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Ó ñòàò ò³ äîñ ë³ äæå íî âà æå ë³ äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Íà âå äå íî âèç íà ÷åí íÿ äåð æàâ íî¿ ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè, ðîç ãëÿ íó ò³ ôàê òî ðè, ÿê³ íà íå¿ âïëè âà þòü,

ðîç ãëÿ íó òî ³í ñòðó ìåí òè ðå ãó ëþ âàí íÿ áàí ê³â ñüêî¿ ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, à òà êîæ çà ïðî ïî íî âà íî íà ïðÿ ìè ïî êðà -

ùåí íÿ ïðî öå ñó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â Óê ðà ¿ í³.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: äåð æàâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ, ³í âå ñòè ö³é íà

ä³ÿëü í³ñòü, ³í âå ñòè ö³é íà ïî ë³ òè êà.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íû ðû ÷à ãè ãî ñó äàð ñòâåí íî ãî óïðà -

âëå íèÿ èí âå ñòè öèîí íîé äåÿ òåëü íî ñòüþ. Äà íî îïðå äå ëå íèå

ãî ñó äàð ñòâåí íîé èí âå ñòè öèîí íîé ïî ëè òè êè, ðàñ ñìî òðå íû

ôàê òî ðû, êî òî ðûå íà íåå âëèÿ þò, îïè ñà íû èí ñòðó ìåí òû

óïðà âëå íèÿ áàí êîâ ñêîé èí âå ñòè öèîí íîé äåÿ òåëü íî ñòüþ, à

òàê æå äà íû ïðåä ëî æå íèÿ ïî óëó÷ øå íèþ ïðî öåñ ñà èí âå ñòè -

öèîí íîé äåÿ òåëü íî ñòè â Óê ðà è íå.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ãî ñó äàð ñòâåí íîå ðå ãó ëè ðî âà íèå, èí -

âå ñòè öèîí íàÿ äåÿ òåëü íîñòü, èí âå ñòè öèîí íàÿ ïî ëè òè êà.

The ar tic le de als with the le vers of go vern ment in vest ment.

The de fi nit ion of pu blic in vest ment po li cy, dis cus sed the fac tors

that af fect it. We descri be the ma na ge ment to ols of the ban -

king in vest ment ac ti vi ti es. The re are sug ges tions for im pro ving

the pro cess of in vest ment ac ti vi ty in Uk ra i ne.

Î
ä í³ ºþ ç âà æëè âèõ óìîâ ñòà á³ëü íî ñò³ òà íà -
ä³é íî ñò³ åêî íî ì³÷ íî¿ ñè ñòå ìè êðà ¿ íè º áàí -
êè, à â ïðî öå ñ³ â³ä òâî ðåí íÿ óê ðà ¿íñü êî¿

åêî íî ì³ êè áàí ê³â ñüêà ñè ñòå ìà çäàò íà çà áåç ïå ÷è òè
âà ãî ìèé îá ñÿã ³í âå ñòè ö³é, ÿêèõ ïî òðå áóº äåð æà âà.
Ïðè öüî ìó äåð æà âà â³ ä³ ãðàº ïåð øî ÷åð ãî âó ðîëü â
ðå ãó ëþ âàí í³ òà êî îð äè íà ö³¿ öüî ãî ïðî öå ñó.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Áàí ê³â ñüê³ óñòà íî âè â³ ä³ ãðà þòü âà -

æëè âó ðîëü ó ðî çâèò êó ô³ íàí ñî âî ãî ñåê òî ðó åêî íî ì³ êè êðà ¿ íè.

Â ³í âå ñòè ö³é íî ìó ïðî öå ñ³ êðà ¿ íè áàí êè ìà þòü ñòà òè ãî ëîâ íè ìè

ó÷à ñíè êà ìè, îò æå äåð æàâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ áàí ê³â ñüêî ãî ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó ï³ä ëÿ ãàº àíà ë³ çó òà âäîñ êî íà ëåí íþ, îñ -

ê³ëü êè ïðî áëå ìîþ º íå äîñ êî íà ë³ñòü ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é -

íèõ ïðî öå ñ³â.

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

ìè ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ â Óê ðà ¿ í³ çàé ìà ëè ñÿ

òà ê³ â÷å í³, ÿê Ã.Â. Àá ðà ìî âè÷, Ò.Â. Áî âà, Î.Ä. Âîâ ÷àê, Ë.Ï. Ðóäü,

Ë.Ã. Êëüî áà òà ³í. Íà äóì êó Ã.Â. Àá ðà ìî âè ÷à çì³ö íåí íÿ ô³ íàí ñî -

âî ãî ðèí êó º ãî ëîâ íèì ÷èí íè êîì äëÿ ïî êðà ùåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿

ä³ÿëü íî ñò³, à Î.Ä. Âîâ ÷àê äîñ ë³ äæó âà ëà òåî ðå òè÷ í³ àñ ïåê òè ðå ãó -

ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äåð æà âîþ. Ë.Ï. Ðóäü ðîç ãëÿ -

äàâ ìå õà í³çì äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

òà îñî áëè âî ñò³ éî ãî ôîð ìó âàí íÿ.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º äîñ ë³ äæåí íÿ ìå õà í³ç ìó äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ -

âàí íÿ áàí ê³â ñüêî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ òà âèç íà ÷åí íÿ îñ íîâ -

íèõ íà ïðÿ ì³â ¿¿ ïî êðà ùåí íÿ. 

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Äåð æàâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çä³é ñíþ ºòü ñÿ ç ìå òîþ ðå à ë³ çà ö³¿ åêî íî -

ì³÷ íî¿, íàó êî âî–òåõ í³÷ íî¿ ³ ñî ö³àëü íî¿ ïî ë³ òè êè. Âî íî âèç íà ÷à -

ºòü ñÿ ïî êàç íè êà ìè åêî íî ì³÷ íî ãî ³ ñî ö³àëü íî ãî ðî çâèò êó Óê ðà ¿ -

íè, ðåñ ïó áë³ êàíñüêè ìè ³ ðå ã³î íàëü íè ìè ïðî ãðà ìà ìè ðî çâèò êó

íà ðîä íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà, ðåñ ïó áë³ êàíñü êèì ³ ì³ñ öå âè ìè áþ äæå -

òà ìè, ïå ðåä áà ÷ó âà íè ìè â íèõ îá ñÿ ãà ìè äåð æàâ íî ãî ô³ íàí ñó -

âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ [7].

Äåð æàâ íà ³í âå ñòè ö³é íà ïî ë³ òè êà – öå ä³ÿëü í³ñòü äåð æà âè ùî -

äî ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ç ìå òîþ ðå à ë³ çà ö³¿ ö³ ëåé

åêî íî ì³÷ íî¿, íàó êî âî–òåõ í³÷ íî¿ òà ñî ö³àëü íî¿ ïî ë³ òè êè; êîì ïëåêñ

åêî íî ì³÷ íèõ, îð ãà í³ çà ö³é íî–ïðà âî âèõ òà ³í øèõ çà õî ä³â äåð æà âè,

ñïðÿ ìî âà íèõ íà ñòâî ðåí íÿ ñïðèÿò ëè âî ãî ³í âå ñòè ö³é íî ãî êë³ ìà -

òó, ñòðóê òóð íó ïå ðå áó äî âó, ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ íà ö³î íàëü -

íî¿ åêî íî ì³ êè [4, ñ. 117].

Íà ³í âå ñòè ö³é íó ïî ë³ òè êó äåð æà âè âïëè âà þòü òà ê³ ôàê òî ðè ÿê

ñòðóê òó ðà åêî íî ì³ êè, ð³ âåíü ¿¿ ðî çâèò êó, ñòàí òà åôåê òèâ í³ñòü

âè êî ðè ñòàí íÿ îñ íîâ íèõ âè ðîá íè ÷èõ ôîí ä³â, ô³ íàí ñî â³ ìî æëè -

âî ñò³, ð³ âåíü íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî ðî çâèò êó. Â Óê ðà ¿ í³ ìîæ íà âè -

ä³ ëè òè òàê³ íà ïðÿìè äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿

ä³ÿëü íî ñò³ íà ðèñ. 1.

Â³ä ïî â³ä íî äî ñò. 66 Çà êî íó «Ïðî áàí êè ³ áàí ê³â ñüêó ä³ÿëü -

í³ñòü» äåð æàâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ ä³ÿëü íî ñò³ áàí ê³â çä³é ñíþ ºòü ñÿ

Íà ö³î íàëü íèì áàí êîì Óê ðà ¿ íè ó òà êèõ ôîð ìàõ:

I. Àä ì³ í³ ñòðà òèâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ:

1) ðå º ñòðà ö³ÿ áàí ê³â ³ ë³ öåí çó âàí íÿ ¿õ ä³ÿëü íî ñò³;

2) âñòà íî âëåí íÿ âè ìîã òà îá ìå æåíü ùî äî ä³ÿëü íî ñò³ áàí ê³â;

3) çà ñòîñ óâàí íÿ ñàíê ö³é àä ì³ í³ ñòðà òèâ íî ãî ÷è ô³ íàí ñî âî ãî

õà ðàê òå ðó;

4) íà ãëÿä çà ä³ÿëü í³ ñòþ áàí ê³â;

5) íà äàí íÿ ðå êî ìåí äà ö³é ùî äî ä³ÿëü íî ñò³ áàí ê³â.

II. ²í äè êà òèâ íå ðå ãó ëþ âàí íÿ:

1) óñòà íî âëåí íÿ îáîâ'ÿç êî âèõ åêî íî ì³÷ íèõ íîð ìà òè â³â;

2) âèç íà ÷åí íÿ íîðì îáîâ'ÿç êî âèõ ðå çåð â³â äëÿ áàí ê³â;

3) óñòà íî âëåí íÿ íîðì â³ äðàõ óâàíü äî ðå çåð â³â íà ïî êðèò òÿ

ðè çè ê³â â³ä àê òèâ íèõ áàí ê³â ñüêèõ îïå ðà ö³é;

4) âèç íà ÷åí íÿ â³ä ñîò êî âî¿ ïî ë³ òè êè;

5) ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ áàí ê³â;

6) êî ðåñ ïîí äåíò ñü ê³ â³ä íî ñè íè;

7) óïðà âë³í íÿ çî ëî òî âà ëþò íè ìè ðå çåð âà ìè, âêëþ ÷àþ ÷è âà -

ëþò í³ ³í òåð âåí ö³¿;

8) îïå ðà ö³¿ ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè íà â³ä êðè òî ìó ðèí êó;

9) ³ì ïîðò òà åê ñïîðò êà ï³ òà ëó. 
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Ó òåî ð³¿ äåð æàâ íî ãî óïðà âë³í íÿ áàí ê³â ñüêîþ ³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü -

í³ ñòþ ìîæ íà âè ä³ ëÿ òè ôóí äà ìåí òàëü í³ òà ³í ñòðó ìåí òàëü í³ ö³ ë³ [6].

Ôóí äà ìåí òàëü í³ ö³ ë³ – öå òà ê³ ö³ ë³, ÿê³ íå ïî òðå áó þòü äî äàò êî -

âî ãî îá´ðóí òó âàí íÿ. ²í ñòðó ìåí òàëü í³ ö³ ë³ – º ³í ñòðó ìåí òà ìè äî -

ñÿ ãíåí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íèõ ö³ ëåé.

Îñ íîâ íè ìè ìå òî äà ìè äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ áàí ê³â ñüêî¿

³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ º:

1) îð ãà í³ çà ö³é íî–ïðà âî â³;

2) áþ äæåò í³;

3) âè êî ðè ñòàí íÿ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é;

4) ãðî øî âî–êðå äèò íà ïî ë³ òè êà.

Ïðà âî âà áà çà ÿâ ëÿºòü ñÿ äó æå âà æëè âèì âà æå ëåì, ¿¿ ðî çâè òîê

ñïðèÿº åôåê òèâ íî ìó ðî çâèò êó åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äëÿ âñ³õ ¿¿

ñôåð. Îð ãà í³ çà ö³é íî–ïðà âî â³ ìå òî äè äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ

³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïå ðåä áà ÷à þòü: ðîç ðîá êó â³ä ïî â³ä íî¿ çà -

êî íî äàâ ÷î¿ áà çè; ðîç ðîá êó äåð æàâ íèõ íîðì òà ñòàí äàð ò³â â ³í -

âå ñòè ö³é í³é ñôå ð³; ë³ öåí çó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³; äåð -

æàâ íó åêñ ïåð òè çó äåð æàâ íèõ ïðî ãðàì òà ïðî åê ò³â; àí òè ìî íî -

ïîëü í³ çà õî äè; ðîç äåð æàâ ëåí íÿ òà ïðè âà òè çà ö³þ; óìî âè âè êî -

ðè ñòàí íÿ çå ìë³ òà ³í øèõ ïðè ðîä íèõ ðå ñóð ñ³â [8].

Îñ íîâ íè ìè çà êî íà ìè, ÿê³ ðå ãó ëþ þòü ³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü

Óê ðà ¿ íè, º çà êî íè: «Ïðî ³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü», «Ïðî ö³í í³ ïà -

ïå ðè òà ôîí äî âèé ðè íîê», «Ïðî ³í íî âà ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü», «Ïðî ³í -

ñòè òóò ñï³ëü íî ãî êðå äè òó âàí íÿ» òà ³í ø³.

Ïðè âèç íà ÷åí í³ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ó çà êî íî äàâ ÷èõ àê òàõ

ö³ ëüî âå âè êî ðè ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íå âðàõî âó ºòü ñÿ. Íå äîñ êî íà ëîþ

òà êîæ º çà êî íî äàâ ÷î–ïðà âî âà îñ íî âà âè êî íàí íÿ äåð æàâ íèõ çî -

áîâ'ÿçàíü. Â ðå ãó ëþ âàí í³ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é ºäè íè ìè ïðà âî âè -

ìè ³í ñòðó ìåí òà ìè º ì³æ íà ðîä í³ óãî äè, ÿê³ ìî æóòü íà äà âà òè äî äàò -

êî â³ ï³ëü ãè ³íî çåì íèì ³í âå ñòî ðàì íà îñ íî â³ âçà ºì íî ñò³. ×èí íå çà -

êî íî äàâ ñòâî íà ö³ ëþº êî ìåð ö³é í³ áàí êè íà îò ðè ìàí íÿ ïðè áóò êó,

ùî ñòà âèòü ¿õ â îäèí ðÿä ç ï³ä ïðè ºì íèöüêè ìè ñòðóê òó ðà ìè, í³ âå -

ëþþ ÷è ¿õ ñóò í³ñ íó îñî áëè â³ñòü ÿê ìå õà í³ç ìó ïðîñ óâàí íÿ ãðî øåé â

åêî íî ì³ ö³ [1, ñ. 158]. Íå óç ãî äæå í³ñòü âíó òð³ø íüî ãî çà êî íî äàâ -

ñòâà â ðå ãó ëþ âàí í³ ì³æ íà ðîä íèõ ðîç ðà õóí ê³â óñêëàä íþº âõî äæåí -

íÿ áàí ê³â ñüêèõ óñòà íîâ â ì³æ íà ðîä íó ïëà ò³æ íó ñè ñòå ìó.

Äî áþ äæåò íèõ âà æå ë³â â³ä íî ñÿòü ïî äàò êî âó ñè ñòå ìó, ÿêà ïå -

ðå ðîç ïî ä³ ëÿº äî õî äè ï³ä ïðè ºìñòâ òà íà ñå ëåí íÿ. Öþ ñè ñòå ìó

ââà æà þòü îï òè ìàëü íîþ äëÿ óòâî ðåí íÿ áþ äæå òó êðà ¿ íè, à ñà ìå

éî ãî ïðè áóò êî âî¿ ÷à ñòè íè. Îñ íîâ íè ìè íå äî ë³ êà ìè, íà íàø ïî -

ãëÿä, º íå äîñ êî íà ë³ñòü ïî äàò êî âî¿ ñè ñòå ìè, îñ ê³ëü êè ïî äàò êè, ÿê³

ñïëà ÷ó þòü ñÿ, íà ïðè êëàä, ïî äà òîê íà ïðè áó òîê, ïî äà òîê íà äî äà -

íó âàð ò³ñòü, ñóò òº âî âïëè âà þòü íà ðîç ì³ð êà ï³ òà ëó áàí ê³â ñüêèõ

óñòà íîâ. Äî ñòàò í³é ðîç ì³ð êà ï³ òà ëó âè êî íóº ôóíê ö³þ ñòðà õîâ êè

íà âè ïà äîê, êî ëè áàíê íå ñå çáèò êè àáî ç'ÿâ ëÿ þòü ñÿ ðè çè êè, â

òî ìó ÷è ñë³ â³ä ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Òóò äåð æà âà ìàº çà ö³ -

êàâ ëå í³ñòü ³ ïî âèí íà ñïðèÿ òè íà êî ïè ÷åí íþ äî ñòàò íüî ãî êà ï³ òà -

ëó áàí ê³â ñüêè ìè óñòà íî âà ìè. ßê íàñ ë³ äîê, âî íè ïðèé ìà òè ìóòü

á³ëüø àê òèâ íó ó÷àñòü â ³í âå ñòè ö³é íî ìó ïðî öå ñ³.

Ùî ñòîñ óºòü ñÿ âè êî ðè ñòàí íÿ ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó, ÿê ìå òî äà

ðå ãó ëþ âàí íÿ áàí ê³â ñüêî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, ìîæ íà ñêà çà -

òè, ùî ³íî çåì í³ ³í âå ñòî ðè âäà þòü ñÿ äî êó ï³â ë³ êîí òðîëü íî ãî ïà -

êå òó àê ö³é óê ðà ¿íñü êèõ áàí ê³â. Ïðè êëà äîì äà íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ º òà ê³

áàí êè: Ïðî Êðå ä³ò Áàíê, Óêð Ñèá áàíê, Óêð ñîö áàíê, Ïðà -

âåêñ–Áàíê, áàíê «Ôî ðóì», ÂÒÁ Áàíê.

Îñî áëè âó óâà ãó, íà íàø ïî ãëÿä, ñë³ä ïðè ä³ ëè òè ãðî øî âî–êðå äèò -

í³é ïî ë³ òè ö³. Îñ íîâ íîþ ¿¿ ö³ë ëþ º åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ, äî ñÿ ãíåí íÿ

ÿêî¿ â³ä áó âàºòü ñÿ ÷å ðåç âè êî ðè ñòàí íÿ ³ óç ãî äæåí íÿ ïðî ì³æ íèõ ö³ -

ëåé (âà ëþò íèé êóðñ, â³ä ñîò êî âà ñòàâ êà, ãðî øî âà ìà ñà òî ùî).

Âè ð³ç íÿ þòü òà ê³ îñ íîâ í³ ³í ñòðó ìåí òè ãðî øî âî–êðå äèò íî ãî

ðå ãó ëþ âàí íÿ:

– íîð ìè ñòðà õî âèõ ðå çåð â³â, ÿê³ çî áîâ'ÿçà í³ ìà òè êî ìåð ö³é í³

áàí êè é òèì ñà ìèì â³ä âî ë³ êà òè ïåâ íó ÷à ñòè íó ñâî ¿õ êîø ò³â â³ä

àê òèâ íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ äëÿ êðå äè òó âàí íÿ òà ³í âå ñòó âàí íÿ;

– îáë³ êî âà ñòàâ êà Íà ö³î íàëü íî ãî áàí êó, çà ÿêîþ â³í ïðî äàº

êðå äèò í³ ðå ñóð ñè îñî áàì, çá³ëü øóþ ÷è àáî çìåí øóþ ÷è îá ñÿ ãè

êðå äèò íèõ äæå ðåë äëÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é; 

– îïå ðà ö³¿ ç äåð æàâ íè ìè ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè â³ä êðè òî ìó ðèí êó [3].

Çì³ íè, ÿê³ â³ä áó âà ëè ñÿ â îáë³ êî â³é ñòàâ ö³ çà ïå ð³îä ç 2004 ðî -

êó ïî ñ³ ÷åíü 2011 ðî êó çî áðà æå í³ â òà áëè ö³.

Ç òà áëè ö³ áà ÷è ìî, ùî ç ñåð ïíÿ 2008 ðî êó îáë³ êî âà ñòàâ êà

ÍÁÓ çíè çè ëà ñÿ òà óòðè ìó ºòü ñÿ ñòà á³ëü íî. Àëå òà êîæ â³ äî ìî, ùî,

íà æàëü, çíè æåí íÿ îáë³ êî âî¿ ñòàâ êè ïî êè íå âïëè íó ëî íà çíè -

æåí íÿ ïðî öåíò íèõ ñòà âîê ïî êðå äè òàõ, îò æå ïî ñëà áëåí íÿ ãðî -

øî âî–êðå äèò íî¿ ïî ë³ òè êè íî ñèòü ôîð ìàëü íèé õà ðàê òåð.

Âçà ãà ë³, ìîæ íà âè ä³ ëè òè òà ê³ âè äè ãðî øî âî–êðå äèò íî¿ ïî ë³ òè -

êè öåí òðàëü íî ãî áàí êó (ðèñ. 2).

Ãíó÷ êà ãðî øî âî–êðå äèò íà ïî ë³ òè êà – ïî ë³ òè êà öåí òðàëü íî ãî

áàí êó, çà ÿêîþ ïðî ì³æ íîþ ö³ë ëþ º ô³ê ñà ö³ÿ àáî ï³ä òðèì êà ïðî -

öåíò íèõ ñòà âîê íà ïåâ íî ìó ð³â í³. Ïî ïèò íà ãðî ø³ çðîñ òàº –

çðîñ òàº ¿õ ïðî ïî çè ö³ÿ, ïî ïèò çìåí øó ºòü ñÿ – çìåí øó ºòü ñÿ ïðî -

ïî çè ö³ÿ. Öå â³ä áó âàºòü ñÿ çà äëÿ ï³ä òðèì êè ô³ê ñî âà íî¿ íî ì³ íàëü -

íî¿ â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè.

Æîð ñòêà ãðî øî âî–êðå äèò íà ïî ë³ òè êà îð³ ºí òî âà íà íà ô³ê ñà ö³þ

ñòà á³ëü íî ãî ãðî øî âî ãî îá ñÿ ãó. Òóò çá³ëü øåí íÿ â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè

â³ä áó âàºòü ñÿ ÷å ðåç çðî ñòàí íÿ ïî ïè òó íà ãðî ø³, ³ , íàâ ïà êè, ïà ä³í íÿ

ïî ïè òó íà ãðî ø³ – çíè æåí íÿ â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè. Â äà íî ìó âè ïàä êó

áàíê ï³ä òðè ìóº ïåâ íèé ð³ âåíü ïðî ïî çè ö³¿ ãðî øåé.
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Ïðî ì³æ íî ìó òè ïî â³ ãðî øî âî–êðå äèò íî¿ ïî ë³ òè êè â³ä ïî â³ äàº

òà êà ìî äåëü ïðî ïî çè ö³¿ ãðî øåé: ïðè çì³ í³ ïî ïè òó íà ãðî ø³ ïðî -

ïî çè ö³ÿ ãðî øåé çì³ íþ ºòü ñÿ, àëå â îá ñÿ ç³, íå äî ñòàò íüî ìó äëÿ

ï³ä òðèì êè ïðî öåíò íèõ ñòà âîê íà ô³ê ñî âà íî ìó ð³â í³. Òîá òî çðî -

ñòàí íÿ ïî ïè òó íà ãðî ø³ ñó ïðî âî äæó ºòü ñÿ çðî ñòàí íÿì ³ ïðî ïî çè -

ö³¿ ãðî øåé, ³ ñòàâ êè ïðî öåí òà [5].

Îò æå, ãðî øî âî–êðå äèò íà ïî ë³ òè êà ðå ãó ëþº ðî áî òó áàí ê³â ñüêî¿

ñè ñòå ìè òà ãðî øî âèé îá³ã, âïëè âàþ ÷è íà ³í âå ñòè ö³é í³ óìî âè. Íà

äà íèé ÷àñ â Óê ðà ¿ í³ á³ëüø âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ ïðî ì³æ íà ïî ë³ òè êà.

Äëÿ åôåê òèâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ãðî øî âî–êðå äèò íèì ðèí êîì,

óïðà âë³í íÿ ë³ê â³ä í³ ñòþ áàí ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè, âè êî íàí íÿ ôóíê ö³¿

êðå äè òî ðà ÍÁÓ çà ñòî ñî âóº ìå õà í³ç ìè ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ áàí ê³â.

Åêî íî ì³÷ íà ñóò í³ñòü êðå äè ò³â ÍÁÓ íà ìàê ðî ð³â í³ ïî ëÿ ãàº â òî ìó,

ùî ÷å ðåç êðå äè òó âàí íÿ áàí ê³â çä³é ñíþ ºòü ñÿ åì³ ñ³ÿ ãðî øåé â

îá³ã ³ ðîç øè ðþ ºòü ñÿ îá ñÿã ñó êóï íî¿ ãðî øî âî¿ ìà ñè â åêî íî ì³ ö³,

ñòâî ðþ þ ÷è óìî âè äëÿ åê ñïàí ñ³¿ êðå äèò íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ áàí ê³â. Íà

ì³ êðî ð³â í³ êðå äè òè Íà ö³î íàëü íî ãî áàí êó ñïðèÿ þòü ï³ä òðè ìàí íþ

áàí êà ìè ñâîº¿ ë³ê â³ä íî ñò³ íà íåîáõ³ä íî ìó ð³â í³, çì³ í³ ñòðóê òó ðè

¿õ í³õ àê òè â³â íà êî ðèñòü ïî çè÷ êî âèõ îïå ðà ö³é, à òà êîæ ðîç øè -

ðåí íþ, çà íåîáõ³ä íî ñò³, îá ñÿ ãó êðå äèò íî¿ äî ïî ìî ãè ñâî ¿ì êë³ ºí -

òàì [9]. Îñòàí í³ì ÷à ñîì ï³ä ïðî ãðà ìó ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ ïî òðà ïè -

ëè íà ñòóï í³ áàí êè: Óêð ïðîì áàíê, Íà äðà Áàíê òà ³í ø³. Íà ñüî ãîä -

í³ ÍÁÓ äå ùî îá ìå æèâ ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ áàí ê³â, ùî ãàëü ìóº óê ð³ -

ïëåí íÿ ô³ íàí ñî âî–áàí ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè, âè ïðà âëåí íÿ ñè òóà ö³¿

ïðî áëåì íèõ áàí ê³â.

Âèñ íîâ êè

Ïðî à íà ë³ çó âàâ øè ³í ñòðó ìåí òè äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ áàí -

ê³â ñüêî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ìîæ íà âè ä³ ëè òè òà ê³ íà ïðÿ ìè ïî êðà ùåí íÿ ³í -

âå ñòè ö³é íèõ ïðî öå ñ³â â Óê ðà ¿ í³:

– çà áåç ïå ÷åí íÿ ãà ðàí ò³é íèõ óìîâ ïðè çä³é ñíåí í³ ³í âå ñòè ö³é

áàí ê³â ñüêè ìè óñòà íî âà ìè â äåð æàâ í³ ïðî åê òè;

– ñïðèÿ òè çà ëó ÷åí íþ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é äëÿ ðî çâèò êó áàí -

ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè Óê ðà ¿ íè;

– ñêî ðå ãó âà òè ïî äàò êî âó ñè ñòå ìó ïî â³ä íî øåí íþ äî óñòà íîâ,

ÿê³ çä³é ñíþ þòü ³í âå ñòè ö³é íå êðå äè òó âàí íÿ;

– îï òè ì³ çó âà òè â³ä ñîò êî âó ïî ë³ òè êó Íà ö³î íàëü íî ãî áàí êó Óê -

ðà ¿ íè;

– ïðî âî äè òè ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ áàí ê³â, ÿê îäèí ³ç çà ñî á³â çà î õî -

÷åí íÿ äî çä³é ñíåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³;

– ïðè íåîáõ³ä íî ñò³ ñïðèÿ òè ïðî öå ñó çëèò òÿ òà ïî ãëè íàí íÿ

áàí ê³â, øëÿ õîì âäîñ êî íà ëåí íÿ ïðà âî âî¿ áà çè;

– ðî áè òè öåí òðà ë³ çî âà í³ äåð æàâ í³ êà ï³ òà ëîâ êëà äåí íÿ.

Çà ñòîñ óâàí íÿ âè ùå íà âå äå íèõ çà õî ä³â ñïðèÿ òè ìå òå ðî çâèò êó

ô³ íàí ñî âî ãî ñåê òî ðó åêî íî ì³ êè, çî êðå ìà ïî êðà ùèòü ïðî öåñ ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ êðà ¿ íè.

Ïå ð³îä Îáë³ êî âà ñòàâ êà ÍÁÓ

2004 9,0

2005 9,5

2006 8,5

2007 8,4

2008 12,0

2009 10,25

2010, â òî ìó ÷è ñë³: 7,75

ñ³ ÷åíü 10,25

ëþ òèé 10,25

áå ðå çåíü 10,25

êâ³ òåíü 10,25

òðà âåíü 10,25

08.06 9,5

÷åð âåíü 9,5

08.07 8,5

ëè ïåíü 8,5

10.08 7,75

ñåð ïåíü 7,75

âå ðå ñåíü 7,75

æîâ òåíü 7,75

ëè ñòî ïàä 7,75

ãðó äåíü 7,75

2011, ñ³ ÷åíü 7,75
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Ó ñòàò ò³ äîñ ë³ äæå íî òåî ðå òè êî–ìå òî äî ëî ã³÷ í³ îñ íî âè ìî -

í³ òî ðèí ãó ÿê îñ íîâ íî ãî åëå ìåí òó ñè ñòå ìè óïðà âë³í íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ ïðî ìè ñëî âèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Ïðî à íà ë³ -

çî âà íî ñóò í³ñòü ïî íÿò òÿ «ìî í³ òî ðèíã» òà çà ïðî ïî íî âà íå

âèç íà ÷åí íÿ ìî í³ òî ðèí ãó ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê ò³â. Áó ëî âèç -

íà ÷å íî ìå õà í³çì ïðî âå äåí íÿ òà íà ïðÿ ìè ìî í³ òî ðèí ãó ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó â ñó ÷à ñíèõ óìî âàõ ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ñè ñòå ìà óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íèì ïðî -

åê òîì, ìî í³ òî ðèíã, ³í âå ñòè ö³é íèé ïðî åêò, êîí òðî ë³íã, êî ìó í³ -

êà ö³é íà ñè ñòå ìà.

Â ñòàòüå èñ ñëå äî âà íû òåî ðå òè êî–ìå òî äî ëî ãè ÷å ñêèå îñ -

íî âû ìî íè òî ðèí ãà êàê îñ íîâ íî ãî ýë åìåí òà ñè ñòå ìû óïðà -

âëå íèÿ èí âå ñòè öèîí íîé äåÿ òåëü íî ñòüþ ïðî ìû øëåí íûõ

ïðåä ïðèÿ òèé. Ïðî à íà ëè çè ðî âà íà ñóù íîñòü ïî íÿ òèÿ «ìî íè -

òî ðèíã» è ïðåä ëî æå íî îïðå äå ëå íèå ïî íÿ òèÿ «ìî íè òî ðèíã

èí âå ñòè öèîí íûõ ïðî åê òîâ». Áûë îïðå äå ëåí ìå õà íèçì ïðî -

âå äå íèÿ è íà ïðà âëå íèÿ ìî íè òî ðèí ãà èí âå ñòè öèîí íî ãî ïðî -

åê òà â ñî âðå ìåí íûõ óñëî âèÿõ.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ñè ñòå ìà óïðà âëå íèÿ èí âå ñòè öèîí -

íûì ïðî åê òîì, ìî íè òî ðèíã, èí âå ñòè öèîí íûé ïðî åêò, êîí -

òðîë ëèíã, êîì ìó íè êà öèîí íàÿ ñè ñòå ìà.

The pa per stu di es the o ret ical and metho do lo gi cal ba sics of

mo ni to ring as a key ele ment to go vern in vest ment ac ti vi ti es of

the in du stri al en ter pris es. Es sen ce of the mo ni to ring as a no -

tion is exa mi ned and a de fi nit ion is put forward as re gards mo -

ni to ring of in vest ment proj ects. A mecha nism and ob jec ti ves of

mo ni to ring of an in vest ment proj ect are esta blished in con -

nec tion with the cur rent eco no mic ma na ge ment.

Ke ywords: a con trol sy stem for an in vest ment proj ect,

mo ni to ring, in vest ment proj ect, con trol ling, com mu ni ca tion

sy stem.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â ðå çóëü òà ò³ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ Óê ðà ¿ íè çä³é ñíþ ºòü ñÿ âïðî âà äæåí íÿ

òåõ íî ëî ã³é, ìî äåð í³ çà ö³ÿ ä³ þ ÷èõ âè ðîá íèöòâ, ðî çâè òîê çîâ í³ø -

íüî åêî íî ì³÷ íèõ çâ'ÿç ê³â, ñòâî ðåí íÿ ñó ÷à ñíî¿ âè ðîá íè ÷î¿, òðàíñ -

ïîðò íî¿, ðèí êî âî¿, ³í âå ñòè ö³é íî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè, ïî êðà ùåí íÿ

åêî ëî ã³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿ òà ñî ö³àëü íî ãî êë³ ìà òó. Îä íàê íå âñ³ ³í âå ñòè -

ö³¿ ìî æóòü ïðè íå ñòè òà êó â³ä äà ÷ó. Òî ìó ïðèé íÿò òÿ ð³ øåíü ñòî -

ñîâ íî ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê ò³â ïî âèí íî áà çó âà òè ñÿ íà îö³í ö³ êîæ -

íî ãî ³ç çà ïðî ïî íî âà íèõ ïðî åê ò³â ç ìå òîþ âèáî ðó íàé á³ëüø îï -

òè ìàëü íî ãî ç íèõ. Êð³ì òî ãî, óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ -

ñòþ íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ â óìî âàõ çì³ íþ âà íî ãî çîâ í³ø íüî ãî ñå ðå äî -

âè ùà ñïðÿ ìî âà íå íà éî ãî àäàï òà ö³þ äî êîí êðåò íèõ óìîâ. Ìå õà -

í³ç ìè óïðà âë³í íÿ íà äà þòü ³í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê òà ãîñ -

ïî äà ðþ âàí íÿ ãíó÷ êî ñò³ ³ ñò³é êî ñò³ äî íåñ ïðèÿò ëè âèõ ÿâèù ó âíó -

òð³ø íüî ìó òà çîâ í³ø íüî ìó ñå ðå äî âè ù³.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Ñâ³ òî âà

åêî íî ì³÷ íà íàó êà ìàº âå ëè êèé äîñ â³ä âèâ ÷åí íÿ ïðî áëåì ³í âå -

ñòó âàí íÿ, äîñ ë³ äæåí íÿ éî ãî ïðè ðî äè òà óïðà âë³í íÿ íèì. Äîñ ë³ -

äæåí íÿì ïè òàíü óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íè ìè ïðî åê òà ìè òà ¿õ

àíà ë³ çó çàé ìà ëè ñÿ òà ê³ çà ðó á³æ í³ àâ òî ðè ÿê Â. Áå ðåíñ, Ï. Õà âðà -

íåê, Ã. Á³ð ìàí, Åðèê Ó. Ëàð ñîí òà ³í ø³. Çíà÷ íèé âíå ñîê â ðîç ðîá -

êó ð³ç íèõ àñ ïåê ò³â ïðî áëåì ³í âå ñòó âàí íÿ òà óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè -

ö³é íè ìè ïðî åê òà ìè ï³ä ïðè ºì ñòâà çðî áè ëè òà ê³ óê ðà ¿íñü ê³ òà ðî -

ñ³éñü ê³ â÷å í³, ÿê ².Î. Áëàíê, Í.Ì. Ãó ëÿº âà, Á.Ì. Ùó ê³í, Þ.Ì. Ïðà -

âèê, Þ.². ªõà íó ðîâ, Â.Ã. Ôå äî ðåí êî, À.Ô. Ãîé êî, Â.Ô. Ìàê ñè ìî âà,

Ò.Â. Á²ËÎÍÎÃ,
àñï³ðàíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ìåí³ Ò. Øåâ÷åíêà

Ìîí³òîðèíã ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó
ÿê åëåìåíò ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ

³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ïðîìèñëîâîãî
ï³äïðèºìñòâà


