèù íîé èïî òå êè â ÑØÀ íå ñâî -
äèò ñÿ ëèøü ê ðå ãó ëÿ öèè è ñîç äà íèþ áëà ãî ïðè ÿò íûõ
óñëî âèé äëÿ ôóíê öè î íè ðî âà íèÿ èïî òå êè â öå ëîì. Íà ñî -
âðå ìåí íîì ýòà ïå ãî ñó äàð ñòâåí íûå è ïîä äåð æè âà å ìûå
ãî ñó äàð ñòâîì ó÷ðåæ äå íèÿ ðå à ëè çó þò çíà ÷è òåëü íîå êî -
ëè ÷å ñòâî ïðî ãðàìì, â òîì ÷è ñëå çà áþ äæåò íûå ñðåä -
ñòâà, ñ öå ëüþ îáåñ ïå ÷èòü äî ñòóï íîñòü èïî òå÷ íûõ êðå äè -
òîâ îò äåëü íûì êà òå ãî ðèÿì ãðàæ äàí. Äàí íûé îïûò ìî -
æåò áûòü ó÷ òåí è óê ðà èí ñêèì ïðà âè òåëü ñòâîì.

In the ar tic le it is exa mi ned ro le of the sta te in be co ming
and de ve lop ment of USA hous ing mort ga ge. It is shown by
exam ple of this coun try, that un sup por ted sta te mar kets
mecha nisms in prin ci ple can not pro vi de avai la bi li ty of
mort ga ges cre dits to con si de rab le part of po pu la tion. The
conc lu sion that the ro le of the sta te in de ve lop ment of
hous ing mort ga ge in the USA is not ta ken on ly to ad jus ting
and cre a tion of fa vo rab le con dit io ning for mort ga ge fun -
ctio ning on the who le is done. On pres ent–day sta te's and
sup por ted by the sta te en ter prise re a li ze gre at num ber
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