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çàâäàíü, ïðîâåäåííÿ çáîð³â, îö³íêó çàäîâîëåííÿ ïîêóïö³â, ïî-
ñòà÷àëüíèê³â, ô³íàíñîâèõ çàêëàä³â, ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â.

Óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè ï³äïðèºìñòâà íåîáõ³äíî ïðîâîäèòè íà îñíîâ³ ïðèíöèï³â 
³ ìåòîä³â ñèñòåìè êîíòðîë³íãó, ÿêà âêëþ÷àº âçàºìîïîâ’ÿçàí³ 
ì³æ ñîáîþ ï³äñèñòåìè ô³íàíñîâîãî é óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó, 
ïëàíóâàííÿ, àíàë³çó ³ êîíòðîëþ òà äîçâîëÿº, ç îäíîãî áîêó, 
ïëàíóâàòè ä³ÿëüí³ñòü òà îö³íþâàòè ÿê³ñòü ð³øåíü ³ ïëàí³â, ÿê³ 
ïðèéìàþòüñÿ, à ç ³íøîãî, – çä³éñíþâàòè åôåêòèâíèé ìîí³òî-
ðèíã ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Âèñíîâêè
Îòæå, â³ä åôåêòèâíî¿ îðãàí³çàö³¿ òà ïðàâèëüíîãî óïðàâë³í-

íÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà çàëåæèòü ÿê éîãî 
ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íèé ñòàí, òàê ³ ïîëîæåííÿ íà ðèíêó â ñó-
÷àñíèõ óìîâàõ. Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè – öå ïðî-
öåñ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, ÿê³ ïîºäíó-
þòü ó ñîá³ äîñâ³ä ïðîôåñ³îíàë³â ³ ïåâí³ óìîâè, ùî ñêëàäàþòüñÿ 
â êîíêðåòíèé ìîìåíò ÷àñó ³ ïîòðåáóþòü âèêîíàííÿ îïåðàòèâ-
íèõ ³ ñòðàòåã³÷íèõ çàâäàíü. Ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè 
ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà ÿâëÿº ñîáîþ ÷àñòèíó çàãàëüíî¿ ñèñ-
òåìè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì, à òàêîæ º ñóêóïí³ñòþ ôîðì, 
ìåòîä³â ³ ïðèéîì³â, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ óïðàâ-
ë³ííÿ ãðîøîâèì îáîðîòîì òà ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè.

Óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè º îäíèì ³ç êëþ÷îâèõ ÷èííèê³â ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñ-
ò³ âèðîáíè÷î–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ – â³ä íüîãî çàëåæèòü 
ñòàá³ëüíå ôóíêö³îíóâàííÿ, äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê, ïîçèö³ÿ 
ï³äïðèºìñòâà íà ðèíêó òîùî. Äëÿ òîãî ùîá áóòè êîíêóðåí-
òîñïðîìîæíèì íà ðèíêó, ïîòð³áíî åôåêòèâíî óïðàâëÿòè ô³-
íàíñîâèìè ðåñóðñàìè. Öå îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ¿õ ïî-
äàëüøîãî íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ òà âèçíà÷åííÿ îñíîâíèõ 
ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà.

Ïåðñïåêòèâîþ ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü º âèçíà÷åííÿ ñóò-
íîñò³ òà ñòðóêòóðè ô³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó â íåñïðèÿòëèâèõ 
çîâí³øí³õ óìîâàõ, îñíîâíèì äæåðåëîì ôîðìóâàííÿ òà íàðî-
ùóâàííÿ ÿêîãî º ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè.
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Êîìïëåêñ ìîäåëåé ìîí³òîðèíãó 
êëþ÷îâèõ ìàêðîáàëàíñ³â â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè

Çà ðåçóëüòàòàìè ðåàë³çàö³¿ ïîáóäîâàíîãî ó ñòàòò³ êîìïëåêñó åêîíîì³êî–ìàòåìàòè÷íèõ ìîäåëåé ìîí³òîðèíãó êëþ÷îâèõ 
ìàêðîáàëàíñ³â â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè âèÿâëåíî, ùî òåíäåíö³ÿ äî ïîñòóïîâîãî ïîãëèáëåííÿ ïðîáëåìè åêîíîì³÷íèõ äèñáà-
ëàíñ³â ïîã³ðøóº åêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ â êðà¿í³ òà ï³äâèùóº éìîâ³ðí³ñòü ðîçãîðòàííÿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè. Ïðîâåäåííÿ ïîä³-
áíèõ ðîçðàõóíê³â íà ðåãóëÿðí³é îñíîâ³ ñïðèÿº ìîæëèâîñò³ çàâ÷àñíîãî ïåðåäáà÷åííÿ íåáåçïåêè êðèçè, à ðåçóëüòàòè öèõ 
ðîçðàõóíê³â ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ óðÿäîâöÿìè äëÿ ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè çàõîä³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè òà ðîç-
ðîáêè çàïîá³æíèõ çàõîä³â ùîäî ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñòâîðåííÿ áàçîâèõ ïåðåäóìîâ 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ Óêðà¿íè ó ïîòî÷íîìó ðîö³ çàëè-
øàºòüñÿ îäíèì ç îñíîâíèõ ïð³îðèòåò³â ðîçâèòêó åêîíîì³êè. 
Òàê, çà äàíèìè Óêàçó Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè «Ïðî çàòâåð-
äæåííÿ Ð³÷íî¿ íàö³îíàëüíî¿ ïðîãðàìè ñï³âðîá³òíèöòâà Óêðà-
¿íà – ÍÀÒÎ íà 2016 ð³ê» â³äòâîðèòè åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ ïëàíóºòüñÿ øëÿõîì äîñÿãíåííÿ íèçüêîãî ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ 
(òîáòî ïîäîëàííÿ äèñáàëàíñó ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì ³ ñóêóï-
íîþ ïðîïîçèö³ºþ); ñòàá³ë³çàö³¿ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â (çíà÷íå 
çìåíøåííÿ äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó; õðîí³÷íèõ äå-
ô³öèò³â Ïåíñ³éíîãî ôîíäó òà ÍÀÊ «Íàôòîãàç Óêðà¿íè» òî-
ùî); çàáåçïå÷åííÿ ñò³éêîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè (çîêðåìà, 
âèð³øåííÿ ïðîáëåìè âàëþòíèõ ðîçá³æíîñòåé, ðîçðèâó ì³æ 
çîáîâ’ÿçàííÿìè ³ ðåñóðñíîþ áàçîþ áàíê³â òîùî).

Íàÿâí³ñòü íàäì³ðíèõ äèñáàëàíñ³â, òîáòî ñóòòºâå ïîðó-
øåííÿ ð³âíîâàãè íà îêðåìèõ ðèíêàõ ³ â åêîíîì³ö³ â ö³ëîìó, 
º ³ñòîòíèì íåãàòèâíèì ôàêòîðîì, ùî ïåðåøêîäæàº äîâãî-
ñòðîêîâîìó çðîñòàííþ åêîíîì³êè Óêðà¿íè. Çà äóìêîþ ïðè-
õèëüíèê³â ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ï³äõîäó (çîêðåìà, [1]), ³ñíó-

âàííÿ öèõ íåãàòèâíèõ ÿâèù îïîñåðåäêîâàíî âïëèâàº íà 
ðîçãîðòàííÿ åêîíîì³÷íèõ êðèç1, ïåðìàíåíòí³ñòü ÿêèõ ìîæå 
âèêëèêàòè ðåöåñ³þ òà óïîâ³ëüíåííÿ åêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè â 
äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïè-
òàííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç åêîíîì³÷íèìè øîêàìè òà äèñáàëàíñàìè, 
óñï³øíî îïðàöüîâóþòü çàðóá³æí³ â÷åí³ Ê. Àäàìñ, À. Àïîê³í, 
ª. Áîðîäóøêî, Ì. Áóñòåðå, Â. Âàéò, Ë. Ãðèãîð’ºâ, ª. Ì³øå-
í³í, Ä. Ïàðê, ß. Ñòîëÿð÷óê, Ð. Ñòðàóá, Ì. Ô³äîðà òà ³í., à òà-
êîæ óêðà¿íñüê³ åêîíîì³ñòè Î. Âëàñþê, Ð. Êîñîä³é, Â. Ñ³äåíêî, 
Í. Øåëóäüêî, Ò. Øåìåò, Ë. Øèíêàðóê, Ò. Øèíêîðåíêî òà ³í-
ø³ íàóêîâö³.

1 Òàê, íàïðèêëàä, àìåðèêàíñüêèé åêîíîì³ñò, ïðîôåñîð Ïð³íñòîíñüêî-
ãî óí³âåðñèòåòó Ïîë Êðóãìàí òà àíãë³éñüêèé åêîíîì³ñò, ïðîôåñîð Ëîí-
äîíñüêî¿ øêîëè åêîíîì³êè Ð³÷àðä Ëåéàðä ââàæàþòü îäíèì ³ç äæåðåë ãëî-
áàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè íåïîì³ðí³ ïîçèêè ³ êðåäèòóâàííÿ ïðèâàòíîãî 
ñåêòîðó, ³ñíóâàííÿ ÿêèõ ïðèçâîäèòü äî ôîðìóâàííÿ øòó÷íèõ áóëüáàøîê 
íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó (ÿê ïðàâèëî, â ðåçóëüòàò³ íåâ³äïîâ³äíîñò³ (äèñáà-
ëàíñó) ì³æ ñóêóïíîþ ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ ê³íöåâèõ òîâàð³â ³ ïîñëóã, âèðî-
áëåíèõ ï³äïðèºìñòâàìè, îðãàí³çàö³ÿìè òà óñòàíîâàìè â ïîòî÷íîìó ïåð³î-
ä³ íà åêîíîì³÷í³é òåðèòîð³¿ êðà¿íè (ÂÂÏ) ³ ãðîøîâîþ ìàñîþ (Ì2 àáî Ì3)).

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàëàíñè îñíîâíèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè, êîìïëåêñ åêîíîì³êî–ìàòåìàòè÷íèõ ìîäåëåé, ìåòîäè ðåãðå-
ñ³éíîãî àíàë³çó, íåáåçïå÷í³ åêîíîì³÷í³ äèñáàëàíñè.

Ì.È. ÑÊÐÈÏÍÈ×ÅÍÊÎ,
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Set of models for monitoring key macrobalances 
in the economy of Ukraine

Based on the developed set of economic–mathematical models for monitoring of key macro balances of the Ukrainian 
economy, authors have identified that the problem of economic imbalances deteriorates the economic situation in the country 
and increases the risk of economic crisis. Carrying out such calculations on a regular basis contributes to the crisis prediction. 
The results of these calculations may be used by officials for the formation of economic policy and the development of measures 
to stabilize economic growth.
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Ðîçãëÿäó ïðîáëåì ìîí³òîðèíãó ìàêðîáàëàíñ³â êðà¿íè íà 
îñíîâ³ îö³íêè ðîçðèâ³â êëþ÷îâèõ ìàêðîïîêàçíèê³â ðîçâè-
òêó îñíîâíèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè êðà¿íè ïðèñâÿ÷åíî ðîáî-
òè â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â: ². Êðþ÷êîâî¿, ². Ìàíöóðîâà, Ñ. Íà-
óìåíêîâî¿, ß. Ïîïëþéêî, Ì. Ñêðèïíè÷åíêî, À. Øóñò³êîâà 
òà çàðóá³æíèõ íàóêîâö³â – Ã. Âîíãà, Ï. Ãàðñ³ÿ, Ë. Êàððåíöà, 
Ã. Êîíòðåðàñà, À. Ï³íà, Ô. äå Ñ³ìîíå, À. Ïîðøàêîâà òà ³íøèõ.

Àíàë³ç ïóáë³êàö³é äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê ïðî íåîá-
õ³äí³ñòü ìîí³òîðèíãó êëþ÷îâèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ áàëàíñ³â 
Óêðà¿íè ç ìåòîþ âèÿâëåííÿ ïðîáëåì ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàº ó ðîçðîáö³ òà ðåàë³çàö³¿ êîìïëåêñó 
åêîíîì³êî–ìàòåìàòè÷íèõ ìîäåëåé îö³íêè ðîçðèâ³â ìàêðî-
ïîêàçíèê³â ó áàëàíñàõ îñíîâíèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè Óêðà¿íè 
(ðåàëüíèé, ãðîøîâèé, çîâí³øí³é, áþäæåòíèé).

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ôîðìàë³çàö³ÿ ð³âíÿ/âåëè-
÷èíè â³äõèëåííÿ â³ä ñòàíó ð³âíîâàãè ìîæëèâà íà îñíîâ³ âèêî-
ðèñòàííÿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â åêîíîì³÷íî¿ ñòàòèñòèêè – ñòà-
òèñòèêè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ áàëàíñ³â. Ó íàóêîâ³é ³ àíàë³òè÷í³é 
ë³òåðàòóð³ ç ïðîáëåì ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó âèîêðåì-
ëþþòü îñíîâí³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ áàëàíñè çà ÷îòèðìà óìîâíè-
ìè ìàêðîñåêòîðàìè åêîíîì³êè (ðåàëüíèé, ãðîøîâèé, çîâí³ø-
í³é, áþäæåòíèé). Ñèñòåìíó îðãàí³çàö³þ öèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ 
áàëàíñ³â (ñèñòåìà íàö³îíàëüíèõ ðàõóíê³â, ìîíåòàðíèé îãëÿä, 
áþäæåò, ïëàò³æíèé áàëàíñ) ìîæíà ðîçãëÿäàòè, ïðèíàéìí³, ç 
äâîõ ïîçèö³é: (1) ç ïîçèö³é áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó (ÿê íàö³î-
íàëüíèõ, òàê ³ ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â) (òàêà îðãàí³çàö³ÿ áà-
ëàíñ³â õàðàêòåðèçóºòüñÿ òåõí³÷íîþ çáàëàíñîâàí³ñòþ, òîáòî 
íóëüîâèì ñàëüäî)2; (2) ç ïîçèö³é çàêîí³â òà ïðèíöèï³â ôóíê-
ö³îíóâàííÿ ³ ðîçâèòêó ð³âíîâàãè ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ ñèñòåìè 
(òîáòî àíàë³ç ìàêðîáàëàíñ³â ÷åðåç ïðèçìó åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿). 
² ÿêùî â³äïîâ³äíî äî ïåðøî¿ ïîçèö³¿ íàïðèê³íö³ çâ³òíîãî ïåð³-
îäó (êâàðòàë, ð³ê) íàÿâí³ñòü áàëàíñóþ÷î¿ ñòàòò³ àáî ³ñíóâàííÿ 
ð³âíîâàãè ì³æ çàïèñàìè, ùî â³äíîñÿòüñÿ äî ðåñóðñ³â òà äæå-
ðåë ¿õ óòâîðåííÿ çàáåçïå÷óº íóëüîâå ñàëüäî çàçíà÷åíèõ ÷î-
òèðüîõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ áàëàíñ³â, òî ñàìå íà îñíîâ³ âðàõó-
âàííÿ âèïàäêîâèõ ïîðóøåíü ðèíêîâî¿ ð³âíîâàãè3 ì³æ ïîïèòîì 
íà ðåñóðñè ³ ¿õ ïðîïîçèö³ºþ ìîæëèâà ³äåíòèô³êàö³ÿ íåáåçïå÷-
íèõ òðåíä³â ðîçâèòêó åêîíîì³êè êðà¿íè. ² õî÷à ð³âíîâàãà ì³æ 
ïîïèòîì ³ ïðîïîçèö³ºþ âèíèêàº ÿê îêðåìèé âèïàäîê ¿õ ïîñò³é-
íî¿ íåð³âíîâàãè, çá³ëüøåííÿ ðîçá³æíîñò³ ì³æ íèìè ³íòåðïðåòó-
ºòüñÿ ÿê åêîíîì³÷íà êðèçà.

Áàçîâîþ ìîäåëëþ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè ðåàëüíîãî ñåê-
òîðà åêîíîì³êè º ìîäåëü AD–AS. Öÿ ìîäåëü âèçíà÷àº ð³âíî-
âàæí³ çíà÷åííÿ àãðåãîâàíèõ îáñÿã³â ïîïèòó (AD) é ïðîïîçèö³¿ 
(AS) çàëåæíî â³ä ð³âíÿ ö³í òîâàð³â òà ïîñëóã íà âíóòð³øíüîìó 
ðèíêó êðà¿íè [5]. Â³äñóòí³ñòü ð³âíîñò³ ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì 
³ ñóêóïíîþ ïðîïîçèö³ºþ ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ â³äõèëåííÿ â³ä 
òðàºêòîð³¿ ð³âíîâàæíîãî ðîçâèòêó, òîáòî äèñáàëàíñ ì³æ ñó-
êóïíèì ïîïèòîì ³ ñóêóïíîþ ïðîïîçèö³ºþ.

2 Ñèñòåìà íàö³îíàëüíèõ ðàõóíê³â (ÑÍÐ) ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ñóêóïí³ñòü 
âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â ³ êëàñèô³êàö³é, ÿê³ âèêîðèñòî-
âóþòüñÿ äëÿ îïèñó òà àíàë³çó åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â ³ ÿâèù íà ìàêðîð³âí³. 
ÑÍÐ ´ðóíòóºòüñÿ íà áóõãàëòåðñüêîìó ïðèíöèï³ ïîäâ³éíîãî çàïèñó òà ³ñíóº ó 
âèãëÿä³ ñóêóïíîñò³ áàëàíñ³â, ùî â³äîáðàæàþòü ó ôîðì³ àãðåãàò³â ðóõ òîâà-
ð³â, ðåñóðñ³â, äîõîä³â ³ âèòðàò ì³æ ñóá’ºêòàìè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, òîá-
òî â îñíîâó ÑÍÐ ïîêëàäåíî êîíöåïö³þ ãîñïîäàðñüêîãî êðóãîîá³ãó [2; 3; 4].

3 Ðèíêîâà ð³âíîâàãà ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ñòàí ðèíêó, ïðè ÿêîìó ïîïèò òà 
ïðîïîçèö³ÿ çáàëàíñîâàí³ íà ïåâíîìó ð³âí³ ö³íè. Öÿ ð³âíîâàãà º íàéá³ëüø 
äîñë³äæåíèì â ë³òåðàòóð³ âèäîì åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè, ÿêó îòîòîæíþþòü 
³ç çáàëàíñîâàí³ñòþ êëþ÷îâèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â.

Ñóêóïíèé ïîïèò ÿâëÿº ñîáîþ ñóìàðíèé ïîïèò íà âñþ ê³í-
öåâó ïðîäóêö³þ òà ïîñëóãè, âèðîáëåíó â ñóñï³ëüñòâ³ ³ âèçíà-
÷àºòüñÿ ñóêóïíèìè âèòðàòàìè. Â ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî ïîïè-
òó âèä³ëÿþòü: ïîïèò íà ñïîæèâ÷³ òîâàðè ³ ïîñëóãè (C); ïîïèò 
íà ³íâåñòèö³éí³ òîâàðè (I); ïîïèò íà òîâàðè ³ ïîñëóãè ç áîêó 
äåðæàâè (G); ÷èñòèé åêñïîðò – ð³çíèöÿ ì³æ åêñïîðòîì òà ³ì-
ïîðòîì (NX). Òàêèì ÷èíîì, ñóêóïíèé ïîïèò ìîæíà âèðàçèòè 
ôîðìóëîþ: AD = C + I + G + NX.

Äëÿ îö³íêè ñóêóïíî¿ ïðîïîçèö³¿ â äîñë³äæåíí³ çàñòîñîâàíî 
ï³äõ³ä âèðîáíè÷î¿ ôóíêö³¿ (ÂÔ), çîêðåìà ïîáóäîâàíî ôóíêö³þ 
ç ïîñò³éíîþ åëàñòè÷í³ñòþ çàì³ùåííÿ (CES) òà ôóíêö³þ Êîá-
áà–Äóãëàñà [6]. ßê â³äîìî, öåé ï³äõ³ä áàçóºòüñÿ íà òåîð³¿ äîâ-
ãîñòðîêîâîãî çðîñòàííÿ, îñíîâíà éîãî ³äåÿ ïîëÿãàº ó ïîÿñ-
íåíí³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ 
äèíàì³êîþ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà: ïðàö³ (Lt) òà îñíîâíèõ çà-
ñîá³â (Kt), ³ ñàìå ¿õ âðàõîâàíî ïðè îá÷èñëåíí³ ôàêòè÷íîãî òà 
ïîòåíö³éíîãî ð³âíÿ ÂÂÏ:

  
4 (1)

äå POPt – åêîíîì³÷íî àêòèâíå íàñåëåííÿ; ut – ð³âåíü áåç-
ðîá³òòÿ, òà

, (2)
äå Kt+1, Kt – âàðò³ñòü îñíîâíèõ ôîíä³â ó ïåð³îä (t+1), t; 

íîðìà àìîðòèçàö³¿;  âàëîâå íàãðîìàäæåííÿ; 
 áàëàíñóþ÷èé êîìïîíåíò, ùî äîçâîëÿº âð³âíî-

âàæèòè âàðò³ñòü îñíîâíèõ çàñîá³â ó ïåð³îäàõ t òà (t+1).
Ùîäî çíà÷åíü òàêèõ ñêëàäîâèõ ôàêòîðó ïðàö³ Lt ÿê ð³âåíü 

áåçðîá³òòÿ ut òà ê³ëüê³ñòü åêîíîì³÷íî–àêòèâíîãî íàñåëåí-
íÿ POPt, äëÿ ¿õ âðàõóâàííÿ, â äîñë³äæåíí³ âèêîðèñòàíî ôàê-
òè÷í³ ñòàòèñòè÷í³ äàí³ Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè 
çà 2000–2015 ðîêè5.Ó ñâîþ ÷åðãó, äëÿ ìîäåëþâàííÿ ³íøèõ 
ñêëàäîâèõ ôàêòîðó ïðàö³ Lt  òà ôàêòîðó êàï³òàëó Kt 

 îáðàíî ³íñòðóìåíòàð³é ARIMA – 
ìîäåëåé, íåîáõ³äíîþ óìîâîþ çàñòîñóâàííÿ ÿêèõ º ñòàö³îíàð-
í³ñòü ÷àñîâèõ ðÿä³â. Äëÿ âèçíà÷åííÿ ïîðÿäêó p òà q ARMA(p, q) 
– ìîäåë³ çàñòîñîâàíî ïðîöåäóðó Õåííîíà òà Ð³ññàíåíà. Äàíà 
ïðîöåäóðà ñêëàäàºòüñÿ ç ïåâíèõ ïîñë³äîâíèõ åòàï³â. Íà ïåð-
øîìó åòàï³, ñë³äóþ÷è âèìîç³ íàéìåíøîãî çíà÷åííÿ AIC, âè-
çíà÷àºòüñÿ ïîðÿäîê àâòîðåãðåñ³éíî¿ ñêëàäîâî¿ ïðîöåñó (p). Íà 
äðóãîìó åòàï³, âðàõîâóþ÷è óìîâó íàéìåíøîãî çíà÷åííÿ ³í-
ôîðìàö³éíîãî êðèòåð³þ Øâàðöà (SIC), âèçíà÷àºòüñÿ ïîðÿäîê 
ñêëàäîâî¿ êîâçíîãî ñåðåäíüîãî q, òîáòî ïðîâîäèòüñÿ ñïåöè-
ô³êàö³ÿ  ïðîöåñó. Òðåò³é êðîê ïîëÿãàº ó îö³íþ-
âàíí³ ARMA–ìîäåë³, äëÿ ÷îãî âèêîðèñòîâóºòüñÿ íåë³í³éíèé 
ìåòîä íàéìåíøèõ êâàäðàò³â àáî ìåòîä ìàêñèìàëüíî¿ ïðàâ-
äîïîä³áíîñò³. Íà îñòàííüîìó êðîö³ ïðîâîäèòüñÿ òåñòóâàííÿ 
ïîáóäîâàíî¿ ìîäåë³. Ïðè÷îìó ìîäåëü ìîæíà ââàæàòè îñòà-
òî÷íîþ, ÿêùî çàëèøêè (ïîìèëêè) º á³ëèì øóìîì.

Â³äîìî, ùî äîñèòü ÷àñòî íåìîæëèâî â³äðàçó âèçíà÷èòè 
ARMA–ìîäåëü, ÿêà íàéêðàùå â³äîáðàæàº íàÿâí³ äàí³, òî-
ìó íà ñòàä³¿ îö³íêè òåñòóþòüñÿ äåê³ëüêà ìîäåëåé. Â äîñë³-
äæåíí³ íàéêðàùà ìîäåëü îáèðàëàñÿ çà òàêèìè êðèòåð³ÿìè: 
(1) çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà äåòåðì³íàö³¿; (2) òî÷í³ñòü ïðîãíî-

4 Â íàóêîâ³é ñòàòò³ À. Ï³íà [7] äîäàòêîâî âðàõîâàíî ïîêàçíèê, ÿêèé õà-
ðàêòåðèçóº ð³âåíü ó÷àñò³ íàñåëåííÿ (labour force participation rate) PARTt, 
òîáòî . Çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäåíèõ â ñòàòò³ ðîçðà-
õóíê³â ç óðàõóâàííÿì PARTt âñòàíîâëåíî, ùî äëÿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè 
çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà º áëèçüêèì äî îäèíèö³, ùî ³ îáóìîâèëî âèãëÿä 
ð³âíÿííÿ (1).

5 Ïðèéíÿòî, ùî ïîòåíö³éíèé ð³âåíü áåçðîá³òòÿ äîð³âíþº 3%, îñê³ëüêè 
äåÿê³ ôîðìè áåçðîá³òòÿ (ôðèêö³éíà, ñòðóêòóðíà) ïðèíöèïîâî íå ïåðåáîðí³.
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ç³â; (3) ñòàòèñòè÷íà çíà÷óù³ñòü êîåô³ö³ºíò³â ðåãðåñ³¿; (4) â³ä-
ïîâ³äí³ñòü çàëèøê³â «á³ëîìó øóìó»; (5) ³íôîðìàö³éí³ êðèòå-
ð³¿. Âñ³ ðîçðàõóíêè ðåàë³çîâàí³ ó ïðîãðàìàõ MS Excel, SAS 
Enterprise Guide 4.2, E–Views 6.0.

Ñêëàäîâ³ PART òà Investment. Àíàë³ç ãðàô³êó ÷àñîâîãî ðÿ-
äó, ä³àãðàìè ðîçñ³þâàííÿ, à òàêîæ äîòðèìàííÿ êðèòåð³¿â âè-
áîðó íàéêðàùî¿ ìîäåë³ çàñâ³ä÷èëè äîö³ëüí³ñòü ìîäåëþâàííÿ 
òåíäåíö³¿ ÷àñîâîãî ðÿäó ln(PART) çà äîïîìîãîþ ARMA(1,1) 
(ç óðàõóâàííÿì ÷àñîâîãî òðåíäó). Äëÿ ìîäåëþâàííÿ òåíäåí-
ö³¿ ðÿäó «Âàëîâå íàãðîìàäæåííÿ, ìëí. ãðí.» (Investment) îá-
ðàíî ìîäåëü, ùî âêëþ÷àº ëàãîâå çíà÷åííÿ çàëåæíî¿ çì³ííî¿, 
ëàãîâå çíà÷åííÿ çàëèøê³â òà äâ³ ô³êòèâí³ çì³íí³ . Äëÿ 
ïîáóäîâàíèõ ìîäåëåé âèêîíóþòüñÿ ïåðåäóìîâè êëàñè÷íîãî 
ðåãðåñ³éíîãî àíàë³çó, çîêðåìà çàëèøêè º âèïàäêîâèìè íîð-
ìàëüíî ðîçïîä³ëåíèìè âåëè÷èíàìè.

Ñòàâêà çíåö³íåííÿ (àìîðòèçàö³¿). Â³äïîâ³äíî äî ïï. 14.1.3 
Ïîäàòêîâîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, ï³ä òåðì³íîì «àìîðòèçàö³ÿ» 
ðîçóì³þòü ñèñòåìàòè÷íèé ðîçïîä³ë âàðòîñò³ îñíîâíèõ çà-
ñîá³â, ³íøèõ íåîáîðîòíèõ òà íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â, ùî 
àìîðòèçóþòüñÿ, ïðîòÿãîì ñòðîêó ¿õ êîðèñíîãî âèêîðèñòàí-
íÿ (åêñïëóàòàö³¿) [8]. Äëÿ äàíîãî äîñë³äæåííÿ çíà÷åííÿ íîð-
ìè àìîðòèçàö³¿  âñòàíîâëåíî íà ð³âí³ 8%. Âèõîäÿ÷è ç àíà-
ë³çó ë³òåðàòóðíèõ äæåðåë, çîêðåìà [9; 10] òàêà äîñèòü ãðóáà 
îö³íêà íîðìè àìîðòèçàö³¿ º äîïóñòèìîþ, àäæå àëüòåðíàòèâ-
í³ ïðîïîçèö³¿ ùîäî çíà÷åíü íîðìè àìîðòèçàö³¿ (ñòàâêè çíå-
ö³íåííÿ) íå ïðèçâîäÿòü äî ðåçóëüòàò³â, ùî çíà÷íî â³äð³çíÿ-
þòüñÿ îäèí â³ä îäíîãî.

Ñêëàäîâà «áàëàíñóþ÷èé êîìïîíåíò» (Add_Invt). Âèõîäÿ÷è 
ç ³ñíóþ÷èõ â óêðà¿íñüê³é ñòàòèñòèö³ ìàêðîïîêàçíèê³â, ìîæíà 
ñòâåðäæóâàòè, ùî ïîòî÷íà (ïåðåîö³íåíà) âàðò³ñòü îñíîâíèõ 
ôîíä³â ó ïåð³îä³ (t+1) ìàº äîð³âíþâàòè ñóì³ çàëèøêîâî¿ âàð-
òîñò³ îñíîâíèõ ôîíä³â ó ïåð³îä³ t òà âàëîâîãî íàãðîìàäæåí-
íÿ. Ïðîòå, ÷åðåç ñòàòèñòè÷íó ïåðåîö³íêó Äåðæàâíîþ ñëóæ-
áîþ ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè ïîòî÷íî¿ âàðòîñò³ îñíîâíèõ ôîíä³â 
äàíà ð³âí³ñòü íå äîñÿãàºòüñÿ. Òîìó, íà îñíîâ³ ñòàòèñòè÷íèõ 
äàíèõ ïåðâ³ñíî¿ (ïåðåîö³íåíî¿) âàðòîñò³ îñíîâíèõ çàñîá³â, 
ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ âàëîâîãî íàãðîìàäæåííÿ òà ñóìè àìîð-
òèçàö³¿ àâòîðîì ðîçðàõîâàíî ÷àñîâèé ðÿä çíà÷åíü («áàëàí-
ñóþ÷èé êîìïîíåíò»), ùî äîçâîëÿº çáàëàíñóâàòè îñòàòî÷íó 
âàðò³ñòü îñíîâíèõ çàñîá³â ó ïåð³îä³ t ç ïåðâ³ñíîþ âàðò³ñòþ 
îñíîâíèõ çàñîá³â ó ïåð³îä³ (t+1).

Äëÿ ìîäåëþâàííÿ ÷àñîâîãî ðÿäó Add_Invt îáðàíî ìîäåëü 
ARMA(0,1) (ç óðàõóâàííÿì ë³í³éíîãî òðåíäó), àäæå äëÿ íå¿ 
âèêîíóþòüñÿ óìîâè ñòàòèñòè÷íî¿ çíà÷óùîñò³ çì³ííèõ, íîð-
ìàëüíîñò³ ðîçïîä³ëó çàëèøê³â, â³äñóòíîñò³ â çàëèøêàõ íåë³-
í³éíèõ åôåêò³â (çîêðåìà, ARCH–åôåêò³â).

Íà îñíîâ³ îáðàíèõ ìîäåëåé ÷àñîâèõ ðÿä³â , 
, , àâòîðîì îá÷èñëåí³ ôàêòè÷-

í³ çíà÷åííÿ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà («ïðàöÿ» òà «êàï³òàë»). Äëÿ 
îö³íêè ïîòåíö³éíèõ ð³âí³â ôàêòîðà «ïðàöÿ» òà ôàêòîðà «êàï³-
òàë» â â³ò÷èçíÿí³é åêîíîì³ö³, ÷àñîâ³ ðÿäè çì³ííèõ, ùî âõîäÿòü 
äî ð³âíÿíü (1) òà (2), çìîäåëüîâàí³ çà äîïîìîãîþ ìîäåëåé àâ-
òîðåãðåñ³¿ ³ êîâçíîãî ñåðåäíüîãî òà çãëàäæåí³ HP–ô³ëüòðîì.

Çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäåíèõ åêñïåðèìåíòàëüíèõ ðîç-
ðàõóíê³â îòðèìàíî íàñòóïíèé âèãëÿä ÂÔ CES äëÿ åêîíîì³-
êè Óêðà¿íè:

. (3)

Òîä³ ÿê ïîòåíö³éíèé ð³âåíü ÂÂÏ  (Y t
*) îö³íåíî çà ôîð-

ìóëîþ:

, (4)

äå, K*
t – ïîòåíö³éíèé ð³âåíü ôàêòîðà «êàï³òàë»;

L*
t
 – ïîòåíö³éíèé ð³âåíü ôàêòîðà «ïðàöÿ».

Ï³äòâåðäæåííÿì ïðèéíÿòíîñò³ ôóíêö³¿ CES (ð³âíÿííÿ (3)) 
äëÿ îö³íêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ êðà¿íè º çíà÷åííÿ ñåðåäíüî¿ ïî-
ìèëêè àïðîêñèìàö³¿, ÿêå ñêëàëî 6,41%, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî âè-
ñîêó òî÷í³ñòü ïðîãíîçó.

Âàæëèâå çíà÷åííÿ ó âñòàíîâëåíí³ ðóø³éíèõ ñèë àáî ëîêî-
ìîòèâ³â çðîñòàííÿ åêîíîì³êè äåðæàâè ìàº âèÿâëåííÿ äæåðåë 
ïðèðîñòó ÂÂÏ. Íà ï³äñòàâ³ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ÂÔ çàãàëüíèé 
ïðèð³ñò âèðîáíèöòâà  óìîâíî ìîæíà ðîçêëàñòè íà ñêëàäîâ³, 
åêîíîì³÷íèé çì³ñò ÿêèõ ñë³ä ³íòåðïðåòóâàòè íàñòóïíèì ÷èíîì: 
ïðèð³ñò, îòðèìàíèé çà ðàõóíîê ïðèðîñòó âèòðàò ðåñóðñó (åêñ-
òåíñèâíà ñêëàäîâà); ïðèð³ñò, îòðèìàíèé çà ðàõóíîê ïðèðîñ-
òó åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñó (³íòåíñèâíà ñêëàäîâà); 
ïðèð³ñò, îòðèìàíèé çà ðàõóíîê âçàºìîä³¿ ïðèðîñò³â ê³ëüêîñò³ 
òà åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñó (ñï³ðíà ñêëàäîâà).

Ó âèïàäêó ÂÔ CES îá÷èñëåííÿ çíà÷åíü íàâåäåíèõ âèùå 
ïðèðîñò³â çä³éñíåíî íà îñíîâ³ àïðîêñèìàö³¿ òåìï³â çðîñòàí-
íÿ ïîòåíö³éíîãî ÂÂÏ (Y*) ÷åðåç ìíîæåííÿ ñêëàäîâèõ ôóíê-
ö³¿ CES (ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà K, L, âïëèâó íàóêîâî–òåõí³÷-
íîãî ïðîãðåñó (ÍÒÏ), çàãàëüíî¿ ôàêòîðíî¿ ïðîäóêòèâíîñò³) 
íà åëàñòè÷íîñò³. Ïðè öüîìó, òåõí³÷íèé ïðîãðåñ  ³ ôàêòîð 
«ïðàöÿ» ïîìíîæóþòüñÿ íà åëàñòè÷í³ñòü âèïóñêó çà ïðàöåþ 

, åëàñòè÷í³ñòü, íà ÿêó ïîìíîæóºòüñÿ ïîòåíö³éíà çà-
ãàëüíà ôàêòîðíà ïðîäóêòèâí³ñòü  äîð³âíþº 1, ôàêòîð 
«êàï³òàë» ïîìíîæóºòüñÿ íà åëàñòè÷í³ñòü âèïóñêó çà êàï³òà-
ëîì . Åëàñòè÷í³ñòü íå º ïîñò³éíîþ, ³ ¿¿ ñë³ä îö³íþâàòè â 
ìîìåíò ÷àñó (t–1). Â ðåçóëüòàò³ ðîçðàõóíê³â îòðèìàºìî:

 . (5)

äå ; ;

k*
t – íàòóðàëüíèé ëîãàðèôì ïîòåíö³éíîãî ð³âíÿ ôàêòîðà 

«êàï³òàë» K;
l*t – íàòóðàëüíèé ëîãàðèôì ïîòåíö³éíîãî ð³âíÿ ôàêòîðà 

«ïðàöÿ» L.
Ðîçêëàäàííÿ ïîâíîãî ïðèðîñòó ôóíêö³¿ CES íà ñêëàäîâ³ äî-

çâîëèëî âèçíà÷èòè ïðèð³ñò ÂÂÏ çà ðàõóíîê ïðèðîñòó: åêñòåí-
ñèâíèõ ôàêòîð³â – âèòðàò êàï³òàëó (îñíîâíèõ çàñîá³â) ³ âèòðàò 
ïðàö³ (ôîíäó ðîáî÷îãî ÷àñó), à òàêîæ ³íòåíñèâíèõ ôàêòîð³â – 
çàãàëüíî¿ ïðîäóêòèâíîñò³ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà (ÇÏÔÂ) ÿê 
åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â âèðîáíèöòâà. Â îêðåì³ 
ïåð³îäè âíåñîê ôàêòîðà «ïðàöÿ» º â³ä’ºìíèì ÷åðåç ñêîðî÷åí-
íÿ çàéíÿòîñò³ (ïåðåäóñ³ì, çíèæåííÿ ÷èñåëüíîñò³ íàñåëåííÿ, 
ñêîðî÷åííÿ ñåðåäíüî¿ òðèâàëîñò³ æèòòÿ â Óêðà¿í³ òîùî). Íå-
çâàæàþ÷è íà çàçíà÷åíå, âíåñîê ÇÏÔÂ â ïðèð³ñò ÂÂÏ çàëè-
øàºòüñÿ âàãîìèì, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïåðåâàæàííÿ ³íòåíñèâíî-
ãî òèïó ðîçâèòêó ñòîñîâíî, ïåðåäóñ³ì, ôàêòîðà âèòðàò ïðàö³.

Ó ö³ëîìó çà ÂÔ CES âèçíà÷åíî, ùî åêîíîì³÷íà äèíàì³êà â 
Óêðà¿í³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ âçàºìîä³ºþ ÿê åêñòåíñèâíèõ ôàê-
òîð³â (ê³ëüê³ñíîãî çá³ëüøåííÿ ðåñóðñ³â âèðîáíèöòâà), òàê é 
³íòåíñèâíèõ (ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ ðåñóðñ³â âèðîáíèöòâà), ïðè-
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÷îìó åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ïðîòÿãîì ïåð³îä³â 2000–2008 
òà 2010–2013 ðîê³â â Óêðà¿í³ çàáåçïå÷óâàëîñÿ ïåðåâàæíî 
âçàºìîä³ºþ åêñòåíñèâíèõ ôàêòîð³â.

Îö³íêà ïàðàìåòð³â äàíî¿ ÂÔ íà îñíîâ³ ñêëàäíèõ ìåòîä³â ðå-
ãðåñ³éíîãî àíàë³çó îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ï³äòâåðäæåííÿ ³ñ-
òèííîñò³ íàóêîâèõ íàïðàöþâàíü. Òîìó â ñòàòò³ ïðîïîíóºòü-
ñÿ ïåðåéòè äî àíàë³çó îêðåìîãî âèïàäêó ôóíêö³¿ CES, à ñàìå 
äî ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà, ïðîñòîòà ôóíêö³îíàëüíî¿ ôîðìè ÿêî¿ 
ñïðîùóº ïðîöåäóðó ðîçðàõóíêó âíåñêó ñóêóïíî¿ ïðîäóêòèâíîñ-
ò³ ôàêòîð³â, à òàêîæ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà ó ïðèð³ñò ïðîäóêòó, à 
òàêîæ ¿õ âíåñîê ó ðîçðèâ ì³æ ðåàëüíèì ³ ïîòåíö³éíèì ÂÂÏ.

Ó ðåçóëüòàò³ ëîãàðèôì³÷íîãî ïåðåòâîðåííÿ ìåòîäîì íàé-
ìåíøèõ êâàäðàò³â îòðèìàíî îö³íêè ïàðàìåòð³â âèðîáíè÷î¿ 
ôóíêö³¿ Êîááà – Äóãëàñà: ó ïðèïóùåíí³ ïîñò³éíî¿ â³ääà÷³ íà 
ìàñøòàá (ìîäåëü À6) ³ áåç óðàõóâàííÿ äàíîãî ïðèïóùåííÿ 
(ìîäåëü Â7). Ïðè ðîçðàõóíêó ïîòåíö³éíîãî ÂÂÏ âèêîðèñòàíî 
çãëàäæåí³ HP–ô³ëüòðîì ÷àñîâ³ ðÿäè çì³ííèõ.

Âíåñîê ïåðâèííèõ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà (îñíîâíèé êà-
ï³òàë, ðîáî÷à ñèëà) ó äèíàì³êó ïîòåíö³éíîãî ÂÂÏ Óêðà¿íè, à 
òàêîæ ó äèíàì³êó ðîçðèâó ÂÂÏ, òîáòî â³äõèëåííÿ ðåàëüíî-
ãî ÂÂÏ â³ä éîãî ïîòåíö³éíîãî ð³âíÿ âèçíà÷åíî ÷åðåç çíà-
õîäæåííÿ ïåðøèõ ð³çíèöü ïîïåðåäíüî ïðîëîãàðèôìîâàíèõ 
ð³âíÿíü, ÿêèìè îïèñóºòüñÿ âèðîáíè÷à ôóíêö³ÿ. Ç ïðîâåäåíèõ 
ðîçðàõóíê³â ñë³äóº, ùî ïðèð³ñò çàáåçïå÷óºòüñÿ, ãîëîâíèì 
÷èíîì, ôàêòîðîì âèðîáíèöòâà «êàï³òàë». Ïîäàëüøèé àíà-
ë³ç ñïåöèô³êîâàíî¿ ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà äîçâîëèâ âèÿâèòè 
äæåðåëà ðîçðèâó âèïóñêó. Çîêðåìà, âñòàíîâëåíî, ùî îñíî-
âíèì äæåðåëîì ðîçðèâó ì³æ ðåàëüíèì ³ ïîòåíö³éíèì ÂÂÏ â 
â³ò÷èçíÿí³é åêîíîì³ö³ º ðîçðèâ ì³æ ðåàëüíèì òà ïîòåíö³éíèì 
ð³âíåì ôàêòîðà «êàï³òàë», à òàêîæ ðîçðèâ ì³æ ïîòåíö³éíèì 
ð³âíåì áåçðîá³òòÿ (3%) ³ ð³âíåì áåçðîá³òòÿ çà ìåòîäîëîã³ºþ 
ÌÎÏ (ó â³ö³ 15–70 ðîê³â, ó % äî åêîíîì³÷íî àêòèâíîãî íàñå-
ëåííÿ â³äïîâ³äíî¿ â³êîâî¿ ãðóïè).

Ðåçóëüòàòè îö³íêè ïîòåíö³éíîãî ÂÂÏ Óêðà¿íè íà îñíîâ³ ð³ç-
íèõ âàð³àíò³â ìîäåë³ ñòóïåíåâî¿ âèðîáíè÷î¿ ôóíêö³¿ (ÂÔ CES, 
ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà ç ïîñò³éíîþ â³ääà÷îþ â³ä ìàñøòàáó òà 
ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà ³ç ñïàäíîþ â³ääà÷åþ â³ä ìàñøòàáó) ³ âè-
ÿâëåííÿ çíà÷íîãî â³äõèëåííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ â³ä éîãî ïîòåí-
ö³éíîãî ð³âíÿ (ðèñ. 1) äàþòü ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî åêîíî-

6 .
7 

ì³êà Óêðà¿íè ìàº ïåâíèé íàäëèøîê åêîíîì³÷íèõ ðåñóðñ³â. Òàê, 
àíàë³òè÷í³ îö³íêè ïîêàçàëè, ùî çà ïåð³îä 2000–2015 ðîê³â 
â³äõèëåííÿ ì³æ «ïîâíèì» îáñÿãîì îñíîâíèõ çàñîá³â òà ¿õ ôàê-
òè÷íèì çíà÷åííÿì ñêëàäàº ó ñåðåäíüîìó 12,22%, à ì³æ ïî-
òåíö³éíèì ³ ôàêòè÷íèì ôîíäàìè çàðîá³òíî¿ ïëàòè – 5,71%.

Ðåçóëüòàòè ïîð³âíÿëüíîãî àíàë³çó ïîáóäîâàíèõ êðèâèõ ñó-
êóïíîãî ïîïèòó (ÂÂÏ ó ïîñò³éíèé ö³íàõ 2007 ðîêó) ³ ñóêóïíî¿ 
ïðîïîçèö³¿ (îö³íêà ÂÂÏ çà âèðîáíè÷îþ ôóíêö³ºþ) çàñâ³ä÷è-
ëè, ùî âïðîäîâæ 2000–2008 ðîê³â óêðà¿íñüêà åêîíîì³êà äå-
ìîíñòðóâàëà òåíäåíö³þ çðîñòàííÿ, ñóêóïíèé ïîïèò ïåðåâè-
ùóâàâ ñóêóïíó ïðîïîçèö³þ (ðèñ. 2), ùî é ñòèìóëþâàëî ³ìïîðò 
(ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê ï³äâèùåííÿ êðåäèòíî¿ àêòèâíîñò³ íà-
ñåëåííÿ). Ó 2009–2015 ðîêàõ óíàñë³äîê ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ 
êðèçè â Óêðà¿í³ ñïîñòåð³ãàëèñÿ ðåöåñ³éí³ ïðîöåñè, â³äáóëî-
ñÿ çíèæåííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó â ðåçóëüòàò³ ñïàäó êóï³âåëüíî¿ 
ñïðîìîæíîñò³ íàñåëåííÿ. Îòæå, ï³ñëÿ 2008 ðîêó íàãàëüíîþ 
â êðà¿í³ ñòàëà ïðîáëåìà ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó. 
Äëÿ îá´ðóíòîâàíîãî ïîÿñíåííÿ ÷èííèê³â, ÿêîñò³ òà õàðàêòåðó 
ñóêóïíîãî ïîïèòó, çâåðíåìîñÿ äî ðîçãëÿäó âñ³õ éîãî êîìïî-
íåíò – ñïîæèâ÷îãî, ³íâåñòèö³éíîãî òà çîâí³øíüîãî ïîïèòó.

Çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè, äî 
2004 ðîêó ðóø³éíîþ ñèëîþ çðîñòàííÿ ñóêóïíîãî ïîïèòó áóâ 
åêñïîðò, ó ïåð³îä ì³æ 2005 ³ 2013 ðîêàìè íàéâèùèìè òåì-
ïàìè çðîñòàííÿ õàðàêòåðèçóâàëèñÿ ê³íöåâ³ ñïîæèâ÷³ âèòðàòè 
äîìàøí³õ ãîñïîäàðñòâ, ùî ñòàëî íàñë³äêîì ñòð³ìêîãî çðîñ-
òàííÿ ñîö³àëüíèõ âèäàòê³â, ùî ïðè â³äíîñíî íèçüêèõ òåìïàõ 
³íôëÿö³¿ ïðèâåëî äî çðîñòàííÿ ðåàëüíèõ íàÿâíèõ äîõîä³â íà-
ñåëåííÿ, ðåàëüíî¿ çàðîá³òíî¿ ïëàòè, à òàêîæ äî çíà÷íîãî ðîç-
øèðåííÿ îáñÿã³â êðåäèòóâàííÿ íàñåëåííÿ. Ï³äâèùåííÿ ïè-
òîìî¿ âàãè ñïîæèâ÷èõ âèòðàò â³äáóâàëîñÿ ïåðåâàæíî íà ôîí³ 
ñêîðî÷åííÿ âàëîâîãî íàãðîìàäæåííÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó, 
áðàêó íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é òà íîâèõ ïîòóæíîñòåé äëÿ âèðîáíè-
öòâà ñó÷àñíèõ ïîáóòîâèõ òîâàð³â ìàñîâîãî ïîïèòó. Çàçíà÷åíå 
ïîÿñíþº âèÿâëåíèé âèùå äèñáàëàíñ ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì òà 
ñóêóïíîþ ïðîïîçèö³ºþ â ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíîì³êè Óêðà¿-
íè ó 2001–2008 ðîêàõ. Ó 2014–2015 ðîêàõ ñïîñòåð³ãàºòü-
ñÿ íåãàòèâíà òåíäåíö³ÿ çíèæåííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ (³ â³äïîâ³äíî 
éîãî ñêëàäîâèõ), ïðè öüîìó ãîëîâíîþ ñêëàäîâîþ ñêîðî÷åííÿ 
îáñÿã³â ÂÂÏ º çíèæåííÿ âàëîâîãî íàãðîìàäæåííÿ (–29,2% çà 
ðåçóëüòàòàìè 2014 ðîêó). Çà ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè 2000–
2015 ðîê³â (ðèñ. 2), ó ïðîãíîçíîìó ïåð³îä³ 2016–2017 ðîê³â 

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà ïîòåíö³éíîãî ÂÂÏ ³ ðîçðèâó ÂÂÏ çà ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà ç³ ñïàäíîþ â³ääà÷åþ â³ä ìàñøòàáó
* Îö³íêà.
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î÷³êóºòüñÿ ïîãëèáëåííÿ ðîçáàëàíñîâàíîñò³ ðåàëüíîãî ñåêòî-
ðà. Ñêîðî÷åííÿ äèñáàëàíñó ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì òà ñóêóï-
íîþ ïðîïîçèö³ºþ ñë³ä î÷³êóâàòè íå ðàí³øå 2018 ðîêó.

Ìîäåëü AD–AS íå äàº íàî÷íî¿ êàðòèíè òîãî, ùî º ïðè÷è-
íîþ â³äõèëåííÿ åêîíîì³êè â³ä ð³âíîâàæíîãî ñòàíó, ³ ÿê ìîæ-
íà øëÿõîì ðåãóëþâàííÿ îáñÿã³â äåðæàâíèõ âèòðàò ïðèâåñ-
òè åêîíîì³êó äî ñòàíó ð³âíîâàãè â óìîâàõ ïîâíî¿ çàéíÿòîñò³. 
Ìîäåëü «Êåéíñ³àíñüêèé õðåñò» äîçâîëÿº âèÿâèòè ïðè÷èíè, 
ùî ïîðîäæóþòü ðåöåñ³þ àáî ³íôëÿö³þ â ðåàëüíîìó ñåêòîð³, ³ 
äàº ³íñòðóìåíòàëüí³ ï³äõîäè äî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè.

Êåéíñ³àíñüêà ìîäåëü ï³äòðèìêè ð³âíîâàãè çàñíîâàíà íà 
çàñòîñóâàíí³ àêòèâíî¿ ðåãóëÿòîðíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè 
äåðæàâè, ùî îáóìîâëåíî ïåâíîþ íåäîñêîíàë³ñòþ ðèíêî-
âèõ âàæåë³â. Öÿ åêîíîì³÷íà ïîë³òèêà ïîâ’ÿçàíà ç³ çì³íîþ 
äåðæàâíèõ âèäàòê³â, ñèñòåìè îïîäàòêóâàííÿ ³ ïðîÿâëÿ-
ºòüñÿ â ðîçðàõóíêó ìóëüòèïë³êàòîðà äåðæàâíèõ âèòðàò òà 
ïîäàòêîâîãî ìóëüòèïë³êàòîðà. Ìóëüòèïë³êàòîð äåðæàâíèõ 
âèòðàò ïîêàçóº, ó ñê³ëüêè ðàç³â çðîñòàº äîõîä ïðè çá³ëü-
øåíí³ äåðæàâíèõ âèòðàò íà îäíó îäèíèöþ8. Ó ñâîþ ÷åðãó, 
ïîäàòêîâèé ìóëüòèïë³êàòîð ïîêàçóº, íà ñê³ëüêè îäèíèöü 
çì³íèòüñÿ ñóêóïíèé äîõîä ó â³äïîâ³äü íà çì³íó ïîäàòê³â 
íà îäíó îäèíèöþ9. Àëãåáðà¿÷íî äîâîäèòüñÿ, ùî ìóëüòè-
ïë³êàòèâíèé åôåêò â³ä ñêîðî÷åííÿ ïîäàòê³â ñëàáøèé, í³æ 
ïðè çá³ëüøåíí³ äåðæàâíèõ âèòðàò. Ó ðåçóëüòàò³ çì³íà äåð-
æàâíèõ âèòðàò õàðàêòåðèçóºòüñÿ ñèëüí³øèì âïëèâîì íà 
âåëè÷èíó äîõîäó ³ ñïîæèâàííÿ ó ïîð³âíÿíí³ ³ç çì³íîþ ïî-
äàòê³â. Çàçíà÷åíà ð³çíèöÿ âèçíà÷àëüíà ïðè âèáîð³ ³íñòðó-
ìåíò³â áþäæåòíî–ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè, â³ä ñïîñîá³â, ôîðì 
³ ìåòîä³â ðåàë³çàö³¿ ÿêî¿ çàëåæèòü íàñàìïåðåä ñòàí çàáåç-
ïå÷åííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ äåðæàâè.

Áþäæåòíî–ïîäàòêîâà ïîë³òèêà âèçíà÷àº ñòàí áþäæåòíî-
ãî ñåêòîðó êðà¿íè (äåô³öèò, ð³âíîâàãà, ïðîô³öèò). Áþäæåòíèé 
äåô³öèò òà áþäæåòíèé ïðîô³öèò º ôîðìàë³çàö³ºþ ð³âíÿ äèñ-
áàëàíñó ó áþäæåòíîìó ñåêòîð³, òîä³ ÿê ð³âíîâàãà âñòàíîâëþ-
ºòüñÿ â óìîâàõ çáàëàíñîâàíîñò³ äåðæàâíèõ âèäàòê³â10 òà äåð-
æàâíèõ äîõîä³â11, íåîáõ³äíèõ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ öèõ âèäàòê³â.

8 Ïåðåâèùåííÿ äåðæàâíèõ âèòðàò íàä äîõîäàìè (áþäæåòíèé äåô³öèò) 
ìàº çíàõîäèòèñü â ìåæàõ åêîíîì³÷íî áåçïå÷íîãî ð³âíÿ (3% ÂÂÏ).

9 Ð³âåíü ïîäàòêîâî¿ ñòàâêè ìàº âñòàíîâëþâàòèñÿ ç óðàõóâàííÿì ìîæ-
ëèâîñòåé ïëàòíèêà ïîäàòê³â, òîáòî ð³âíÿ äîõîä³â [11].

10 Òîáòî ÷àñòèíè íàö³îíàëüíèõ âèòðàò ( ).
11 Òîáòî ÷àñòèíè íàö³îíàëüíîãî äîõîäó êðà¿íè ( ).

Íà îñíîâ³ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ, îòðèìàíèõ ç îô³ö³éíîãî 
ñàéòó Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè, ïðîàíàë³çîâàíî äèíà-
ì³êó äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2007–
2015 ðîê³â. Òàê, çâåäåíèé áþäæåò Óêðà¿íè çà 2007 ð³ê âè-
êîíàíî ç äåô³öèòîì ó ñóì³ 7671,4 ìëí. ãðí., ó 2008 ðîö³ 
– ó ñóì³ 14183,1 ìëí. ãðí., ó 2009 ðîö³ – ó ñóì³ 37258,1, çà 
2010 ð³ê – ó ñóì³ 64684,9; ó 2011 ðîö³ – ó ñóì³ 23057,9 ìëí. 
ãðí.; ó 2012 ðîö³ – ó ñóì³ 50785,7 ìëí. ãðí.; ó 2013 ðîö³ – ó 
ñóì³ 63590,3 ìëí. ãðí.; ó 2014 ðîö³ – ó ñóì³ 72030,5 ìëí. 
ãðí.; ó 2015 ðîö³ – ó ñóì³ 30898,2 ìëí. ãðí. Çàçíà÷èìî, ùî 
çã³äíî ç [12] ïðîãíîçèñòè ââàæàþòü, ùî ó ñåðåäíüîñòðî-
êîâîìó ïåð³îä³ âèäàòêè áþäæåòó ïåðåâèùóâàòèìóòü äîõî-
äè (óñåðåäíåíå çíà÷åííÿ ñàëüäî çâåäåíîãî áþäæåòó ñêëàäå 
«ì³íóñ» 3,1% â³ä ÂÂÏ ó 2017 ðîö³ (ç ì³í³ìàëüíèì çíà÷åííÿì 
– «ì³íóñ» 4,5% â³ä ÂÂÏ) òà –2,4% â³ä ÂÂÏ ó 2018 ðîö³ (ç ì³-
í³ìàëüíèì çíà÷åííÿì – «ì³íóñ» 4,5% â³ä ÂÂÏ).

Äëÿ ñòàòèñòè÷íîãî àíàë³çó áþäæåòíî¿ ñôåðè çàñòîñîâàíî 
ìíîæèííèé êîðåëÿö³éíî–ðåãðåñ³éíèé àíàë³ç òà ïîáóäîâàíî 
ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³¿ (6), ùî õàðàêòåðèçóº çâ’ÿçîê ñàëüäî äîõî-
ä³â òà âèäàòê³â çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè ç îñíîâíèìè ìà-
êðîåêîíîì³÷íèìè ïîêàçíèêàìè:

, (6)

äå Y – ³íäåêñ ñàëüäî äîõîä³â òà âèäàòê³â çâåäåíîãî áþäæå-
òó Óêðà¿íè (ïî â³äíîøåííþ äî ð³âíÿ 2014 ðîêó); X1 – çì³ííà, 
ÿêà õàðàêòåðèçóº äåðæàâíó åêîíîì³÷íó ïîë³òèêó ó ñôåð³ âè-
äàòê³â áþäæåòó (ÿê â³äíîøåííÿ âèäàòê³â Çâåäåíîãî áþäæåòó 
äî ÂÂÏ); X2 –  çì³ííà, ÿêà õàðàêòåðèçóº äåðæàâíó åêîíîì³÷-
íó ïîë³òèêó ó ñôåð³ äîõîä³â áþäæåòó (ÿê â³äíîøåííÿ äîõîä³â 
Çâåäåíîãî áþäæåòó äî ÂÂÏ); X3 – ³íäåêñ ðåàëüíîãî ÂÂÏ (äî 
ïîïåðåäíüîãî ðîêó); X4 – ³íäåêñ çàëó÷åíèõ äî áþäæåòó êî-
øò³â ÷åðåç ðîçì³ùåííÿ ÎÂÄÏ íà ïåðâèííîìó ðèíêó (ïî â³ä-
íîøåííþ äî 2014 ðîêó); X5 – ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í (²ÑÖ) (ó 
ñåðåäíüîìó çà ð³ê).

Òàêèì ÷èíîì, äî ÷èñëà íàéá³ëüø çíà÷èìèõ ÷èííèê³â ùî-
äî çìåíøåííÿ äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè â³äíå-
ñåíî îáñÿãè çàëó÷åíèõ äî áþäæåòó êîøò³â ÷åðåç ðîçì³ùåííÿ 
ÎÂÄÏ íà ïåðâèííîìó ðèíêó òà ñï³ââ³äíîøåííÿ äîõîä³â ³ âè-
äàòê³â áþäæåòó äî ÂÂÏ (çíà÷åííÿ t–ñòàòèñòèêè äîð³âíþþòü 
â³äïîâ³äíî: «ì³íóñ» 10,16; 6,03 òà «ì³íóñ» 7,68).

Ðèñóíîê 2. Äèíàì³êà ðîçðèâó ð³âíîâàãè ì³æ ñóêóïíèì ïîïèòîì òà ñóêóïíîþ ïðîïîçèö³ºþ (çà ÂÔ Êîááà – Äóãëàñà 
ç³ ñïàäíîþ â³ääà÷åþ â³ä ìàñøòàáó) â Óêðà¿í³
* Îö³íêà.
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Âçàºìîçâ’ÿçîê îñíîâíèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè çàáåçïå÷ó-
ºòüñÿ ÷åðåç ãðîøîâèé (ô³íàíñîâèé) ñåêòîð, ÿêèé âèêîíóº 
ôóíêö³þ ïîñåðåäíèêà ³ ïðåäñòàâëåíèé ãðîøîâèìè ïîòîêà-
ìè, ùî ïðîõîäÿòü ÷åðåç öåíòðàëüíèé ³ êîìåðö³éí³ áàíêè. Ïè-
òàííÿ âñòàíîâëåííÿ ðèíêîâî¿ ð³âíîâàãè ìîæíà äîñë³äèòè çà 
äîïîìîãîþ ìîäåë³ ãðîøîâîãî ðèíêó, ÿêà âêëþ÷àº êðèâó ïî-
ïèòó ³ êðèâó ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé.

Ó äàí³é ñòàòò³ ôóíêö³ÿ ïîïèòó íà ãðîø³ ïðåäñòàâëåíà ð³â-
íÿííÿì:

       
  

(7)

äå M2t – ãðîøîâèé àãðåãàò Ì2 (íà ê³íåöü ïåð³îäó, ìëí. ãðí.), 
Yt – íîì³íàëüíèé ÂÂÏ, ìëí. ãðí.;  – ïðîöåíòíà ñòàâêà êîìåð-
ö³éíèõ áàíê³â çà êðåäèòàìè (ñåðåäíüîçâàæåíà ð³÷íà, %).

Ó ðåçóëüòàò³ çàñòîñóâàííÿ ìåòîäó ïîêðîêîâîãî âèêëþ÷åí-
íÿ ðåãðåñîð³â äëÿ îö³íêè ãðîøîâî¿ áàçè (base) îòðèìàíî ð³â-
íÿííÿ:

 
(8)

äå  ïåðø³ ð³çíèö³ ÷àñîâîãî ðÿäó «Ëîãàðèôì 
ãðîøîâîãî àãðåãàòó Ì0».

Ðåçóëüòàòè åêñïåðèìåíòàëüíèõ ðîçðàõóíê³â çà ðîçðîáëå-
íèìè ìîäåëÿìè çàñâ³ä÷èëè, ùî ñóòòºâèé ñòðèáîê ó ðîçðè-
â³ ð³âíîâàãè ì³æ ïîïèòîì íà ãðîøîâ³ êîøòè òà ¿õ ïðîïîçèö³-
ºþ â³äáóâñÿ ó 2007 ðîö³, ùî ïåðåâàæíî ñïîñòåð³ãàëîñü äî 
2011 ðîêó ³ äåùî ñêîðîòèëîñÿ ó 2012–2013 ðîêàõ.

Ñóòí³ñòü âñòàíîâëåííÿ âíóòð³øíüî– ³ çîâí³øíüîåêîíîì³÷-
íî¿ ð³âíîâàãè ðîçêðèâàº ìîäåëü Ìàíäåëëà – Ôëåì³íãà. Öÿ 
ìîäåëü ñêëàäàºòüñÿ ç òðüîõ ð³âíÿíü, ÿê³ îïèñóþòü ð³âíîâàãó 
íà òîâàðíîìó ðèíêó (êðèâà IS), ð³âíîâàãó íà ãðîøîâîìó ðèí-
êó (LM), à òàêîæ óìîâó ð³âíîñò³ âíóòð³øíüî¿ òà ñâ³òîâî¿ ïðî-
öåíòíèõ ñòàâîê:

äå Y – ñóêóïí³ äîõîäè; I(r) – ³íâåñòèö³¿, ùî çíàõîäÿòüñÿ â 
îáåðíåí³é çàëåæíîñò³ â³ä ð³âíÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè (r); NX(e) – 
÷èñòèé åêñïîðò, ùî çíàõîäèòüñÿ â îáåðíåí³é çàëåæíîñò³ â³ä 
îáì³ííîãî êóðñó (e); M – ãðîøîâà ìàñà; P – ð³âåíü ö³í; r – ð³-
âåíü ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè ó íåâåëèê³é â³äêðèò³é åêîíîì³ö³; r* – 
ð³âåíü ñâ³òîâî¿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè.

Êðèâà IS, ùî º ãðàô³÷íîþ ³íòåðïðåòàö³ºþ ð³âíîâàãè íà òî-
âàðíîìó ðèíêó, â³äîáðàæàº çáàëàíñîâàí³ñòü ì³æ íàäõîäæåí-
íÿìè ³ â³äòîêàìè ãðîøîâèõ êîøò³â çà îñíîâíèìè ñòàòòÿìè 
ïîòî÷íîãî ðàõóíêó (åêñïîðò òîâàð³â òà ïîñëóã, ³ìïîðò òîâàð³â 
òà ïîñëóã). Ó ñâîþ ÷åðãó, êðèâà LM â³äáèâàº óìîâè ð³âíîâàãè 
ì³æ ïîïèòîì íà çàïàñè ãðîøîâèõ êîøò³â ³ ïðîïîçèö³ºþ ãðî-
øåé, à çíà÷èòü â³äîáðàæàº çáàëàíñîâàí³ñòü ì³æ íàäõîäæåí-
íÿìè ³ â³äòîêàìè ãðîøîâèõ êîøò³â çà îñíîâíèìè ñòàòòÿìè ðà-
õóíêó îïåðàö³é ç êàï³òàëîì òà ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é (åêñïîðò 
êàï³òàëó, ³ìïîðò êàï³òàëó). Çâàæàþ÷è íà çàçíà÷åíå, ââàæàòè-
ìåìî, ùî ð³âíîâàãà ïëàò³æíîãî áàëàíñó ïîâ’ÿçàíà ³ç çáàëàí-
ñîâàí³ñòþ ì³æ íàäõîäæåííÿìè ³ â³äòîêàìè ãðîøîâèõ êîøò³â 
çà îñíîâíèìè ñòàòòÿìè ïëàò³æíîãî áàëàíñó, òîáòî ³ç óð³âíî-
âàæåí³ñòþ îêðåìèõ ñòðóêòóðíèõ ÷àñòèí ïëàò³æíîãî áàëàíñó. 
Â³äïîâ³äíî äî [4], äîâãîñòðîêîâà åêîíîì³÷íà ð³âíîâàãà õàðàê-
òåðèçóºòüñÿ óð³âíîâàæåí³ñòþ ïîòî÷íîãî áàëàíñó (â³äñóòí³ñòü 
ñàëüäî ç òîðã³âë³ òîâàðàìè òà ïîñëóãàìè ïðîòÿãîì òðèâàëîãî 

ïåð³îäó ÷àñó); ñåðåäíüîñòðîêîâà – áàçîâîãî áàëàíñó (ñóìàð-
íèé ðåçóëüòàò ïîòî÷íîãî áàëàíñó ³ áàëàíñó ðóõó äîâãîñòðîêî-
âîãî êàï³òàëó); êîðîòêîñòðîêîâà – áàëàíñó îô³ö³éíèõ ïëàòå-
æ³â (â³äñóòíîñò³ ñàëüäî ðàõóíêà îô³ö³éíèõ ðåçåðâ³â).

Àíàë³ç ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ ïëàò³æíîãî áàëàíñó Óêðà¿íè 
çàñâ³ä÷èâ, ùî ïî÷èíàþ÷è ç 2005 ðîêó â³äáóâàºòüñÿ ð³çêå 
çðîñòàííÿ ³ìïîðòó ³ â³äïîâ³äíî ñò³éêå ïîã³ðøåííÿ ñòàíó ïî-
òî÷íîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó. Ñàëüäî ïîòî÷íîãî ðà-
õóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó âæå ó 2006 ðîö³ ñòàëî â³ä’ºìíèì 
³ ñòàíîâèëî –$1,6 ìëðä. Çàçíà÷åíå º íàñë³äêîì, ïî–ïåðøå, 
çíèæåííÿ ð³âíÿ òàðèôíîãî çàõèñòó ìèòíî¿ òåðèòîð³¿ Óêðà¿-
íè, çä³éñíþâàíå óðÿäîì òà Âåðõîâíîþ Ðàäîþ Óêðà¿íè, òà ïî–
äðóãå, ðåâàëüâàö³¿ ÍÁÓ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè íà 3,8% ó êâ³òí³ 
2005 ðîêó (òà íà 5% ïðîòÿãîì 2008 ðîêó) [13].

Íåãàòèâíà äèíàì³êà ñàëüäî ïîòî÷íîãî ðàõóíêó òðèâàëà ³ 
â íàñòóïí³ ïåð³îäè. Òàê, çà 2007 ð³ê â³ä’ºìíå ñàëüäî ðàõóí-
êó ïîòî÷íèõ îïåðàö³é ñòàíîâèëî –$5,3 ìëðä., çà 2008 ð³ê 
– –$12,8 ìëðä., çà 2012 ð³ê – –$14,3 ìëðä., ùî ïåðåâè-
ùèëî ð³âåíü 2011 ðîêó â 1,4 ðàçà, à ð³âåíü 2010 ðîêó – â 
4,7 ðàçà. Ïðîòå ÿêùî â ìèíóë³ ðîêè ïåð³îäó, ùî àíàë³çóºòü-
ñÿ, öå ñàëüäî ïåðåêðèâàëîñÿ äîäàòíèì ñàëüäî ô³íàíñîâîãî 
ðàõóíêó (ÿêå, çîêðåìà, çà ï³äñóìêàìè 2006 ðîêó ñòàíîâèëî 
$4 ìëðä.), òî, íåçâàæàþ÷è íà ïîçèòèâíå ñàëüäî öüîãî ðàõóí-
êó â 2010–2012 ðîêàõ, âîíî âæå íå â çìîç³ áóëî ïåðåêðèòè 
äåô³öèò ïîòî÷íîãî ðàõóíêó.

Íàãàëüíà íåîáõ³äí³ñòü ïîäîëàííÿ âèÿâëåíèõ íåãàòèâíèõ 
òåíäåíö³é ó çîâí³øíüîìó ñåêòîð³ Óêðà¿íè ïîòðåáóº îçíàéîì-
ëåííÿ ³ç òåíäåíö³ÿìè ðîçâèòêó öüîãî ñåêòîðà â ³íøèõ êðà¿-
íàõ. Òàê, àíàë³ç ñòàòèñòè÷íèõ ìàòåð³àë³â Íàö³îíàëüíîãî áàí-
êó ×åõ³¿ [14] çàñâ³ä÷èâ, ùî çìåíøåííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî 
áàëàíñó ïðîòÿãîì 2013 ðîêó â³äáóâàëîñÿ ïåðåâàæíî çà ðà-
õóíîê çá³ëüøåííÿ êàï³òàëüíîãî ðàõóíêó, òîä³ ÿê ïî÷èíàþ÷è ç 
2014 ðîêó ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òàêîæ ïîêðàùåííÿ ñòàíó ïîòî÷-
íîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó òà äîñÿãíåííÿ ïîçèòèâíî-
ãî çíà÷åííÿ. Ùîäî ñòàòèñòè÷íèõ ìàòåð³àë³â Íàö³îíàëüíîãî 
áàíêó Ïîëüù³ [15], òî ïðîòÿãîì 2004–2015 ðîê³â ñàëü-
äî ïîòî÷íîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó áóëî â³ä’ºìíèì, à 
îñíîâíèì äæåðåëîì ïîäîëàííÿ íåãàòèâíîãî ñàëüäî ïëàò³æ-
íîãî áàëàíñó âèñòóïàâ ô³íàíñîâèé ðàõóíîê (äî 2012 ðîêó) 
òà ðàõóíîê êàï³òàëüíèõ îïåðàö³é (ó 2013–2015 ðîêàõ).

Àíàë³ç ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Ðåñïó-
áë³êè Á³ëîðóñü [16] çà 2000–2015 ðîêè ñâ³ä÷èòü, ùî çìåí-
øåííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó â³äáóâàëîñü ïåðåâàæíî 
øëÿõîì çá³ëüøåííÿ ñàëüäî ðàõóíêó ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é12 
(ïðè öüîìó íàéá³ëüøó ïèòîìó âàãó ìàþòü ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿ 
(direct investment)).

Ö³êàâîþ º ³íôîðìàö³ÿ, îòðèìàíà íà îñíîâ³ àíàë³çó ñòàòèñ-
òèêè çîâí³øíüîãî ñåêòîðó â íàö³îíàëüíèõ áàíêàõ êðà¿í Ñõ³äíî¿ 
ªâðîïè. Çîêðåìà, ïðîòÿãîì ïåð³îäó, ùî àíàë³çóâàâñÿ (2000–
2015), ñàëüäî ïîòî÷íîãî ðàõóíêó ïëàò³æíîãî áàëàíñó ²íä³¿ áó-
ëî â³ä’ºìíèì (çà âèêëþ÷åííÿì 2001–2003 ðîê³â), âèð³øàëü-
íó ðîëü ó ïîäîëàíí³ íåãàòèâíîãî ñàëüäî çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ 
â³ä³ãðàâàëè ô³íàíñîâèé ðàõóíîê òà ðàõóíîê îïåðàö³é ç êàï³òà-
ëîì, à ñàìå: ïðÿì³ ³íîçåìí³ òà ïîðòôåëüí³ ³íâåñòèö³¿ [17].

12 Íàãîëîñèìî, ùî äåÿê³ êðà¿íè âæå ïóáë³êóþòü äàí³ ïëàò³æíîãî áàëàíñó 
â³äïîâ³äíî äî 6–ãî âèäàííÿ Êåð³âíèöòâà ç ïëàò³æíîãî áàëàíñó òà ì³æíà-
ðîäíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîçèö³¿ (ÊÏÁ–6), çã³äíî ç ÿêèì ïîºäíóþòüñÿ ïîòî÷íèé 
ðàõóíîê òà ðàõóíîê îïåðàö³é ç êàï³òàëîì. Òîä³ ÿê â³äïîâ³äíî äî ÊÏÁ–5, ô³-
íàíñîâèé òà êàï³òàëüíèé ðàõóíêè îá’ºäíàëè â îäèí – ðàõóíîê îïåðàö³é ç 
êàï³òàëîì òà ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é.
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64 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹7 (182)/2016

Ó ö³ëîìó çà ðåçóëüòàòàìè àíàë³çó ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ 
Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó, Ñâ³òîâîãî áàíêó òà ñòàòèñ-
òè÷íèõ ìàòåð³àë³â ç îô³ö³éíèõ ³íòåðíåò–ïðåäñòàâíèöòâ Íà-
ö³îíàëüíèõ áàíê³â ê³ëüêîõ êðà¿í âñòàíîâëåíî, ùî ôîðìàëü-
íî, ñåðåä êðà¿í ç åêîí îì³êîþ, ùî ðîçâèâàºòüñÿ – çìåíøåííÿ 
äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó â³äáóâàºòüñÿ ïåðåâàæíî çà ðà-
õóíîê çá³ëüøåííÿ àáî ñàëüäî ïîòî÷íèõ îïåðàö³é, àáî ñàëü-
äî ðàõóíêó ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é, à ñåðåä êðà¿í ç ðîçâèíóòîþ 
åêîíîì³êîþ íåãàòèâíå ñàëüäî ïîòî÷íîãî ðàõóíêó êîìïåíñó-
ºòüñÿ ñèìåòðè÷íèì ïðèïëèâîì ðåñóðñ³â çà ñòàòòÿìè êàï³-
òàëüíîãî òà ô³íàíñîâîãî ðàõóíêó.

Çà ðåçóëüòàòàìè ðåàë³çàö³¿ çàïðîïîíîâàíîãî êîìïëåêñó 
ìîäåëåé ìîí³òîðèíãó êëþ÷îâèõ ìàêðîáàëàíñ³â â åêîíîì³-
ö³ Óêðà¿íè îö³íåíî ðîçðèâè ð³âíîâàãè òà ïðîàíàë³çîâàíî ð³-
âåíü çáàëàíñîâàíîñò³ ì³æ êëþ÷îâèìè ìàêðîïîêàçíèêàìè â 
îñíîâíèõ ñåêòîðàõ åêîíîì³êè Óêðà¿íè, çîêðåìà ïîïèòîì íà 
ðåñóðñè ³ ¿õ ïðîïîçèö³ºþ ïðè ïåâíîìó ð³âí³ ö³íè. Ðîçðàõóí-
êè ïîêàçàëè, ùî çà ïåð³îä 2000–2015 ðîê³â â³äõèëåííÿ ì³æ 
ìàêðîçì³ííèìè ðåàëüíîãî ñåêòîðó ñêëàäàþòü ó ñåðåäíüîìó 
11,73%, à ãðîøîâîãî ñåêòîðó – 8,90%. Íàÿâí³ñòü çàçíà÷å-
íèõ ðîçðèâ³â ïîñëàáëþº ðåçóëüòàòèâí³ñòü ³íñòðóìåíò³â åêî-
íîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíèõ íà ïðîòèä³þ êðèçîâèì ÿâè-
ùàì, ùîäî äèíàì³÷íîãî ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Âèñíîâêè
Ðîçáàëàíñîâàí³ñòü îñíîâíèõ ñåêòîð³â óêðà¿íñüêî¿ åêîíî-

ì³êè ïåðåøêîäæàº äîñÿãíåííþ äîâãîñòðîêîâî¿ ìåòè çðîñ-
òàííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè. Çà ðåçóëüòàòàìè àíàë³çó çàêîíî-
äàâ÷èõ àêò³â òà íàóêîâî¿ ë³òåðàòóðè [18–21] âèð³âíþâàííÿ 
³ñíóþ÷èõ äèñáàëàíñ³â òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³î-
íóâàííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè, ùî ïðèçâåäå äî çá³ëüøåííÿ íà-
ö³îíàëüíîãî äîõîäó, à îòæå äî ïîêðàùåííÿ ñòàíó ïîòî÷íîãî 
ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ìîæíà âèð³øèòè øëÿõîì:

– ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³, çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó êëþ÷îâ³ ãàëóç³ åêîíî-
ì³êè, çîêðåìà â åíåðãåòè÷íèé ³ òðàíñïîðòíèé ñåêòîðè, ï³ä-
âèùåííÿ îáñÿãó ì³æíàðîäíèõ ³íâåñòèö³é â ðåàëüíèé ñåêòîð; 
ñòâîðåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ñïðèÿòëèâîãî ÿê äëÿ íàö³-
îíàëüíîãî, òàê ³ äëÿ ³íîçåìíîãî ³íâåñòîðà (à ñàìå: çíèæåííÿ 
ðèçèê³â, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç ³íâåñòèö³ÿìè â óêðà¿íñüêó åêîíîì³êó, 
çà ðàõóíîê ï³äâèùåííÿ ïðàâîâî¿ çàõèùåíîñò³ ³íîçåìíèõ ³í-
âåñòèö³é, íàäàííÿ ïîäàòêîâèõ òà ³íøèõ ï³ëüã ³íîçåìíèì ³í-
âåñòîðàì);

– ïðèä³ëåííÿ ïåðøî÷åðãîâî¿ óâàãè ðîçðîáö³ íàóêîâî îá-
´ðóíòîâàíî¿ áþäæåòíî¿ ñòðàòåã³¿ ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ çáà-
ëàíñîâàíîñò³ íàäõîäæåíü ³ âèòðàò ç äîòðèìàííÿì ãðàíè÷íî-
ãî îáñÿãó äåô³öèòó (ïðîô³öèòó) çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè;

– â³äíîâëåííÿ çáàëàíñîâàíîñò³ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â ÷å-
ðåç: ïåðåîð³ºíòàö³þ áþäæåòíèõ âèòðàò ³ç ñïîæèâàííÿ íà 
íàãðîìàäæåííÿ (òîáòî ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ñêëàäîâî¿ 
áþäæåòíèõ âèòðàò); çìåíøåííÿ ÷àñòêè ñîö³àëüíèõ âèòðàò 
øëÿõîì çàêîíîäàâ÷îãî ñêîðî÷åííÿ ñîö³àëüíèõ âèïëàò; ðå-
ôîðìóâàííÿ âèäàòêîâî¿ ÷àñòèíè Ïåíñ³éíîãî ôîíäó Óêðà¿íè; 
ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ïîäàòêîâîãî àäì³í³ñòðóâàííÿ;

– âèð³âíþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó ÷åðåç çàëó÷åííÿ ãðî-
øîâèõ ïåðåêàç³â ³ ³íâåñòèö³é ì³ãðàíò³â ÷åðåç ô³íàíñîâî–
áàíê³âñüêó ñèñòåìó òà ñêîðî÷åííÿ ÷àñòêè «ò³íüîâèõ» ïåðå-
êàç³â òîùî.
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