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Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ íó òî ðîëü îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó ÿê ôàê òî -
ðà åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó òà äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ éî ãî
âå ëè ÷è íè.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: îñ íîâ íèé êà ï³ òàë, ïðî äóê òèâ í³ñòü, ³í -
âå ñòè ö³¿.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå í³ ðîëü îñ íîâ íî ãî êà ïè òà ëà êàê
ôàê òî ðà ýêî íî ìè ÷å ñêî ãî ðà çâè òèÿ è èñ òî÷ íè êè ôîð ìè -
ðî âà íèÿ åãî âå ëè ÷è íû.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: îñ íîâ íîé êà ïè òàë, ïðî äóê òèâ -
íîñòü, èí âå ñòè öèè.

In the ar tic le con si de red ro le of the fi xed as sets as a fac tor
of eco no mic de ve lop ment and sour ces of for ming of his si ze.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Îñ íîâ íèé êà ï³ òàë çàé ìàº âà -

æëè â³ øå ì³ñ öå â ÷è ñë³ ðå ñóð ñ³â âè ðîá íèö òâà, à â³ä ïðî äóê -

òèâ íî ñò³ éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ çàë åæàòü ðå çóëü òà òè ä³ÿëü íî ñò³

ñóá'ºê ò³â åêî íî ì³ êè. Â³ä ïî â³ä íî ïðè ä³ ëåí íÿ ñóò òº âî¿ óâà ãè

ñóò íî ñò³ êà ï³ òà ëó òà äæå ðå ëàì éî ãî ôîð ìó âàí íÿ º çàâ æäè

ñâîº ÷à ñíèì ³ àê òó àëü íèì.

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

ñò³ êà ï³ òà ëó òà îêðå ìèì àñ ïåê òàì éî ãî ðî ë³ ³ âè êî ðè ñòàí íÿ â

ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè ïðèñ âÿ ÷å íà âå ëè ÷åç íà íèç êà íàó êî âèõ

ïðàöü. Öå ðî áî òè êëà ñè ê³â åêî íî ì³÷ íî¿ òåî ð³¿ À. Ñì³ òà,

Ê. Ìàðê ñà òà ³í., à òà êîæ ðî áî òè ñó ÷à ñíèõ äîñ ë³ä íè ê³â Â. Ãå -

ºöÿ, Î. ªìåëüÿ íî âà, À. Ðå âåí êà, Î. Âî ðî í³ íà òà ³í øèõ. Àëå

ïè òàí íÿ ïðî äóê òèâ íî ñò³ êà ï³ òà ëó òà âè êî ðè ñòàí íÿ ìî æëè âî -

ñòåé éî ãî íà ðî ùó âàí íÿ â óìî âàõ íå ñòà á³ëü íî¿ åêî íî ì³ êè ïî -

òðå áó þòü ïî äàëü øèõ äîñ ë³ äæåíü.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º âèÿ âëåí íÿ ÿê³ñ íèõ õà ðàê òå ðè ñòèê êà ï³ òà -

ëó, ùî âïëè âà þòü íà éî ãî ïðî äóê òèâ í³ñòü, òà ðîç ðî áëåí íÿ

ïðî ïî çè ö³é ùî äî íà ðî ùó âàí íÿ éî ãî âå ëè ÷è íè ³ ÿêî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Âà æëè â³ øèì ³í äè êà òî -

ðîì ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè, ÿê â³ äî ìî, º âà ëî âèé âíó òð³ø í³é

ïðî äóêò (ÂÂÏ) ÿê ïî êàç íèê, ùî âèç íà ÷àº ðèí êî âó âàð ò³ñòü

ê³í öå âèõ ðå çóëü òà ò³â åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ âñ³õ ³í ñòè òó ö³é -

íèõ ñåê òî ð³â â åêî íî ì³ ö³ çà ïåâ íèé ïðî ì³ æîê ÷à ñó ³ õà ðàê òå -

ðè çóº âçà ºìî ïîâ'ÿçà í³ àñ ïåê òè åêî íî ì³÷ íî ãî îáî ðî òó – âè -

ðîá íèö òâî òî âà ð³â òà ïî ñëóã, óòâî ðåí íÿ äî õî ä³â, ¿õ ê³í öå âå

âè êî ðè ñòàí íÿ íà ñïî æè âàí íÿ ³ íà ãðî ìà äæåí íÿ. Òî ìó àê òó -

àëü í³ñòü äîñ ë³ äæåí íÿ éî ãî äè íà ì³ êè º íàä çâè ÷àé íî àê òó àëü -

íîþ, îñî áëè âî çà äæå ðå ëà ìè éî ãî çðî ñòàí íÿ.

Íà ñòà ä³¿ âè ðîá íèö òâà ÂÂÏ (â îñ íîâ íèõ ö³ íàõ) ñêëà äà ºòü -

ñÿ ç âà ëî âî¿ äî äà íî¿ âàð òî ñò³ âñ³õ âè ä³â åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî -

ñò³ (ãà ëó çåé åêî íî ì³ êè, ùî âè ðî áëÿ þòü òî âà ðè òà íà äà þòü

ïî ñëó ãè). Âà ëî âà äî äà íà âàð ò³ñòü (ÂÄÂ) º çíî âó ñòâî ðå íîþ

âàð ò³ ñòþ ó ïðî öå ñ³ âè ðîá íèö òâà îá'ºê òà ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ

(ñåê òî ðó, ãà ëó ç³, ðå ã³î íó). ÂÄÂ º áà ëàí ñóþ ÷èì ïî êàç íè êîì

ðà õóí êó âè ðîá íèö òâà, ùî õà ðàê òå ðè çóº âíå ñîê êîæ íî¿ ãà ëó ç³

ó âè ðî áëå íèé âà ëî âèé âíó òð³ø í³é ïðî äóêò êðà ¿ íè.

ßê ùî äî âà ëî âî¿ äî äà íî¿ âàð òî ñò³ äî äà òè ÷è ñò³ ïî äàò êè íà

ïðî äóê òè òà ³ì ïîðò, îäåð æè ìî ïî êàç íèê âà ëî âî ãî âíó òð³ø íüî -

ãî ïðî äóê òó, ùî º ê³í öå âèì ðå çóëü òà òîì âè ðîá íè ÷î¿ ä³ÿëü íî ñò³

ðå çè äåíò íèõ îäè íèöü–âè ðîá íè ê³â. Ïî êàç íèê âà ëî âî¿ äî äà íî¿

âàð òî ñò³ ãà ëó ç³ (ñåê òî ðó, ðå ã³î íó êðà ¿ íè) âèç íà ÷à ºòü ñÿ ÿê ð³ç -

íèöÿ ì³æ âà ëî âèì âè ïó ñêîì ³ ïðî ì³æ íèì ñïî æè âàí íÿì ïî äà -

íî ìó âè äó åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ (ñåê òî ðó, ðå ã³î íó, êðà ¿ í³).
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Ðå çóëü òà òè ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè âèç íà ÷à þòü ñÿ íà ÿâ í³ ñòþ

ðå ñóð ñ³â ³ åôåê òèâ í³ ñòþ ¿õ íüî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ. Ãî ëîâ íè ìè

ñå ðåä ðå ñóð ñ³â âè ðîá íèö òâà º òðó äî â³ ðå ñóð ñè òà îñ íîâ í³

çà ñî áè, à âèç íà ÷àëü íèì ïî êàç íè êîì ¿õ íüî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ º

ïðî äóê òèâ í³ñòü ïðà ö³ ³ ïðî äóê òèâ í³ñòü îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó,

ùî ðîç ðàõî âó þòü ñÿ ÿê â³ä íî øåí íÿ ðå çóëü òà òó äî âè òðàò ðå -

ñóð ñ³â. Ç ïå ðå õî äîì Óê ðà ¿ íè äî ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ êè çìåí øè -

ëà ñÿ óâà ãà äî ïî êàç íè ê³â ïðî äóê òèâ íî ñò³, áî ââà æà ºòü ñÿ, ùî

åôåê òèâ í³ñòü ôóíê ö³î íó âàí íÿ åêî íî ì³ êè âè ì³ ðþ ºòü ñÿ âà ëî -

âèì âíó òð³ø í³ì ïðî äóê òîì. Àëå ìà ñà ÂÂÏ, ç îä íî ãî áî êó,

çàë åæèòü â³ä ê³ëü êî ñò³ ïðàö þþ ÷èõ, îñ íîâ íèõ çà ñî á³â òî ùî, à

ç ³í øî ãî – â³ä ¿õ íüî¿ ïðî äóê òèâ íî ñò³. Òîá òî ïî êàç íèê ïðî äóê -

òèâ íî ñò³ ÿê òà êèé, ùî äî äàò êî âî õà ðàê òå ðè çóº åôåê òèâ í³ñòü

âè êî ðè ñòàí íÿ ðå ñóð ñ³â ³ ðà çîì ç ê³ëü ê³ ñòþ ïðàö þþ ÷èõ òà îñ -

íîâ íèì êà ï³ òà ëîì âèç íà ÷à þòü îá ñÿ ãè ÂÂÏ, à â³ä ïî â³ä íî ³

çà ðî á³ò íó ïëà òó òà ð³ âåíü æèò òÿ íà ñå ëåí íÿ, ìàº âè êî ðè ñòî -

âó âà òè ñÿ ó ïðî öå ñ³ óïðà âë³í íÿ ðî çâèò êîì åêî íî ì³ êè.

Åêî íî ì³÷ íà òåî ð³ÿ â çà ãàëü íî ìó âè ãëÿ ä³ âèç íà ÷àº ïðî äóê -

òèâ í³ñòü (ÏÏ) ÿê â³ä íî øåí íÿ ðå çóëü òà òó (Ð) äî âè òðàò ðå ñóð -

ñ³â (R):

ÏÏ = Ð / R (1)

Íà íà ö³î íàëü íî ìó ð³â í³ ÿê ðå çóëü òàò ïðèé íÿ òî ÂÂÏ, áî ³í -

ø³ ïî êàç íè êè ìà þòü ³ñ òîò í³ íå äî ë³ êè, íà ïðè êëàä, âè ïóñê

âðàõî âóº ïðî ì³æ íå ñïî æè âàí íÿ, à âà ëî âà äî äà íà âàð ò³ñòü

íå âðàõî âóº ÷è ñò³ ïî äà òè íà ïðî äóê òè. Äî òî ãî æ ÂÂÏ îá ÷è -

ñëþ ºòü ñÿ Äåð æàâ íîþ ñëóæ áîþ ñòà òè ñòè êè íå ëè øå çà ð³ê, à

é çà êâàð òà ëà ìè.

ßê âè òðà òè ðå ñóð ñ³â âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ ð³ç í³ ïî êàç íè êè, ÿê

íà òó ðàëü í³, òàê ³ âàð ò³ñ í³. Â ö³é ðî áî ò³ ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ïðî äóê -

òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ êà ï³ òà ëó òà ôàê òî ð³â, ùî âïëè âà þòü

íà éî ãî ôîð ìó âàí íÿ.

Ïðî äóê òèâ í³ñòü êà ï³ òà ëó âèç íà ÷à ºòü ñÿ îá ñÿ ãà ìè îò ðè ìà -

íî ãî ÂÂÏ ³ çà ä³ÿ íè ìè ïðè öüî ìó îá ñÿ ãà ìè îñ íîâ íèõ çà ñî á³â

(òàáë. 1).

Ãðà ô³÷ íå ïðåä ñòà âëåí íÿ äè íà ì³ êè ïðî äóê òèâ íî ñò³ êà ï³ òà -

ëó íà âå äå íî íà ðèñ. 1. Âè ð³â íþ âàí íÿ äà íèõ çà ïî ë³ íî ì³àëü -

íèì òðåí äîì ïî êà çóº õî ÷à ³ íåç íà÷ íå àëå æ âñå–òà êè ïà ä³í -

íÿ ïðî äóê òèâ íî ñò³ êà ï³ òà ëó. Â³ä ïî â³ä íî, ÿê íàó êî âèé, òàê ³

ïðàê òè÷ íèé ³í òå ðåñ ïðåä ñòà âëÿ þòü éî ãî äæå ðå ëà ôîð ìó -

âàí íÿ, ñòðóê òó ðà, ñòó ï³íü çíî ñó òî ùî.

Íà ñàì ïå ðåä çà ö³ êàâ ëå í³ñòü ïðåä ñòà âëÿ þòü ôàê òî ðè, ùî

âïëè âà þòü íà âå ëè ÷è íó îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó, áî ðå çóëü òà òè

ä³ÿëü íî ñò³ åêî íî ì³ êè áåç ïî ñå ðåäíüî ïîâ'ÿçà í³ ç éî ãî îá ñÿ -

ãà ìè (òàáë. 2). Òóò çâåð òàº óâà ãó íèçü êà ïè òî ìà âà ãà âà ëî -

âî ãî íà ãðî ìà äæåí íÿ îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó â îñ íîâ íèõ çà ñî -

áàõ, äî òî ãî æ â îñòàí í³ ðî êè ³ âî íà çìåí øó ºòü ñÿ.

Â³ äî ìî, ùî äè íà ì³ êà ³í âå ñòè ö³é ò³ñ íî ïîâ'ÿçà íà ç äè íà ì³ -

êîþ ÂÂÏ (ðèñ. 2). Òà êå ñï³â â³ä íî øåí íÿ ïî ÿñíþ ºòü ñÿ òèì, ùî

ñà ìî îñâîºí íÿ ³í âå ñòè ö³é º ïðåä ìå òîì ä³ÿëü íî ñò³ áó ä³â íèö -

òâà ÿê âè äó åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ³ çá³ëü øóº éî ãî ïðî äóê ö³þ,

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ÂÂÏ, ó ôàêò. ö³ íàõ, ìëðä. ãðí. 204,2 225,8 267,3 345,1 441,5 544,2 720,7 948,1 913,3 1082,6 1302,1 1408,9
²í äåêñ çì³ íè ÂÂÏ, % äî ïî ïå -
ðåäíüî ãî ïå ð³î äó

109,2 105,2 109,6 112,1 102,7 107,3 107,9 102,3 85,2 104,1 105,2 100,2

Îñ íîâ í³ çà ñî áè, ó ôàêò. ö³ íàõ
íà ê³ íåöü ðî êó, ìëðä. ãðí.

915 965 1026 1141 1276 1569 2047 3150 3904 6649 7715 8455

²í äåêñ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â, % äî
ïî ïå ðåäíüî ãî ðî êó

102,4 101,1 103,3 104,2 103,7 104,9 106,1 105,1 102,5 102,3 102,4 103,0

²í äåêñ ïðî äóê òèâ íî ñò³ êà ï³ òà ëó,
% äî ïî ïå ðåäíüî ãî ðî êó

106,6 104,1 106,1 107,6 99,0 102,3 101,7 97,3 83,0 101,9 102,1 103,5
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Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà ïðîäóêòèâíîñò³ êàï³òàëó 

Äæåðåëî: äàí³ Äåðæñòàòó, ðîçðàõóíêè àâòîð³â.

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà ïðîäóêòèâíîñò³ êàï³òàëó
Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî çà äàíèìè òàáë. 1.
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ùî ³í âå ñòè ö³¿ íà ðî ùó þòü îá ñÿ ãè âè ðîá íèö òâà, ÿêå, ñâîºþ

÷åð ãîþ, äàº ìî æëè â³ñòü ÷à ñòè íó äî õî ä³â ñïðÿ ìî âó âà òè íà

³í âå ñòè ö³¿ ³ ùî íî â³ ³í âå ñòè ö³¿ ñïðèÿ þòü ÿê³ñ í³é ìî äåð í³ çà ö³¿

îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó, ï³ äâè ùåí íþ éî ãî ïðî äóê òèâ íî ñò³ ³

çá³ëü øåí íþ ìî æëè âî ñòåé äåð æà âè äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ñî ö³àëü -

íèõ çàâ äàíü.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
²í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà -
ï³ òàë, ìëí. ãðí.

23629 32573 37178 51011 75714 93096 125254 188486 233081 151777 150667 209130

Íî ì³ íàëü íèé ïðè ð³ñò ³í -
âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà -
ï³ òàë, ìëí. ãðí.

6076,9 8944 4605 13833 24703 17382,1 32157,9 63232 44595 –81304 –1110 58463

²í äåê ñè ³í âå ñòè ö³é â îñ -
íîâ íèé êà ï³ òàë

111,2 117,2 108,9 131,3 128,0 101,9 119,0 129,8 97,4 58,5 99,4 122,4

Âà ëî âå íà ãðî ìà äæåí íÿ
îñ íîâ íî ãî êà ï³ òà ëó,
ìëí. ãðí.

33427 40211 43289 55075 77820 96965 133874 198348 250158 167644 195927 247850

Ïè òî ìà âà ãà ÂÍÎÊ â îñ -
íîâ íèõ çà ñî áàõ, %

4,1 4,5 4,6 5,6 7,2 8,1 9,3 10,8 8,6 4,3 2,9 3,2

Ââå äåí íÿ íî âèõ îñ íîâ -
íèõ çà ñî á³â, ìëí. ãðí.

23726,2 33255,3 35025 44165,4 61467,6 70497,4 82332,5 126291 149635 111345 122572 163052

Ñï³â â³ä íî øåí íÿ âà ëî âî ãî
íà ãðî ìà äæåí íÿ îñ íîâ íî -
ãî êà ï³ òà ëó äî âà ëî âèõ
çà î ùà äæåíü, %

79,8 77,0 69,1 74,1 70,9 85,5 105,4 111,9 126,7 86,6 99,1 116,0

Ñï³â â³ä íî øåí íÿ ³í âå ñòè -
ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë
äî ÂÍÎÊ, % 

70,7 81,0 85,9 92,6 97,3 96,0 93,6 95,0 93,2 92,3 77,0 84,4
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Òàáëèöÿ 2. Ôàêòîðè, ùî âïëèâàþòü íà âåëè÷èíó îñíîâíîãî êàï³òàëó â Óêðà¿í³

Òàáëèöÿ 3. Ñòðóêòóðà êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é çà äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ, ó â³äñîòêàõ äî çàãàëüíîãî îáñÿãó

Äæåðåëî: Äåðæñòàò Óêðà¿íè.

Ðèñóíîê 2. Ðåàëüíèé ïðèð³ñò/ïàä³ííÿ ÂÂÏ òà ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë, ó â³äñîòêàõ äî â³äïîâ³äíîãî ïåð³îäó
ïîïåðåäíüîãî ðîêó
* ÂÂÏ íà êóìóëÿòèâí³é îñíîâ³ – ðîçðàõóíêè Ì³íåêîíîì³êè.
Äæåðåëî: Äåðæñòàò Óêðà¿íè.

2009 ð³ê 2010 ð³ê 2011 ð³ê
Óñüî ãî 100,0 100,0 100,0
Âëàñ í³ êîø òè ï³ä ïðè ºìñòâ òà îð ãà í³ çà ö³é 66,1 55,7 60,8 58,6
Çà ëó ÷å í³ òà çà ïî çè ÷å í³ êîø òè 17,5 14,4 19,1
êðå äè òè áàí ê³â òà ³í ø³ ïî çè êè 13,3 12,3 16,3
êîø òè ³íî çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â 4,2 2,1 2,8
Êîø òè äåð æàâ íî ãî òà ì³ñ öå âî ãî áþ äæå ò³â 7,4 9,2 10,5
êîø òè äåð æàâ íî ãî áþ äæå òó 4,3 5,8 7,1
êîø òè ì³ñ öå âî ãî áþ äæå òó 3,1 3,4 3,4
Êîø òè íà ñå ëåí íÿ íà áó ä³â íèö òâî âëàñ íî ãî æèò ëà 5,3 13,8 7,5
êîø òè íà ñå ëåí íÿ íà áó ä³â íèö òâî âëàñ íèõ êâàð òèð 2,5 2,5 1,7
êîø òè íà ñå ëåí íÿ íà ³í äè â³ äó àëü íå æèò ëî âå áó ä³â íèö òâî 2,8 8,6 5,8
²í ø³ äæå ðå ëà ô³ íàí ñó âàí íÿ 3,7 4,5 4,3
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Ñòðóê òó ðà êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é çà äæå ðå ëà ìè ô³ íàí ñó -

âàí íÿ ïî êà çà íà ó òàáë. 3, ç ÿêî¿ âèä íî, ùî õî ÷à âî íà ³ íå º

ñòà á³ëü íîþ, àëå äå ÿ ê³ òåí äåí ö³¿ ÿâ íî ïðî ãëÿ äà þòü ñÿ.

Îñ íîâ íèì äæå ðå ëîì ô³ íàí ñó âàí íÿ êà ï³ òàëü íèõ âêëà äåíü

çà ëè øà þòü ñÿ âëàñ í³ êîø òè ï³ä ïðè ºìñòâ, òîá òî çà ëó ÷å í³ íà

çîâ í³ø í³õ ðèí êàõ ðå ñóð ñè ñïðÿ ìî âó âà ëèñü íà ³í ø³ ö³ ë³ (ïî -

òî÷ í³, òà ê³ ÿê ïî ãà øåí íÿ êðå äè ò³â, çà êó ï³â ë³ ñè ðî âè íè òà ³í ø³).

Çá³ëü øè òè îá ñÿ ãè ³í âå ñòó âàí íÿ çà ðà õó íîê âëàñ íèõ êîø ò³â

âäà ëî ñÿ ÷å ðåç çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â ïðè áóò êó. Ïðè öüî ìó ó

ñòðóê òó ð³ ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë çà äæå ðå ëà ìè ô³ -

íàí ñó âàí íÿ ïè òî ìà âà ãà âëàñ íèõ êîø ò³â ï³ä ïðè ºìñòâ ïî ð³â -

íÿ íî ç 2010 ðî êîì äå ùî çá³ëü øè ëà ñÿ ³ ñòà íî âè ëà 58,6%.

Òîá òî â óìî âàõ çðî ñòàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â ï³ä ïðè -

ºìñòâ â³ä áó ëî ñÿ çá³ëü øåí íÿ ¿õ ³í âå ñòè ö³é íèõ ìî æëè âî ñòåé

(³í âå ñòè ö³é íî ãî ïî òåí ö³à ëó).

Áþ äæåò í³ êîø òè ó ñòðóê òó ð³ ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë

ïî ð³â íÿ íî ç â³ä ïî â³ä íèì ïå ð³î äîì 2010 ðî êó çá³ëü øè ëè ñÿ

íà 1,3 â³ä ñîò êî âî ãî ïóíê òó. Äî 10,5% çðî ñëà ÷àñò êà êîø ò³â

äåð æàâ íî ãî òà ì³ñ öå âî ãî áþ äæå ò³â, ùî â òî ìó ÷è ñë³ º íàñ -

ë³ä êîì íà äî ëó æåí íÿ â³ä ñòà âàí íÿ â³ä ãðà ô³ êà ç ï³ä ãî òîâ êè òà

ïðî âå äåí íÿ â Óê ðà ¿ í³ ô³ íàëü íî¿ ÷à ñòè íè ÷åì ï³î íà òó ªâðî ïè

2012 ðî êó ç ôóò áî ëó, äî ïó ùå íî ãî ó ïî ïå ðåä í³ ïå ð³î äè.

Ñòà á³ ë³ çà ö³ÿ ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿ â êðà ¿ í³,

çá³ëü øåí íÿ îá ñÿ ã³â äå ïî çèò íèõ âêëà ä³â â óìî âàõ ñòà á³ëü íî -

ãî êóð ñó ãðèâ í³ òà óòðè ìàí íÿ íèçü êî¿ äè íà ì³ êè ñïî æèâ ÷èõ ö³í

ñïðèÿ ëè äå ÿ êî ìó ïî æâàâ ëåí íþ ñè òóà ö³¿ íà êðå äèò íî ìó ðèí -

êó. Çà òà êèõ óìîâ â³ä áó ëî ñÿ çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â êðå äè ò³â íà

³í âå ñòè ö³é í³ ö³ ë³.

ßê íàñ ë³ äîê, ïè òî ìà âà ãà êðå äè ò³â áàí ê³â òà ³í øèõ ïî çèê ó

ñòðóê òó ð³ ³í âå ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë çá³ëü øè ëà ñÿ äî

16,3%.

Ñòè ìó ëþþ ÷è ìè ôàê òî ðà ìè, ùî â ö³ ëî ìó ñïðèÿ ëè â³ä íî âëåí -

íþ êðå äè òó âàí íÿ åêî íî ì³ êè, áó ëî, ç îä íî ãî áî êó, çðî ñòàí íÿ äî -

â³ ðè íà ñå ëåí íÿ äî áàí ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè òà íà ö³î íàëü íî¿ âà ëþ òè,

à ç ³í øî ãî – ïî êðà ùåí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºìñòâ, ùî

ñïðèÿ ëî íà ðî ùó âàí íþ êðå äèò íî ãî ïîðò ôå ëÿ áàí ê³â, çî êðå ìà

çà ðà õó íîê êðå äè òó âàí íÿ êîð ïî ðà òèâ íî ãî ñåê òî ðó.

Çà ï³ä ñóì êà ìè 2011 ðî êó ïè òî ìà âà ãà îá ñÿ ãó êîø ò³â ³íî -

çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â ñêî ðî òè ëà ñÿ íà 0,9 â³ä ñîò êî âèõ ïóíê òè

ïî ð³â íÿ íî ç 2010 ðî êîì – äî 1,9%.

Íå çâà æàþ ÷è íà òå ùî, çà äà íè ìè ïëà ò³æ íî ãî áà ëàí ñó, ÷è -

ñòèé ïðè ð³ñò ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é â Óê ðà ¿ íó (áåç óðàõ -

óâàí íÿ êóð ñî âî¿ ð³ç íè ö³) çà ïåð øå ï³ âð³÷ ÷ÿ 2011 ðî êó ñòà íî -

âèâ $3005 ìëí., ùî ñòà íî âèòü 141,8% ð³â íÿ ïåð øî ãî ï³ âð³÷ -

÷ÿ 2010 ðî êó, ð³ âåíü êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè -

ö³é çìåí øèâ ñÿ äî 5,3% ïðî òè 7,9% çà ïåð øå ï³ âð³÷ ÷ÿ 2010

ðî êó. Ñà ìå öå é ñïðè ÷è íè ëî çàç íà ÷å í³ ñòðóê òóð í³ çì³ íè.

Çà äà íè ìè Äåðæ ñòà òó, ïðè ð³ñò ñó êóï íî ãî îá ñÿ ãó ³íî çåì íî -

ãî êà ï³ òà ëó â åêî íî ì³ ö³ êðà ¿ íè çà ïåð øå ï³ âð³÷ ÷ÿ 2011 ðî êó ç

óðàõ óâàí íÿì éî ãî ïå ðåî ö³í êè, óòðàò, êóð ñî âî¿ ð³ç íè ö³ ñòà íî -

âèâ $2452,4 ìëí. Çî êðå ìà, ïðè ð³ñò ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå -

ñòè ö³é â Óê ðà ¿ í³ ïî áó ä³â íèö òâó ñòà íî âèâ $627,3 ìëí., ïî ïå -

ðå ðîá í³é ïðî ìè ñëî âî ñò³ – $575,2 ìëí., ïî îïå ðà ö³ÿõ ç íå ðó -

õî ìèì ìàé íîì, îðåí ä³, ³í æè í³ ðèí ãó òà íà äàí í³ ïî ñëóã ï³ä -

ïðè ºì öÿì – $399,7 ìëí. òà ïî òîð ã³â ë³ – $148,1 ìëí.

Çà ãà ëîì ïðÿ ì³ ³íî çåì í³ ³í âå ñòè ö³¿ â åêî íî ì³ êó Óê ðà ¿ íè õà -

ðàê òå ðè çó þòü ñÿ íå ëè øå íå äî ñòàò í³ ìè îá ñÿ ãà ìè, à é íå äîñ -

êî íà ëîþ ñòðóê òó ðîþ. Òàê, íåç âà æàþ ÷è íà ïðè ð³ñò ïðÿ ìèõ

³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é ó áó ä³â íèö òâ³ òà ïå ðå ðîá í³é ïðî ìè ñëî -

âî ñò³, çíà÷ íà ÷àñò êà ïðÿ ìèõ ³íî çåì íèõ ³í âå ñòè ö³é, ÿê ³ ðà í³ -

øå, êîí öåí òðó âà ëà ñÿ ó âè ñî êî ïðè áóò êî âèõ òà øâèä êî î êóï -

íèõ ñåã ìåí òàõ â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè, çî êðå ìà â îïå ðà ö³ÿõ ³ç

íå ðó õî ìèì ìàé íîì, îðåí ä³, ³í æè í³ ðèí ãó òà íà äàí í³ ïî ñëóã

ï³ä ïðè ºì öÿì, ó òîð ã³â ë³.

Îä íàê, íåç âà æàþ ÷è íà íå ãà òèâ íèé âíå ñîê îïå ðà ö³é ç íå -

ðó õî ìèì ìàé íîì, îðåí äè, ³í æè í³ ðèí ãó òà íà äàí í³ ïî ñëóã ï³ä -

ïðè ºì öÿì, òà ê³ âè äè åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, ÿê ñ³ëüñü êå ãîñ -

ïî äàð ñòâî, ïðî ìè ñëî â³ñòü, áó ä³â íèö òâî, òîð ã³â ëÿ, ä³ÿëü í³ñòü

òðàíñ ïîð òó òà çâ'ÿç êó, â ÿêèõ àêó ìó ëüî âà íî òðè ÷âåð ò³ ³í âå -

ñòè ö³é, îá óìî âè ëè â ö³ ëî ìó ïî çè òèâ íó äè íà ì³ êó ³í âå ñòè ö³é â

îñ íîâ íèé êà ï³ òàë.

Ó 2011 ðî ö³ ñòðóê òó ðà êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é ó ìà òå -

ð³àëü í³ àê òè âè çàç íà ëà ñóò òº âèõ çì³í, ùî ïîâ'ÿçà íî, ç îä íî -

ãî áî êó, ç íà ñòàí íÿì àê òèâ íî¿ ôà çè ï³ä ãî òîâ êè â Óê ðà ¿ í³ ô³ -
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Ðèñóíîê 3. Ïðèð³ñò ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, $
Äæåðåëî: ÍÁÓ.
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íàëü íî¿ ÷à ñòè íè ÷åì ï³î íà òó ªâðî ïè 2012 ðî êó ç ôóò áî ëó, à

ç ³í øî ãî – ç³ çìåí øåí íÿì îá ñÿ ã³â ³í âå ñòó âàí íÿ â æèò ëî â³

áó ä³â ë³, çî êðå ìà êîø ò³â íà ñå ëåí íÿ íà áó ä³â íèö òâî âëàñ íî ãî

æèò ëà. Òàê, çá³ëü øè ëà ñÿ ïè òî ìà âà ãà êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é

ó íå æèò ëî â³ áó ä³â ë³ òà ñïî ðó äè, òðàíñ ïîðò íèõ çà ñî á³â, òî ä³ ÿê

³í âå ñòè ö³¿ â æèò ëî â³ áó ä³â ë³ çìåí øè ëè ñÿ.

Ñïî ñòå ð³ ãà ëà ñÿ òà êîæ òåí äåí ö³ÿ ïî êðà ùåí íÿ ñè òóà ö³¿ â ðå -

ã³î íàëü íî ìó ðîç ð³ ç³. Ïî çè òèâ í³ òåì ïè ïðè ðîñ òó îá ñÿ ã³â ³í âå -

ñòè ö³é â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë ïî ð³â íÿ íî ç â³ä ïî â³ä íèì ïå ð³î äîì

ïî ïå ðåäíüî ãî ðî êó ñïî ñòå ð³ ãà ëè ñÿ â 17 ðå ã³î íàõ. Íàé á³ëü ø³

òåì ïè çðî ñòàí íÿ áó ëè â Ê³ ðî âî ãðàäñü ê³é îáëà ñò³, Àâ òî íîì í³é

Ðåñ ïó áë³ ö³ Êðèì, Äî íåöü ê³é òà Â³í íèöü ê³é îáëà ñòÿõ.

Îä íàê íà öåé ÷àñ çáå ð³ ãà þòü ñÿ ³ ïåâ í³ ðè çè êè, îñ íîâ íèì ç

ÿêèõ º ïî äàëü øå ïî ã³ð øåí íÿ ñòà íó îñ íîâ íèõ âè ðîá íè ÷èõ

ôîí ä³â (òàáë. 4), ùî îá óìî âëå íî íèçüêè ìè îá ñÿ ãà ìè ³í âå -

ñòè ö³é ó 2008–2010 ðî êàõ. Òà êèé ñòàí îá ìå æóº ð³ âåíü êîí -

êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íî ãî âè ðîá íèö òâà.

Îñî áëè âî öå ñòîñ óºòü ñÿ òà êèõ âè ä³â åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü íî -

ñò³, ÿê ä³ÿëü í³ñòü òðàíñ ïîð òó òà çâ'ÿç êó, äå ñòó ï³íü çíî ñó îñ -

íîâ íèõ çà ñî á³â ó 2010 ðî ö³ äî ñÿ ãëà 94,4%, ïå ðå ðîá íî¿ ïðî -

ìè ñëî âî ñò³ – 66,8% òî ùî.

Çâåð òàº íà ñå áå óâà ãó ñòð³ì êà äè íà ì³ êà çðî ñòàí íÿ çíî ñó

îñ íîâ íèõ çà ñî á³â. Òàê, ÿê ùî ó 2005 ðî ö³ ñòó ï³íü çíî ñó îñ -

íîâ íèõ çà ñî á³â ó ö³ ëî ìó ïî Óê ðà ¿ í³ ñòà íî âè ëà 49%, òî ó

2010 ðî ö³ âî íà âæå çðî ñëà äî 74,9%, à öå âæå íà ÿâ íà çà -

ãðî çà äëÿ áåç ïå êè Óê ðà ¿ íè.

Âèñ íîâ êè

Äëÿ ïå ðå õî äó äî ñòà ëî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó ó íà -

ñòóï í³ ðî êè íåîáõ³ä íî çì³ íè òè òåí äåí ö³¿, ùî ìî æëè âî íå ëè -

øå ÷å ðåç äî êî ð³í íó çì³ íó ìå õà í³ç ì³â ðå ôîð ìó âàí íÿ åêî íî -

ì³ êè, à é øëÿ õîì çà ä³ÿí íÿ îï òè ìàëü íî ãî ñï³â â³ä íî øåí íÿ

ôàê òî ð³â âè ðîá íèö òâà, ùî âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ â åêî íî ì³ ö³.

Õî ÷à çà ðàç ³ ñòî ¿òü àì á³ò íå çàâ äàí íÿ ùî äî çà áåç ïå ÷åí íÿ

âè ñî êèõ òåì ï³â çðî ñòàí íÿ, â îñ íî âó ïðîã íîç íèõ ðîç ðà õóí ê³â

ñë³ä ïî êëà ñòè òà êèé âà ð³ àíò ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè, ÿêèé â³ä -

òâî ðþ âàâ áè ðå àë³ ñòè÷ íèé ñöå íà ð³é. Â³í ìàº ïå ðåä áà ÷à òè

íàé á³ëüø â³ ðî ã³ äíó âçàº ìî ä³þ çîâ í³ø í³õ òà âíó òð³ø í³õ ÷èí -

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Óñüî ãî 49,0 51,5 52,6 61,2 60,0 74,9
Ñ³ëüñü êå ãîñ ïî äàð ñòâî, ìè ñëèâ ñòâî, ë³ ñî âå ãîñ ïî äàð ñòâî 52,2 48,2 47,8 45,7 39,6 40,8
Ïðî ìè ñëî â³ñòü 57,9 58,6 59,0 58,0 61,8 63,0
äîá óâ íà 49,6 49,9 49,8 52,9 46,1 47,8
ïå ðå ðîá íà 59,2 60,0 59,7 57,3 64,9 66,8
âè ðîá íèö òâî òà ðîç ïî ä³ ëåí íÿ åëåê òðî å íåð ã³¿, ãà çó òà âî äè 60,6 60,9 62,2 62,0 62,2 60,7
Áó ä³â íèö òâî 45,1 40,8 39,3 41,0 46,0 50,1
Òîð ã³â ëÿ; ðå ìîíò àâ òî ìî á³ ë³â, ïî áó òî âèõ âè ðî á³â òà ïðåä ìå ò³â
îñî áè ñòî ãî âæèò êó

31,9 29,8 22,0 26,4 28,7 32,1

Ä³ÿëü í³ñòü òðàíñ ïîð òó òà çâ'ÿç êó 48,5 60,4 66,9 82,4 83,9 94,4
Ô³ íàí ñî âà ä³ÿëü í³ñòü 29,6 26,7 25,0 24,7 26,1 28,7
Îïå ðà ö³¿ ç íå ðó õî ìèì ìàé íîì, îðåí äà, ³í æè í³ ðèíã òà íà äàí íÿ
ïî ñëóã ï³ä ïðè ºì öÿì

38,3 40,9 41,2 41,2 42,3 44,2

Äåð æàâ íå óïðà âë³í íÿ 42,2 40,8 38,6 46,5 46,7 46,6
Îñ â³ òà 59,7 61,6 57,4 57,8 62,4 62,5
Îõî ðî íà çäî ðîâ'ÿ òà íà äàí íÿ ñî ö³àëü íî¿ äî ïî ìî ãè 47,4 45,7 44,0 43,3 46,7 50,8
Íà äàí íÿ êî ìó íàëü íèõ òà ³í äè â³ äó àëü íèõ ïî ñëóã; ä³ÿëü í³ñòü ó ñôå -
ð³ êóëü òó ðè òà ñïîð òó

46,6 45,8 45,5 44,2
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íè ê³â ðî çâèò êó. Ìå òîþ òà êî ãî ï³ä õî äó º çà áåç ïå ÷åí íÿ íå äî -

ïó ùåí íÿ øòó÷ íî ãî çà âè ùåí íÿ ìàê ðîåêî íî ì³÷ íèõ ïî êàç íè -

ê³â ³ çàâ äÿ êè öüî ìó – íå äî ïó ùåí íÿ âè íè êíåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ

äèñ ïðî ïîð ö³é â åêî íî ì³ ö³. Â òà êî ìó ðà ç³ áó äå çà ä³ÿ íèé ìå -

õà í³çì çíè æåí íÿ ðè çè ê³â.

Âå ëè êó óâà ãó íåîáõ³ä íî òà êîæ ïðè ä³ ëè òè ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî åê -

ò³â ñå ðåäíüî– òà äîâ ãîñ òðî êî âî ãî ³í íî âà ö³é íî–³í âå ñòè ö³é -

íî ãî êðå äè òó âàí íÿ, íà ñàì ïå ðåä ïðî åê ò³â ñòðóê òóð íî¿ ïå ðå -

áó äî âè òà ìî äåð í³ çà ö³¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³, ðî çâè òîê åê ñïîðò íî -

ãî ïî òåí ö³à ëó â³ò ÷èç íÿ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ïî æâà âèòü ³í âå ñòè -

ö³é í³ ïðî öå ñè òà ñòâî ðèòü óìî âè äëÿ åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè -

ñòàí íÿ ïðà ö³ ³ êà ï³ òà ëó â åêî íî ì³ ö³.
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Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ íó òî ñó êóï í³ñòü òåî ðå òè÷ íèõ òà ïðàê -
òè÷ íèõ ïðî áëåì ôîð ìó âàí íÿ ì³æ íà ðîä íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ êðè -
çè â óìî âàõ ïî ñè ëåí íÿ ãëî áà ë³ çà ö³¿.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ô³ íàí ñî â³ êðè çè, ³ïî òå÷ íà êðè çà, ô³ -
íàí ñî â³ ðèí êè, ³ïî òå÷ íå êðå äè òó âàí íÿ, ³ïî òå÷ íèé ðè íîê,
ô³ íàí ñî â³ ñè ñòå ìè.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íû òåî ðå òè ÷å ñêèå òà ïðàê òè ÷å ñêèå
ïðî áëå ìû ôîð ìè ðî âà íèÿ ìåæ äó íà ðîä íî ãî èïî òå÷ íî ãî
êðè çè ñà â óñëî âèÿõ óñè ëå íèÿ ãëî áà ëè çà öèè.

Êëþ ÷î âûå ñëî âà: ôè íàí ñî âûå êðè çè ñû, èïî òå÷ íûé
êðè çèñ, ôè íàí ñî âûå ðûí êè, èïî òå÷ íîå êðå äè òî âà íèå,
èïî òå÷ íûé ðû íîê, ôè íàí ñî âûå ñè ñòå ìû.

The ar tic le is about the the o ret ical and prac ti cal pro -
blems de vo ted to the in ter na tio nal mort ga ge cri sis in the
con dit ions of strengthe ning of glo ba li za tion.

Ke ywords: fi nan ce cri sis, mort ga ge cri sis, fi nan ce mar -
kets, mort ga ge lo ans, mort ga ge mar ket, fi nan ce sy stems.
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