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Irop NNIOTUN
TetaHa MOTALLKO

JOXOOU HACEAEHHS TA IX POAb Y ®OPMYBAHHI
PIHAHCOBHX PECYPCIB IEPXXABH

LocnidxeHo ekoHoMiYHy npupody doxodie HaceneHHs1. OKpecreHo OCHOBHI 8udu 0oxodig
HacesneHHs1 YkpaiHu ma eu3HadeHo ix cmpykmypy. 3’sacoeaHo micye 00xo0ig HaceneHHs y hop-

My8aHHI (hiHaHCO8UX pecypcig depxkasu.

Hedbiunt gepxasHoro 6iogxeTy BMMarae
NOLLYKY anbTepHaTUBHUX [pKepen 3anydeH-
HS KOLUTIB, AKi [O3BONATbL MOro MiHiMiyBaTu.
Mpu upomy Baxnuea ponb y 3abesneveHHi
AepxaBu HeoOXiOHMMW KOLITaMu BiOBOAUTb-
CA  BHYTPIWHIM mKepenam diHaHCyBaHHS,
AKi € JocuTb npuBabnueMMn Ons  gepxa-
BW-NO3MYarnbHMKa, OCKIfIbKM CaMe BOHa BUW-
3Ha4yae YMOBW 3amno3vyeHHs. Takum YMHOM,
BHYTPILWIHIM MOTeHUianoM, peanisauis siKoro
MOXe OaTu O04aTKOBI pecypcu, CnpsMOBaHi
Ha (biHaHCyBaHHs AediunTy gep>xaBHoro 6to-
OXXeTy, € [oxoam HaceneHHd. B pamkax gaHoi
npobrneMn nuUTaHHA EKOHOMIYHOI npupoan
[0X0A4iB HaceneHHsi, iX CTPyKTypu Ta poni y
HaMoOBHEHHI AepXXaBHOIo GHOKETY 3aMatoTb
OofHe 3 NPOBIAHMX MiCLb, @ B yMOBaXx HeraTue-
HUX NPOLECIB HA CBITOBUX Ta BITYM3HAHOMY
(hiHaHCOBUX pMHKax poboTa Loao 3anyyYeHHs
JepXXaBol BifTbHMX TPOLUOBMX KOLUTIB Hace-
NEHHS CTae Le aKTyarnbHILOH.

[oxoan HaceneHHs, sik cyma rpoLlOBUX
KOLWTIiB i MaTepianbHUX Gnar, oTpumaHux abo
CTBOPEHMX rpoMaasiHamn 3a NeBHWM nepiog
yacy, € O4HUM i3 HaNBaKIMBILLMX NMOKa3HWKIB,
LLIO XapaKTepu3ylTb PiBEHb EKOHOMIYHOMO Ta
couianbHOro po3BuTKY cycninbcTBa. Bneplwe
npobrnemn BU3HAYEHHS CYTHOCTI JOXO4iB Ha-
ceneHHs, mpxepen ix hopMyBaHHA Ta po3nogi-
ny 6ynu oKpecrneHi B npausix MEPKaHTUIICTIB.

Mpouec yTBOpEHHA [OXOAiB HACENEHHS yYeHi
noB’sisyBanu 3i cgepoto obiry ToproBoro ka-
nitany, a Oygb-ske BUPOOHWLTBO BBaXanu
3acobom ans 3abesneveHHs goxoaiB. BoHwu
3a3Havanu, Wwo “rpoLli NopoaKyoTb TOPFIBILo,
a Topriens 36inblwye rpowi’. TakuM YMHOM,
BiQNOBIAHO A0 Teopii MepkaHTUNi3aMy, Joxoan
HacerneHHs NoB’a3aHi 3 npogaxem ToBapy.

®disiokpatn Oxepenom OGaratctBa BBa-
Xann BMpobHMUTBO. OgHaK €OVHMM BUOOM
peanbHOro [[oxody, Ha ixHW aymky, 6yna
3eMernbHa peHTa sk gap npvpogu. Bci iHwi
aoxogn 6ynu noxigHumun Big Hei. “Hivoro B
LIMCHOCTI HEe MOXe MPUHOCUTU A0Xomy, Kpim
3emni i Bogn. MoxHa HaBiTb ckasaTu NpocTo:
KpimM 3emni, ockinbkn 6e3 ocTaHHLOI BOAa Hi-
4yoro He Bupobnse” [3, 124].

LlinicHy cuctemy nornsgie Ha npobnemy
aoxopis Briepwe 6yno cdopmoBaHO npea-
CTaBHMKaMM KMacWU4HOI MOMITUYHOI EKOHOMI.
A. Cwmit i [. Pikapgo 3a3Hayanu, Wo nepBuHHE
[PKepeno [oxodiB iCHye B pisHUX cdepax Bu-
po6HuuTea. Npobnemy goxodis i ix posnoainy
BOHM NOB’AA3yBarv 3 TEOPI€t0 BapTOCTi. YUeHi 3a-
NPOMNOHyBany TpyaoBy TeOopito BapTOCTi, 3rigHO
3 KO OCHOBOHO LjiH i KIHLUEBMM DKEpPErioM A0-
X0giB € 3aTpatu npaLi B npoLeci BUpobHMUTBa.

XK-b. Cen i 1Or0O  NPUXUNBHUKN
NoB’A3yBanv NOXo4XXeHHs Aoxoay 3 dyHkuio-
HyBaHHAM BiAMNOBIAHMX (aKTOpiB BUPOGHU-
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utea. Mpaus, 3emns i kanitan, Ha iXHIO0 OYMKY,
€ OCHOBHUM [XeperomM AoxodiB CycninbcTaa:
3apobiTHOI NnaTh, peHTn Ta NpUBbyTKY.

Ha Haw nornsa, NpYHLUMNOBO iHLLI NONOXEH-
Hs Woao hopmMyBaHHA OOXOAIB Ta iX posnoginy
chopmyBarna €KOHOMIYHA Teopist MapKCusmy.
[ornoBHMM B JaHin Teopii € 0brpyHTYBaHHSA CyT-
HOCTi NpMBYTKY siK hopMM Jo4aHOI BapTOCTi, KO-
Tpa CTBOPIOETLCA B Npoueci npadi. Tak, gogaHa
BapTICTb, SIka CTBOPIOETLCSA HaiMaHOI0 MpaLeto,
€ [pKepernoMm [0XOdiB YCiX BracHukiB 3acobis
BMpobHMuTBa. OpHak K. Mapkc 3a3Havas, Lo
B YMOBaX BMCOKOPO3BMHEHOMO iHAYCTpiarbHOro
BMPOGHMLTBA, CTBOpPEHHs GaratcTBa i goxody
Bce Oinblue 3anexuTb Bif 3aranbHOro PiBHSA po3-
BWTKY HayKW i il TEXHOMNOMYHOIO 3aCTOCYBaHHS.

MapxxuHanicTcbka KOHUenuiss  aoxoais
posrnsigana OOXOAM HACENEHHst K Macy Ko-
PUCHOCTI ANd BCiX iHOMBIAIB.

MpencTaBHYKM  KeWHCIAHCTBA  3acTOCO-
BYBanM MaKpOEKOHOMIYHMI nigxig Ao [ocni-
[PKeHHs goxodiB HaceneHHs. [pobnemn po-
X0fiB po3rnsganucs y4eHMMU B NOEAHaHHI 3
edEeKTUBHNM BUKOPUCTAHHAM MaTtepianbHuX,
rpoOLIOBUX | TPYOOBUX PECYpCiB B CYCMinbCTBI,
npobnemoto 3arHATocTi. OCHOBHa ponb B
KerHCiaHCbKin Teopii Aoxody HaneXutb “KOH-
uenuii iHBeCTMLiMHOro MynbTMnnikaTopa, Lo
noB’si3yBana npupicT 4OXoA4y 3 NPUMPOCTOM iH-
BeCTUUiN. Tak, HApOLLEHHs iHBECTULN CTUMY-
NOE 3aNHATICTb, WO NPM3BOANTL A0 30inbLUeH-
HS JoXody HaceneHHs i cnoxunsaHHsA” [2, 114].

dopmyBaHHs goxodiB y cdepi BUPOOHM-
UTBa iHCTUTYLiOHaNICTM po3rnaganu sk pe-
3ynbTaT MeBHUX couianbHux dyHKuin. Cnig
3a3HaunTW, WO ANA 3'ACYBaHHA MeXaHiamy
hopMyBaHHA OOXOAIB HaceneHHsa npeacras-
HWKU LbOr0 HanpsIMKy BBaXKanu HeoOXigHUM
3anyyeHHs iHCTUTYUInHWX cpakTopiB, cepen
SKUX BUOKPEMITOBaNM COLONOriYHi, MCUXono-
riYHi, MOniTMYHI, NpaBoB.i Ta iHwi [1, 130-131].

Takum 4nHOM, po3MaiTTA nigxogis OO AO-
cnimxkeHHs npobnem opMyBaHHsI AOXOAIB Ha-
CEeneHHs1 00yMOBMITO MOXXITUBICTb BUOKPEMITEH-

HS pi3HKUX iX BMAiB. [Joxoan HaceneHHs MoxHa
KnacudikyBaTh 3a HA3KOK 03HaK (puc. 1), ogHak
HamsaranbHilWwa knacudikauis nepegbayae ix
noain Ha cpakTopHi i HedpakTopHi Aoxoaw.

[lo dakTopHUX goxofiB Hanexartb Ti, SKi
BM3HaA4YalTbCA BiAMOBIAHO A0 OCHOBHMX hak-
TopiB BUpOOHMUTBA: OOXi4 Big 3atpaT npadi,
AoXig Big BMAcHOCTI Ta kanitany, Aoxia Big ca-
MO3aMHATOCTI (BUKOPUCTaHHSA i Npawy, i kanita-
ny). Bci iHwi goxoan — HedakTopHi. MNpuHaria-
HO 3a3Ha4YMMO, LLO NOAin A0X0AIB HA DaKTOPHI
i HecbakTopHi GadyeTbcsl Ha BYeHHI K. Mapkca,
3riAHO 3 SKMM BUPI3HAKOTb MNEPBUHHI Ta Noxia-
Hi goxogun. Tak, nig NepBMHHUMKU JOXo4amwu
K. Mapkc posymie goxoaum, siki (oopMytoTbCst
Ha cTagii BupobHuuTBa (goxig pobiTHUKa — 3a-
pob6iTHa nnara, goXi4 KaniTanicta — NnpubyTok,
3eMreBnacHuka — 3emernbHa peHTa). Joxoaw,
ki He 6epyTb 6e3nocepenHbLOi y4acTi y BUpob-
HULTBI, TOBTO He 3agisHi y cdhepi MaTepianbHO-
ro BUpoBHMLUTBA, € NOXIOHMMMW (BTOPUHHUMN).

OcHoBHY nNuTOMy Bary B goxodax Hace-
NEeHHSA CTaHOBNATb A0X0AU Y IpOLLOoBIv ¢hop-
Mi, SIKi MOXYTb OyTW 3aranbHMMMK (B0 cnnatu
nogatkie Ta 0OOB’A3KOBMX NnaTexiB) Ta Ha-
ABHUMM (MicNs 3A4IMCHEHHA BKa3aHWUX BUNNAT).

3aranom rpoLUoBi JOXOAN HACENEHHS € Cy-
MO TPOLLUOBMX KOLUTIB, OTPMMAaHMX YrieHamm
AOMalLLHiIX rocrnogapcTB y BuUMmMsdi 3apobiTHOI
nnatu, goxo4y Big iHAMBIQyanbHOI TPy4OBOI Ta
NigNPUEMHULILKOT OiAnbHOCTI, NEHCIN, CTUNEHAIN,
[0MNOMOrK, KOMMEHCaUiNHMX Ta iHWNX 0oOaTKo-
BMX BMMNNAT, BiACOTKIB, OVBIOEHAIB, PEHTU Ta iH-
LLUMX OOXOAiB Bif BrACHOCTI, KOLUTIB Bid Npogaxy
npoaykuii ocobrcToro nigcobHoro rocnogapcTea
Ta iHLXX rPOLLIOBUX HagXomKeHb [4, 12].

AHani3 CTPyKTYypu rpoLIOBMX OOXOAIB Ha-
cerneHHs YKpaiHu cBigumTb, L0 YacTka onnaru
npauj cTaHOBUTL BinblUe MOMOBUMHW 3ararnbHol
BEITMYMHN MPOLUOBUX AOXOAiB i MOCTIMHO 3pocC-
Tae (puc. 2). Mpu upomy goxoau Big Npogaxy
CiNnbCbKOrocnoaapchbKoi MPOoAyKUil A4eMOHCTPY-
I0Tb MPOTUIIEXHY TEHAEHLUiD: iXHSA 4yacTka B
3aranbHii CTPYKTYpi rPOLLIOBUX OOXOAiB Hace-
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Buau noxoaiB HaceJeHHS

3a pakropamu
BUPOOHUIITBA

akxTopHi Ta HEPaKTOPHI

3a mMarepiajibHO-
PeYoBOIO HOPMOIO

TPOLIOBI Ta HATypaJbHi

3a mrepenamu
HAIXOIKEHb

oIuIara mpari HaiilMaHoTO MePCOHaNy, HaJaHHS COLIATBHUX
TpaHcdepTiB, JOXO/IH Bijl BIACHOCTI, OE3KOIITOBHUX Ta
MTBIOBHX MOCIYT, Bil iHAMBITyaTbHOT TPYAOBOT
TISUTBHOCTI (CaMO3alHATOCTI)

3a 31aTHIiCTIO
PO3IOPSIIKATHCS

MOOUITBHI Ta IMMOOITBHI

3a KyIiBeIbHOIO
CIPOMOXKHICTIO

HOMIHAJbHI Ta peanbHi

3a mpaBoBOIO
03HAKOI0

JIerajibHi Ta HeJeraabHi

Puc. 1. Knacudikauis noxoais HaceneHHA

neHHs YkpaiHu € HanmeHLwoto (4%). Takum ctaH
peden, Ha Haw nornsg, NoB’si3aHUA nepll 3a
BCE 3 MirpaLi€to CiflbCbKOr0 HaceneHHs y Micta.

3a marepianbHO-pevoBO0 POPMOID, OKPIM
rPOLLOBUX, BMWPI3HAIOTb HaTyparnbHi  J0X0oaW.

Mig HaTypanbHUMK goxod4amMu po3yMitoTb Hag-
XOOXXEHHS HaTypoto Big NiANPUEMCTB, AepxaBu,
a TaKoXX YMOBHI HapaxyBaHHS Big NPOXMBaHHS
y BracHomy nomelukaHHi. [1o Takux goxopnis
TaKOX BIAHOCATb YCi HAOXOMKEHHS MPOAYKTIB
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B [loxoaw BiA NiaNPUEMHULBLKOT AiSNbHOCT Ta caMo3anHSATOCT

B [loxoaw Bia npoaaxy c/r npoaykuii

MeHcii, cTvnenaii, agonomorn Ta cybewuaii, HapaHi roTiBKo

B powioBa gonomora Bif poAaunyiB, iHWMX 0Cib Ta iHLWIi rpoLloBi 4oXoau

Puc. 2. CTpykTypa rpowioBux A0OXOAIB HacerneHHs YKpaiHu
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CiNbCbKOro rocnogapcrea, pisHi BMpoOW, mno-
Cnyrn Ta iHWy NpoayKuilo B HaTyparnbHin op-
Mi, OTPMMaHy 3 NpucagnbHnX, CagoBO-TOPOAHIX
Haginie, ocobucToro NoaBip’d, caMmo3aroTiBernb
[ANs 0cobMCTOro Ta CIMEeNHOro CMOXMBaHHS.

3a [pxepenamn HaOXOMKEHHSA BUPI3HS-
I0Tb AOXOAM Bif BMACHOCTI, onnaTy npadi Ha-
MMaHOro nepcoHany, HagaHHsA couianbHUX
TpaHcgepTiB, GE3KOLWTOBHMX Ta MifbroBUX
nocnyr, goxoau Big iHAuBIAyanbHOI Tpyao-
BOI AiANbHOCTI (CamMo3aMHATOCTI), B T. Y. Big
ocobuctoro nigcobHOro CinbCbKOro rocno-
papctBa. KoxeH i3 BKasaHUX eneMeHTIB Ao-
xodiB Moxe 6yTu po3nodineHui Ha CKnagoBi
YacTuHW BIOMNOBIAHO A0 POPMU HaOXOOXEHb
(rpoLUOBI HAAXOMKEHHS i3 YCiX [Kepen Ta He-
rPOLUOBI AOXOAM, LLO MICTATb HaTypanbHi Haa-
XOOPKEHHS Ta Ninbru i 6e3KOLITOBHI MOCNyrk).

AHania CcTpyKkTypu TrpoOLOBMX [OOXOAIB
HacerneHHs YKpaiHu 3a [DKepenamu Haaxo-
DokeHHst y 2004—2009 pp. cBigunThb, WO Han-
OinbLUOK Yy 3aranbHin CTPYKTYpi [OXO4iB €

yacTka onnatv npaui, ska y 2008 p. ctaHoBuM-
na 43,3% (tabn. 1).

HeoOxigHO 3a3HauuMT, WO OTpUMYHYU
[oXid, OOMOrocrnogapcTBO He 3aBXaN MOXe
BiNlbHO HUM po3nopsmKaTmcs. Tak, HaceneHHs
OTPMMYE Bif Aep>KaBHUX YCTaHOB, NiONPUEMCTB
Ta HEKOMepLiNHWX opraHi3auii 3 obcnyroBy-
BaHHS HacerneHHs HerpoLloBi HaAXOMKEHHS,
AKi MaloTb LiNboBe Npu3HaveHHs. Taki joxogu
HaceneHHs LWe Ha3nBawTb IMMOGINBHUMY, i
HMMK JOMOrocrnogapcTBa He MOXYTb PO3Mopsi-
oxatmcs Ha BriacHuin poscyn. OgHak iCHYHTb
i MOBiNbHI Joxoau, SIKUMK HaceneHHs po3ro-
psoxaeTbcs 6e3 Oyab-sakmx oomexeHs [4, 17].

3a 03HaKo KyniBernbHOI CMPOMOXHOCTI 4O-
XOOW HaceneHHs NofingalTb Ha HOMiHanbHI Ta
peanbHi. HomiHanbHi goxogn MICTATb YCo Cymy
HapaxoBaHUX [OOXOAiB, a pearbHi xapakrepu-
3yl0Tb KiNMbKiCTb TOBapiB Ta MOCMyr, SKi MOXHa
npuabat Ha HOMIHanNbHWUI OoXid, 3 METOo 3a-
O0BOMeHHs ocobumcTmux notpeb. Came pearbHi
J0X0aun cBigyaTb MPO OBCArM CNOXMBAHHSA Ha-

Tabnuus 1
CTpyKTypa [OXOAiB HaceneHHA YKpaiHu 3a pxeperamu ix HaaxooKeHHA™*
2005 2006 2007 2008 2009**
MAPA. | o | MAPA. | o | MAPA.| o | MAPA. | o | MAPA.| o
rpH. rpH. rPH. rPH. rpH.
[loxoam — BCbOoro 381,4 || 100 | 472,1 | 100 | 623,3 | 100 | 845,6 || 100 || 235,3 | 100
3apoBiTHa nnata 160,6 | 42,1 | 205,1 || 43,5 || 279,0 | 44,8 || 366,4 | 43,3 | 94,7 | 40,2
npubyTOK Ta 3MilLaHuA AOX0s4 58,4 || 153 || 69,2 | 14,7 | 95,2 | 153 | 131,1 || 155 | 46,0 || 19,5
FOXOAN BIA BIACHOCTI 111 | 29| 139 | 29 | 200 | 32| 284 | 34| 86 | 3,6
(onepxaHi)
coLianbHi 0NOMOTM Ta IHLLI 151,3 | 39,7 | 183,9 | 39,0 | 229,0 | 36,7 | 319,7 || 37.8 | 86,1 | 36,6
ofepaHi NoTouYHi TpaHchepTy
y TOMY Ymcni:
— coujianbHi gonomorun 84,6 || 55,9 | 103,1 | 56,1 | 124,5 | 54,3 | 180,5 | 56,4 | 50,8 | 59,0
 IHLI OAPX@HI NOTOHHI 125 || 83 | 145 | 79| 182 | 80| 261 | 82| 92 | 107
TpaHcdhepTn
- ﬁ;‘;‘;b”' TpaHcdepTy B 542 | 358 | 66,3 | 36,1 86,4 |37,7| 1131 |354| 26,0 | 30,3

* CknapeHo 3a gaHumu [5].
** NaHi 3a Ill keapTan 2009 p.
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ceneHHAM ToBapiB Ta nocnyr. CTatMcTuyHi aaHi
OEMOHCTPYIOTb CTany TEHAEHLLK0 3pOCTaHHsA 4o-
xopgiB HaceneHHs Ykpaiin. OgHak peanbHi foXo-
OV TPOMafsiH, Lo BPaxoByHOTb LIHOBUI hakTop,
3mMeHLwytoTbes. Tak, y |l ksaptani 2009 p. Homi-
HanbHi JOXOOW HacerneHHs YKpaiHu 3pocny Ha
6,1% nopiBHAHO 3 BIQMOBIgHMM NepiogoM nore-
penHLoro poky i cknanu 218,3 mnpga. rpH. Homi-
HanbHi X HasiBHI JOX0AW, SiKi MOXYTb OyTI BUKO-
pUCTaHi HaceneHHAM Ha NpuadaHHa ToBapiB Ta
nocnyr, 36inbmnmcst Ha 5,5%, a peanbHi HasiBHi
[0Xoau rpomMaasnH ameHwmnunes Ha 8,3% [5].

OcTaHHIMM pokaMy MOLUMPEHUM SIBULLIEM
CTano OTPUMaHHA [OXOf4iB Y TiHbOBOMY CeK-
TOpi eKoHOMikK. Cnig 3a3Ha4nTK, LLIO B PO3BU-
HEeHWX KpaiHax CBiTy NUTOMa Bara TiHbOBOIo
cekTopa 3a3Buyan He nepesuye 5-15% Big
BenuunHn BBI1. 3aranom HalimeHwa 4act-
Ka TiHbOBOro cektopa 3acpikcoBaHa y CLUA
— 8,6% BBIl, LWeewnuapii — 9,5%, ABcTpii —
10,8%, AnoHii — 11,0%, Togi sk B Icnawii, MNop-
Tyranii, ITanii Ta peuii BOHa € HanGinNbLWO
(22%, 27% Ta 28% BignosigHo).

[ns kpaiH 3 nepexigHot eKOHOMIKOH €BponK
Ta Asii cepeHili piBeHb 00csriB TiIHBOBOI EKOHOMI-
kv cTaHoBUTb 38% Big BenuunHn BBI. Hanven-
LA YacTka TiHbOBOrO cekTopa byna 3adpikcoBaHa
B CnoavumHi — 18,9%, Yexii — 19,1% T1a Yrop-
WuHi — 25,1%; Hambinblwa — B AsepbangkaHi
(60,6%) Ta pysii (67,3%) [7]. O6csar TiHbOBOTO
CeKTopa eKOHOMIKM YKpalHu € JOCUTb BUCOKUM i
cknagae 3a odiuinHummn gaHmn 31,1% eig BBI
[5], xo4a, Ha AYMKY BITYM3HSHWX HAYKOBLB, BiH €
3Ha4YHO BULLMM | KONMBaETLCs B Mexax 50-60%.

Takum 4MHOM, cepef, AOXOAiB HACENeHHs
BMOKPEMITIOKOTb NeranbHi Ta HeneranbHi JOX0au.
[o neranbHMx Hanexarb OQILiHI HAOXOMKEHHS
Bi, 3apeeCTpoBaHOl rocrnoaapchKoi AisrnbHOCTI,
a [pKeperioMm HereranbHUX OOXOA4IB € TiHbOBa
ekoHomika. lMpu uboMy goxogw, oTpMMaHi B Ti-
HBOBOMY CEKTOPI, MOXYTb ByTW SK NENTUMHUMM,
TaK i HeneritMMHUMK (MigninbHe BUMPOBHULITBO
arnkorosto, Topriens 36poeto, BUPOOHULTBO Ta
NpoAaX HAPKOTUYHMX 3acoBiB Ta iHLLi).

OTxe, ooCniAXeHHs1 eEKOHOMIYHOI MpUpoau
[0X0fiB HaceneHHs cBigyaTtb NpPo Pi3HOMaHIT-
HICTb NigX0AiB HAaYKOBLLB LLOAO BU3HAYEHHS X
CYTHOCTI, [Xepen HagXxo4XXeHHs Ta npobnem
dopmyBaHHA. OgHaK BaXMBUM € Te, L0 He-
3anexHo Big TOro, YM Ui KowTn obepTatoTbest
y TiIHbOBOMY CEKTOPI EKOHOMIKM, Y/ 3anmLinnm
HauioHanbHy €KOHOMIKY, Y1 ocinm “Ha pykax”
Yy HaCemneHHs, — BOHM € BHYTPILLUHIM NoTeHLia-
FIOM, aKTUBI3aLlisl IKOro MOXe CTaTh BaXKNTMBUM
[PKepenom KoLTiB, CNpsIMOBaHNX Ha NOMOBHe-
HHS AediunTy AepXKaBHOrO BooXKeTy.

CgiTOBa Ta BIiTYM3HAHA MpakTuKa CBia-
YUTb, WO 3anyyeHHs1 KOLWITIB HaceneHHs y
cdepy [OepXaBHOMO KpeauTy 34iMCHIETbCS
KinbkoMa wwnsaxamu. OgHak y Oyab-aKomy Bu-
nagky diHaHcyBaHHS OediunTy Oep>KaBHOro
OroaKeTy 34IACHIETBCSA LWINAXOM eMicii aep-
XaBHUX LiHHMX nanepis (OLIT).

YyacTb HaceneHHs y nokpuTTi gediumnTy
OlooKeTy € NOLIMPEHOI0 NPaKTUKOK Y NPOoBIa-
HUX KpaiHax cBiTy. Po3BuMHeHWUn diHaHCoBUN
PUHOK 3apybikHMX OepXaB Aae MOXIMBICTb
ypsignam 6esnocepefHbo 3any4vaTu BiNlbHi KO-
LWTK HACeneHHs1 — LUNSAXOM PO3MiLLIEHHS He-
PUHKOBUX OepXKaBHMX LiHHUX nanepis (owag-
Hi ©OOHKW, owaaHi cepTudikaTn, BUrpaLLHi
obnirauii ToLWO), OpiEHTOBaHMX Ha iHAMBIOY-
anbHoro iHBecTopa. Cnig 3a3HauynTK, WO LiHHI
nanepu 3a3HayeHoro TUMny € 4OCUTb 3pyYHUM
iHCTPYMEHTOM, OCKiflbKM [at0Tb MOXIMBICTb
iHBEeCTOpY y OyAb-AKuiA MOMEHT Mnpen’sBuTH
ix go cnnatn. OgHak npu AOCTPOKOBOMY MO-
BEPHEHHi BKIageHuX KowwTiB iHBecTop (Hace-
NIeHHA) BTpayae NeBHY YacTUHY CBOIO 4OXO0AY.

Mpuknagom akymynsuii rpoLLOBKX KOLUTIB
HaCenNeHHs1 LLISXOM eMICii HEpPUHKOBMX JeprkaB-
HUX LiHHUX NanepiB Ta KOPUCHMM A0CBIiOOM ANnd
YkpaiHn Moxe cTaTu npakTvka Takux KpaiH, sK
BenukobpuTaHisi, KaHaga, HimeudnHa ta CLLUA.

Ha Hawy Aaywmky, nigBuLeHWn iHTepec
HaceneHHs 00 AepXaBHWX LiHHWX nanepis
NoB’si3aHWNn, Hacamnepepq, i3 LUMPOKUM Crek-
TPOM iX BMAIB, LLIO AA€ MOXIUBICTb 3a40BOSb-
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HUTW BNOAOOAHHS pPi3HMX rpyn iHAUBIQYaNbHNUX
iHBecTopiB. Baromuin BNAMB Ha NigBULLIEHHSA
aKTUBHOCTI HacCereHHs y KpeauTyBaHHi Kpa-
THM Mae 3anpoBaKeHHs creuianbHUX npo-
rpam, siki 4alTb MOXIIMBICTb 3HAYHO CMpOC-
TUTU B3aEMOBIOHOCUHU MK HaceneHHsaM Ta
[epXaBol-no3nyasnbHUKOM.

YyacTb HacerneHHs y diHaHCyBaHHI aedium-
Ty OEPXXaBHOrO GLOMKETY KpaiHW MOXe 34iACHI0-
BaTUCA 1 OrnocepeakoBaHo, To6To Yepes dhiHaH-
coBux nocepegHukiB. Came hiHaHCOBI PUHKN €
TUMUK crieumndpidHnMK “kaHanammn’, Mo SIKMX rpoLLIo-
Bi KOLLITV NMEPEXOasTb Bif BNAacHWKa 40 iHBecTopa.
Cniig 3a3HauMTK, LLIO Takuii Crocio akymynauii ge-
(ILMTHMX PECYPCIB € NPUAHATHIM | AN YkpaiHu.

Mpo ponb biHaHCOBMX MNoOcepeaHVKiB B
akymynsuji BiflbHMX KOLUTIB HacerneHHs CBia-
YWTb CTPYKTYpA iX akTMBiB. Cnig 3a3HaumTy, Wo
npobreMaTnui ONTMManbHOI CTPYKTYPU aKTUBIB
[OMOrocnofapcTs NpuAInss BENUKY yeBary Mo-
HeTapucT M. ®pigmeH. 3rigHo 3 Moro Teopieto,
BMOKPEMJIIOIOTL M'ATb BMAIB aKTUBIB HacerneH-
Hs1: rpoLui, akuji, obniravyji, npegmeTn TpuBanoro
KOPUCTYBaHHS, NOACHKUIA Kanitan (cyma Tpyao-
BUx goxogis). CyyacHa  CTpyKTypa akTusiB A0-
MorocriogapcTB nepeadayae HasiBHICTb TOTiB-
KOBOI BanoTu Ta 4enos3uTiB, LiHHWMX nanepi., a
TaKOX BKMaAeHb [0 IHCTUTYLIIMHMX iHBECTOPIB.

Ak cBiguMTb CBiTOBa NpakTuka, nigepa-
MW Ha PUHKY 3anyYeHHsi KOLWITIB HaceneHHs
€ b6aHkn. OgHak ocTaHHIM Yacom iX no3uuii
AeLo nocrnabunuca Ha KOpUCTb iHCTUTYLIN-
HUX iHBECTOpiB (IHCTUTYTW CiNbHOMO iHBEC-
TyBaHHS, B3aEMHi POHAN iIHBECTULIHMX KOM-
naHin, Hegep>xaBHi NEHCINHI POHAN, CTPaxoBi
KOMMaHii Ta iHWi diHaHcoBi ycTaHoBw). Npwn
LbOMY Taki TEHAEHUji Xxo4ya i NPosABNATLCS,
OHaK He € npeBanioYMMK ANa Takux Kpai-
Hax, Sk IcnaHia Ta AnoHia (tabn. 2).

CTpyKTypa X aKTMBIB BITYM3HAHWMX JOMOrOC-
noJapcTB CBIAYNTL NPO Te, WO NepeBaxaounmm
€ roTiBkoBa hopmMa 3aolLamKeHb (3a AaHVMu
HauioHanbHoro GaHky, Ha pykax ykpaiHuiB ne-
pebyBae 6nm3bko 149 mnpg. rpH. (18,6 mnpa.
oon. CLUA) Ta Bknagun Ha genosuTax (3a gaHumm
2009 p., Ha genosuTax AOMAaLLHIX rocnogapcTs
3ocepemxeHo binbe 200 mnpa. rpH.) (puc. 3).

Takum YMHOM, KOLUTWU HACENEHHS € BaXu-
BMM KepenoM ¢hopmyBaHHSA pecypcHoi 6aan
hiHAHCOBUX IHCTUTYTIB, AKi Bi4irpalTb aKTUBHY
porb Ha PUHKY AepXaBHUX LiHHMX nanepis. Ha
BiAMiHY Bif CBITOBOI NpPaKTUKW, IHTEpPeC BiTYM3-
HAHUX DIHAHCOBUX IHCTUTYTIB OO0 OepXaBHUX
obnirauii € He3Ha4YHMM, xXo4a TyT i crnocTepira-
H0TbCS AesKi NO3NTUBHI TeHadeHuji. Tak, y 2009 p.
YyacTKka AepXkaBHMX LiHHUX nanepiB y CTPYKTYPi

Tabnuys 2
CtpykTypa thiHaHCOBUX aKTUBIB AOMOrocnoaapcTB NpoBiAHUX KpaiH cBiTy, %
Kpaikm IHcTUTYUiNHI iHBecTopyu | [leno3nTu i No3ukn Oo6nirauii IHWi
1997 p. 2007 p. 1997 p. | 2007 p | 1997 p. || 2007 p. | 1997 p. | 2007 p.

KaHapa 35 41 29 26 30 32 6 1
®paHuis 37 44 43 33 17 20 3 3
HimevunHa 34 42 42 35 23 21 1 1
ITanis 14 27 42 27 43 45 1 0
Icnais 20 28 52 38 23 31 5 3
Anonia 27 29 50 52 18 14 5 5
LLIseriuapis 48 53 23 25 30 23 0 0
Benvika BputaHis 55 58 24 26 18 13 3 3
CWA 42 50 20 21 35 26 2 3

* CknafeHo 3a faHum [8].
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Puc. 3. lnHamika o6¢cAriB rotiBku, 4eno3uTiB Ta rPOLLOBUX JOXOAIB HAaCeNeHHA

aKTMBIB CTPAxOBMWKIB YKpaiHW CTaHOBWMa nuvwe
4% (wo maibke Ha 2% 6GinbLue, Hix y 2008 p.)
[6], Toqj SIK y pO3BMHEHUX KpaiHaX CTPaxOBi KOM-
NaHii € OCHOBHMM MOKYNLEM AepXKaBHMX LiHHNX
nanepis. |HWKMK NpeacTaBHUKaMn (piHaHCOBO-
ro CeKTopa, SiKi akyMyroTb 3HaYHY 4aCTUHY
KOLUTIB HaceneHHs1 Ta € MOHononicTaMu Ha Bi-
TUN3HSIHOMY PUHKY 3a0LLaKeHb HACENEHHS, €
KOMepLiiHi 6aHku. Cnig 3a3HauMTW, LLIO came Ui
hiHAHCOBI YCTAHOBM € OCHOBHUMM MOKYMLSIMM
AepXKaBHMX LiHHMX nanepis.

OTxe, porb HacerneHHs y NOMoBHEHHI 6to-
JXKETY KpalHn € OOCUTb 3HA4HOW, OAHaK no-
TeHUian npuBaTHUX iHBECTOPIB Y HaLLii KpaiHW
BUKOPUCTaHU He crioBHa. OCHOBHa MpuynHa
nonsrae B TOMy, LLO He BCi KOLUTW HaCeneHHs
30CepemKyoTbCa Y (DiHAHCOBOMY CEKTOpi, a
Ginblia ix YacTMHa nepebyBae y HeopraHi3o-
BaHin cpopmi. ABM 3MiHUTK cuTyauilo, ypsay
KpaiH1 HeoOXigHO, NepLu 3a Bce, 3aLikaBuUT Ta
3any4nTn NOTEHUiNHOro iHBEecTopa A0 PUHKY
JepXaBHUX UiHHMX nanepiB. Lle ctaHe mox-
NVBMM NULLIE 33 YMOBW 3aMpOBaMKeHHSA HOBUX
BUAIB AEPXXaBHMX LiHHMX NanepiB 3 pisHUM piB-
HeM Jgoxofy, NiKBiAHOCTI Ta pU3KKy, AKi CTaHyTb
npmBabnBUM iHBECTULIAHUM  IHCTPYMEHTOM
ONs HaceneHHs Ta iHaHCOBUX IHCTUTYTIB.

Kpim Toro, HeoOXigHO CTBOpMTM BIAMOBIAHY
iHPPaCTPYKTYpyY PUHKY LiHHUX nanepis, WO OO0-
3BOMUTb 3AINCHIOBATV NPSAMI iHBECTULIT Y Lii ak-
TMBW. 3 METOIO BiHOBMNEHHS BTPaYeHoi OOBipK
npuBaTHUX IHBECTOPIB A0 (PIHAHCOBOIO PUHKY
HeobXiAHO MOCUNUTU rapaHTii WOoAo 3axucTy
BKknageHux kowTiB. Came 3a3HadeHi 3axoau,
Ha Hawy AyMKY, AO3BONATb aKTUBI3yBaTu NO3u-
Uil HaceneHHs Ha PUHKY OepXXaBHOrO KpeauTy.
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