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У статті досліджуються проблеми розвитку національної економіки та окреслюються шляхи
їх розв’язання.Визначаються етапи, темпи, чинники, а також перспективи нової якості
економічного зростання в Україні.

The author investigates problems linked with the development of national economy, outlines ways for
their solution, determines stages, tempoes and factors, as well as perspectives of new economic growth
quality in Ukraine.

Еко но міч ний роз ви ток Укра ї ни про тя гом се ми ми ну лих ро ків ха рак те ри зу -
єть ся по зи тив ною еко но міч ною ди на мі кою. За цей час се ред ній темп при рос ту
ВВП ста но вив 7,5|% і був ви щим, ніж у сві то вій еко но мі ці. При чо му ідеть ся не
ли ше про зро стан ня по каз ни ків об ся гів згід но зі ста тис тич ни ми да ни ми, а й про
ре аль не зро стан ня спо жи ван ня у кра ї ні. Ни ні за об ся га ми спо жи ван ня ми до сяг -
ли рів ня 1990 ро ку, але змі ни ла ся йо го струк ту ра. За на пов нен ням спо жи ван ня
є ви ключ но рин ко вим. Тоб то іс нує ре аль ний спо жив чий ви бір, яко го не бу ло на
по чат ку 90-х ро ків. 

За тем па ми й чин ни ка ми еко но міч но го зро стан ня цей пе рі од був ве ли кою
мі рою не од но рід ним.

Пер ший етап – 2000–2004 ро ки. Ха рак те ри зу вав ся ви со кою ди на мі кою еко -
но міч но го зро стан ня (6|%–12|% на рік), що бу ло зу мов ле не ці лим ком п лек сом
вза є мо пов’яза них чин ни ків в ук ра їнсь кій еко но мі ці. До та ких слід від нес ти:

– віль ні ви роб ни чі по туж нос ті, які мож на бу ло за ді я ти для ви пус ку то ва рів;
– над ли шок ро бо чої си ли на під при єм ст вах;
– на яв ність на еко но міч но му рин ку ім пор т них то ва рів низь кої та се ред ньої

якос ті, які мож на бу ло за мі ни ти віт чиз ня ни ми то ва ра ми;
– до дат ко ві до хо ди під при ємств, які бу ли от ри ма ні у про це сі мо не ти за ції

гос по дарсь ко го обі гу.
Зро стан ня ви пус ку про дук ції на віль них ви роб ни чих по туж нос тях свід чи ло

про те, що віт чиз ня ні під при єм ст ва в цей час змог ли адап ту ва ти ся до рин ко вих
умов. Знач на час т ка віт чиз ня них під при ємств, зо рі єн то ва них на внут ріш ній ри -
нок, ма ла ви со кі адап тив ні мож ли вос ті. Во ни адап ту ва ли ся по-різ но му. При цьо -
му ви ко рис то ву ва ли ся та кі тра ди цій ні спо со би адап та ції, як еко но мія ви трат за
ра ху нок змен шен ня спо жи ван ня енер гії, си ро ви ни і ма те рі а лів, зни жен ня опла -
ти пра ці, спро би здій с нен ня ви хо ду на но ві рин ки, по ши рен ня ін фор ма ції за до -
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по мо гою рек ла ми, ство рен ня но вих ви дів про дук ції, що вра хо ву ють по тре би спо -
жи ва чів, упро вад жен ня но вих тех но ло гій то що. Але тра ди цій них ме то дів адап та -
ції під при ємств до но вих рин ко вих умов бу ло не до стат ньо. У кри зо вих умо вах
віт чиз ня ні під при єм ст ва по ча ли ви ко рис то ву ва ти так зва ні не тра ди цій ні для зба -
лан со ва ної рин ко вої еко но мі ки ме то ди адап та ції.

Кла сич ни ми при кла да ми не тра ди цій них ме то дів адап та ції бу ли: бар тер, вза -
є мо за лі ки, ухи лен ня від спла ти по дат ків, ви пла та зар пла ти в “кон вер тах”. До по -
діб них ме то дів на ле жать от ри ман ня пев них при ві ле їв шля хом ло бі ю ван ня в ор -
га нах вла ди не об хід них рі шень що до під при ємств пев ної га лу зі.

Та кі не тра ди цій ні ме то ди адап та ції бу ли зу мов ле ні на слід ка ми не адек ват ної
мак ро еко но міч ної по лі ти ки, ре алі зо ва ної в дер жа ві. Не зва жа ю чи на по ши рен ня
тра ди цій них і не тра ди цій них для рин ко вої еко но мі ки ме то дів адап та ції, які за -
без пе чи ли ви жи ван ня під при ємств у кра ї ні, в ре аль но му сек то рі бу ло здій с не но
го лов не за вдан ня – збе ре же но ма те рі аль ну струк ту ру під при ємств, а та кож тру -
до ві ре сур си, які ста ли ба зо ви ми для по даль шо го еко но міч но го зро стан ня. І ко -
ли мак ро еко но міч на і мак ро фі нан со ва по лі ти ка по зна чи ли ся біль шою адек ват -
ніс тю, під при єм ст ва од ра зу під три ма ли на ці о наль ну еко но мі ку шля хом ви пус ку
не об хід ної про дук ції. Та ка адек ват ні ша що до під при ємств мак ро еко но міч на по -
лі ти ка да ла їм мож ли вість ак тив но ви ко рис то ву ва ти кла сич ні ме то ди рин ко вої
адап та ції. Йдеть ся про впро вад жен ня но вих тех но ло гій у ви роб ниц т ві, ви пуск но -
вих про дук тів і по ліп шен ня їх якос ті, осво єн ня но вих рин ків і т. д. Що сто су єть -
ся не тра ди цій них ме то дів адап та ції, во ни де що змі ни ли ся. Віт чиз ня ні під при єм -
ст ва різ ко ско ро ти ли ви ко ри стан ня бар те ру і вза є мо за лі ків у зв’яз ку із знач ною
мо не ти за цією еко но мі ки. Вод но час во ни по ча ли біль шою мі рою ви ко рис то ву ва -
ти так зва ні схе ми оп ти мі за ції опо дат ку ван ня то що.

Дру гий етап – 2005–2007 ро ки. Ха рак те ри зу вав ся упо віль нен ням зро стан ня
ВВП май же удві чі. Та ке упо віль нен ня зу мов ле не: ви чер пан ням ре зер вів “від нов -
лю ва но го зро стан ня”, на яких ґрун ту вав ся пі дйом пер шо го ета пу; за ви ще ним ре -
аль ним об мін ним кур сом грив ні, за яким ці но вий за хист внут ріш ньо го рин ку вже
не ком пен сує не до стат ню кон ку рен тос п ро мож ність на ці о наль них то ва ро ви роб -
ни ків. 

Низь ка кон ку рен тос п ро мож ність на ці о наль них то ва рів стри мує роз ши рен -
ня внут ріш ньо го по пи ту. Роз ра хун ки свід чать про те, що для збе ре жен ня еко но -
міч ної ди на мі ки на рів ні 7 %–8|% на рік при ріст внут ріш ньо го кін це во го по пи -
ту має ста но ви ти не менш як 10 %–12|% на рік, а йо го вне сок у при ріст ВВП –
50|%–60|%. 

Однак сек тор про мис ло вос ті, зо рі єн то ва ний на то вар не по крит тя внут ріш -
ньо го по пи ту, в ці ло му не до стат ньо кон ку рен тос п ро мож ний для збіль шен ня про -
по зи ції від по від но до зро стан ня по пи ту. У про це сі зміц нен ня грив ні ця су пе реч -
ність про яв ля єть ся у при ско ре но му зро стан ні ім пор ту та, від по від но, в
упо віль нен ні еко но міч но го зро стан ня.
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Екс пор т но-си ро вин ний сек тор зо рі єн то ва ний на сві то ві ці ни, які ви зна ча -
ють ся до хо да ми спо жи ва чів про дук ції цьо го сек то ру. Під при єм ст ва цьо го сек -
то ру еко но мі ки фор му ють пев ні ан к ла ви, які скла да ють ся з успіш них та фі нан -
со во стій ких під при ємств. Їх успіш ний еко но міч ний стан сла бо по ши рю єть ся
за ме жа ми цих ан к ла вів. На прик лад, про дук ція ме та лур гій них під при ємств, яка
успіш но про да єть ся за кор до ном, не зна хо дить ста біль но го по пи ту все ре ди ні
кра ї ни. 

Річ у то му, що в Укра ї ні ни ні вкрай ма ло під при ємств, яким по трі бен ви со -
ко якіс ний ме тал. По пит на ви со ко якіс ну ме та ле ву про дук цію не ре гу ляр ний та
не рит міч ний. З дру го го бо ку, слід зна ти, на скіль ки віт чиз ня ні ви роб ни ки здат ні
за без пе чи ти на ших ме та лур гів не об хід ною про дук цією. На жаль, під при ємств,
які мо жуть за без пе чи ти ме та лур гів устат ку ван ням най ви що го рів ня, не ба га то.
Праг ну чи збе рег ти кон ку рен тос п ро мож ність на сві то вих рин ках, екс пор то о рі єн -
то ва ні під при єм ст ва ку пу ють якіс ний про мис ло вий ім порт. Цей сек тор еко но мі -
ки не ство рює муль ти плі ка цій ний по пит на внут ріш ньо му рин ку. Екс пор то о рі -
єн то ва ні під при єм ст ва ство рю ють свої бан ки, свої сис те ми роз ра хун ків. Во ни
та кож знач ною мі рою по в’я за ні з іно зем ною фі нан со вою уста но вою й не ма ють
особ ли вих по треб у по слу гах на ших фі нан со вих та бан ківсь ких уста нов. Цей про -
цес роз по чав ся ще то ді, ко ли в умо вах транс фор ма цій ної кри зи на ша фі нан со -
во-бан ківсь ка сис те ма бу ла ду же слаб ка й не на дій на. 

Та ким чи ном, екс пор т но-си ро вин ні під при єм ст ва не зо рі єн то ва ні на внут -
ріш ній по пит. При мі ром, що до по ста вок ву гіл ля, ру ди, енер гії, то во ни май же не
вза є мо ді ють з ін ши ми сек то ра ми еко но мі ки.

Кон цен т ра ція до хо дів в екс пор то о рі єн то ва но му сек то рі ви зна чи ла від по від -
ні про пор ції у роз по ді лі ка пі та лу та ін вес ти цій. В умо вах, ко ли близь ко 75|% ін -
вес ти цій в основ ний ка пі тал про мис ло вос ті здій с ню єть ся за ра ху нок влас них
кош тів, роз по ді лен ня до хо дів між сек то ра ми еко но мі ки ви зна чає і про пор ції ка -
пі та ло вкла день. Пе ре важ на біль шість ін вес ти цій (60|%) про мис ло вос ті у 2002–
2006 ро ках при па да ла на екс пор т но-си ро вин ний сек тор і ли ше 20|% – на об роб -
ні внут ріш ньо орі єн то ва ні га лу зі. Якщо у під при ємств-екс пор те рів спо сте рі га єть ся
над ли шок ка пі та лу що до мож ли вос тей йо го ефек тив но го ви ко ри стан ня (про що
свід чить ви ко ри стан ня ли ше по ло ви ни до хо дів для влас них ін вес ти цій), то у під -
при ємств, орі єн то ва них на внут ріш ній ри нок, спо сте рі га єть ся од но час но не ста -
ча ка пі та лу і низь ка ін вес ти цій на при ваб ли вість. Не від тво рю єть ся на віть ка пі -
тал, що пра цює. Нор ма вве ден ня но вих по туж нос тей в сек то рі про тя гом
2001–2004 ро ків ста но вить 3|% на рік.

Як свід чать про гноз ні роз ра хун ки, сві то ва кон’юн к ту ра екс пор т но-си ро вин -
них га лу зей мо же за без пе чи ти в се ред ньо стро ко вій пер с пек ти ві (2010–2012 ро -
ки) тем пи еко но міч но го зро стан ня близь ко 3|% на рік. На віть за збе ре жен ня від -
нос но спри ят ли вої кон’юн к ту ри спо сте рі га ти меть ся спо віль нен ня еко но міч но го
зро стан ня. Во но ста но ви ти ме 3|%–4|% на рік.
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В ук ра їнсь кій еко но мі ці мож на ви ок ре ми ти три сек то ри, які ви зна ча ють
особ ли вос ті її роз вит ку.

Пер ший сек тор охоп лює пе ре важ но енер го си ро вин ні га лу зі, які за ли ши лись
у спа док від ра дянсь кої еко но мі ки. Остан ня че рез під ви ще ну ре сур со міст кість
пе ре роб них га лу зей по тре бу ва ла по туж них си ро вин них сек то рів. Про та ку еко -
но мі ку го во ри ли, що во на має об тяж ли ву струк ту ру. Та кий си ро вин ний сек тор,
успад ко ва ний ук ра їнсь кою гос по дарсь кою сис те мою, по чав пра цю ва ти зде біль -
шо го на екс порт, оскіль ки внут ріш ній по пит на йо го про дук цію був об ме же ний.
Він став го лов ним по ста чаль ни ком ва лю ти до дер жа ви і був зо рі єн то ва ний на
сві то ві ці ни. У ньо му іс ну ють пе ре важ но низь ко ефек тив ні під при єм ст ва, які за
зни жен ня сві то вих цін ста ють збит ко ви ми. При то му устат ку ван ні та пер со на лі
на цих під при єм ст вах із під ви щен ням сту пе нів об роб ки ще швид ше зрос та ють
ви тра ти. То му для низь ко ефек тив них під при ємств най ви гід ні шим є про даж си -
ро ви ни. Та в ці ло му, не зва жа ю чи на від ста лість тех но ло гії та ор га ні за ції, ви со ка
до хід ність тут зу мов ле на низь ки ми ці на ми на ре сур си, що ку пу ють ся на внут ріш -
ньо му рин ку, і низь кою, по рів ня но з кон ку рен та ми, опла тою пра ці, од нак ви -
щою, ніж в ін ших сек то рах еко но мі ки.

У цьо му сек то рі кон цен т ру єть ся основ на ма са на ко пи чень та ін вес ти цій них
ре сур сів.

З огля ду на слаб кість фі нан со вих рин ків і низь ку від да чу в ін ших га лу зях ці
ре сур си зде біль шо го вкла да ли у влас ний роз ви ток або ви ко рис то ву ва ли не про -
дук тив но (на прик лад, утри ман ня фут боль них клу бів, які ви тра ча ють ве ли чез ні
ва лют ні кош ти на ку пів лю іно зем них грав ців та тре не рів).

Дру гий сек тор еко но мі ки зо рі єн то ва ний на внут ріш ній ри нок. Він вклю чає
га лу зі об роб ної про мис ло вос ті, бу дів ниц т ва, сіль сь ко го гос по дар ст ва, тор гів лі та
ін ші сфе ри, які про да ють про дук цію на внут ріш ньо му рин ку за по рів ня но низь -
ки ми ці на ми і зо рі єн то ва ні на низь кі до хо ди під при ємств та на се лен ня. Про дук -
ція та ких га лу зей є кон ку рен тос п ро мож ною ли ше за низь ко го рів ня до хо дів. При
під ви щен ні до хо дів під при ємств і на се лен ня внут ріш ній по пит пе ре клю ча єть ся
на ім пор т ну про дук цію, яка є якіс ні шою.

То му, ко ли йдеть ся про під ви щен ня кон ку рен тос п ро мож нос ті про дук ції на -
ці о наль но го ви роб ниц т ва, на сам пе ред ма є мо на ува зі га лу зі дру го го сек то ру. Вод -
но час цей сек тор еко но мі ки менш при ваб ли вий для ін вес то рів, ніж пер ший. Під -
ви щен ня кон ку рен тос п ро мож нос ті по тре бує біль ших ви трат і біль ше ча су на їх
від шко ду ван ня. Не має та кож упев не нос ті в то му, що про дук ція, в яку вкла де ні
кош ти для по ліп шен ня її якос ті, змо же за во ю ва ти рин ки. Тоб то іс ну ють ви со кі
ри зи ки для ін вес то рів.

Окрім то го, цей сек тор не має іс тот них ін вес ти цій них ре сур сів. Зро стан ня
до хо дів під при ємств і на се лен ня, зай ня то го в цьо му сек то рі, не при во дить до та -
ко го са мо го зро стан ня об ся гів ви роб ниц т ва, оскіль ки це зро стан ня збіль шує по -
пит на ім пор т ну про дук цію.
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То му пред с тав ни ки цьо го сек то ру об сто юють під ви щен ня про тек ці о ністсь -
ких бар’єрів і зни жен ня кур су на ці о наль ної ва лю ти.

У цьо му сек то рі за ді я но пе ре важ ну час ти ну ро бо чої си ли і ви роб ни чо го апа -
ра ту, він не має на дій них ін вес ти цій них дже рел для під ви щен ня кон ку рен тос п -
ро мож нос ті, то му са ме ця проб ле ма мо же роз гля да ти ся у про мис ло вос ті та гро -
шо во-кре дит ній по лі ти ці на шої дер жа ви як прі о ри тет на.

Тре тій сек тор у на шій еко но мі ці охоп лює ті сфе ри ді яль нос ті, які фун к ці о -
ну ють за ра ху нок за ни же них цін, що ре гу лює дер жа ва. До ньо го на ле жать ті га -
лу зі, які про да ють свою про дук цію на внут ріш ньо му рин ку за ці на ми, знач но
ниж чи ми від тих, що іс ну ють на зов ніш ніх рин ках. До цьо го сек то ру на ле жать
під при єм ст ва теп ло енер ге тич ної га лу зі, ті, що здій с ню ють за ліз нич ні пе ре ве зен -
ня, жит ло во-ко му наль ні гос по дар ст ва, так зва на со ці аль на сфе ра то що. Ве ли кою
мі рою цей сек тор, об слу го ву ю чи внут ріш ній ри нок, спо жи ва чем яко го є на се -
лен ня з низь ки ми до хо да ми, не мо же пра цю ва ти за рин ко ви ми пра ви ла ми. Цей
сек тор як пе ре жи ток ста рої пла но вої сис те ми гос по да рю ван ня не має жод них
дже рел для влас но го роз вит ку. Він збе рі га єть ся до сі че рез по бо ю ван ня ви ник -
нен ня со ці аль но го на пру жен ня, що мо же бу ти спро во ко ва не під ви щен ням цін
до еко но міч но об ґ рун то ва но го рів ня. Пе ре хід на рин ко ві від но си ни у цьо му сек -
то рі при зве де до зро стан ня цін та зни жен ня і без то го низь ких до хо дів на се лен -
ня. Вже за раз мож на спо сте рі га ти, як під ви щен ня цін на енер го но сії при зво дить
до зро стан ня со ці аль но го на пру жен ня в сус піль ст ві.

Са ме низь кі ці ни на енер го но сії та та ри фи на жит ло во-ко му наль ні по слу ги
да ють мож ли вість пла ти ти низь ку за ро біт ну пла ту бюд жет ни кам і низь кі пен сії
пен сі о не рам.

Та ким чи ном, мож на кон с та ту ва ти, що в ук ра їнсь кій еко но мі ці ма ють міс -
це ве ли кі струк тур ні де фор ма ції, зу мов ле ні не роз ви не ною ін с ти ту цій ною струк -
ту рою та ад мі ніс т ра тив ним ре гу лю ван ням цін. І то му прі о ри те том со ці аль но-еко -
но міч но го роз вит ку має ста ти усу нен ня пе ре ко сів у струк ту рі еко но мі ки в ці ло му
та в окре мих сек то рах. 

З та ки ми де фор ма ці я ми дер жа ва не мо же ма ти стій ко го еко но міч но го зро -
стан ня. Не рин ко вий сек тор ство рює не од на ко ві умо ви для кон ку рен ції. Він спо -
ну кає втру чан ня дер жа ви в еко но мі ку і галь мує еко но міч не зро стан ня. Ско ро -
чен ня не рин ко во го сек то ру у про мис ло вос ті пе ред ба чає та кож усу нен ня з га лу зей
під при ємств, що ма ють від’єм ну до да ну вар тість і від’єм не чис те на ко пи чен ня.
Пі сля під ви щен ня цін на енер го но сії час т ка та ких під при ємств, за на ши ми про -
гно за ми, мо же зрос ти від 37|% до 50|%.

Розв’язан ня проб лем мо дер ні за ції окре мих сек то рів еко но мі ки, на на шу дум -
ку, більш важ ли ве за вдан ня для на ці о наль ної еко но мі ки, ніж під ви щен ня тем пів
її зро стан ня.

На ра зі за галь но прий ня тою є дум ка про те, що біз не су бра кує кош тів, щоб
під ви щи ти ін вес ти ції та здій с ни ти мо дер ні за цію під при ємств. І це оче вид но.
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Про те біз не су бра кує та кож сти му лів для здій с нен ня мо дер ні за ції. На ші під -
при єм ст ва ще не від чу ва ють впли ву кон ку рен т но го се ре до ви ща і не від по ві да -
ють на зов ніш ні ви кли ки праг нен ням до мо дер ні за ції. А ре ак ція на ви клик, за 
А. Той н бі, є го лов ним чин ни ком роз вит ку як гос по дар чої струк ту ри, так і са -
мої лю ди ни.

Та ким чи ном, роз ви ток еко но мі ки Укра ї ни за ро ки її не за леж нос ті ще біль -
ше за крі пив де фор ма ції, успад ко ва ні від ра дянсь ких ча сів. Ці де фор ма ції не ли -
ше по си лю ва ли ся, а й за кріп лю ва ли ся че рез від тво рю валь ні ме ха ніз ми. То му по -
трі бен ін ший сце на рій со ці аль но-еко но міч но го роз вит ку. Не інер цій ний, як бу ло
до сі, а ін вес ти цій ний, який був би спря мо ва ний на струк тур ну мо дер ні за цію
шля хом впро вад жен ня ін но ва цій.

Струк тур на мо дер ні за ція і під ви щен ня кон ку рен тос п ро мож нос ті пе ре бу ва -
ють у пев но му кон ф лік ті з ви со ки ми тем па ми зро стан ня, оскіль ки для та ких змін
не об хід ні ре сур си, що, в свою чер гу, мо же зни зи ти тем пи зро стан ня.

Під ви щен ня кон ку рен тос п ро мож нос ті – це справ ді на ці о наль на проб ле ма,
оскіль ки во на по тре бує сут тє вих змін в ін с ти ту тах, цін нос тях, куль ту рі ве ли кої
кіль кос ті лю дей. Для кра ї ни, яка не має до сві ду по стій ної бо роть би за під ви щен -
ня кон ку рен тос п ро мож нос ті, це ду же склад не пи тан ня. На сам пе ред слід ви зна -
чи ти, на які рин ки ми мо же мо прий ти, в чо му по ля га ють на ші кон ку рен т ні пе -
ре ва ги? Якщо на віть да ти від по відь на ці за пи тан ня, ви ни ка ють но ві. Які ри зи ки
мо жуть ви ник ну ти? Як їх пе ред ба чи ти? Де взя ти ви со ко ква лі фі ко ва ний ме нед ж -
мент, щоб управ ля ти ни ми? Ли ше пе ре лі че ні пи тан ня свід чать про те, що на ші
мож ли вос ті до во лі об ме же ні.

Та ким чи ном, до сяг нен ня більш ви со кої кон ку рен тос п ро мож нос ті для нас
– ук рай склад на ме та. Але, як що ма ти ме мо успі хи у цьо му на пря мі, це озна ча -
ти ме ви хід на ви щий ща бель со ці аль но-еко но міч но го роз вит ку кра ї ни.

За без пе чен ня ви со ких тем пів зро стан ня (5 %–6|%) про тя гом пев но го про -
між ку ча су є прос ті шим за вдан ням, аніж струк тур на мо дер ні за ція. Та тре ба ро -
зу мі ти, які чин ни ки для цьо го мож на ви ко рис та ти, з яки ми об ме жен ня ми зі ткну -
ти ся. По-пер ше, на за лу чен ня до дат ко вих тру до вих ре сур сів роз ра хо ву ва ти
не мож ли во. По-дру ге, збіль шен ня ін вес ти цій но го ка пі та лу за ра ху нок внут ріш -
ніх та зов ніш ніх дже рел мож ли ве ли ше за ви що го від се ред ньо го рів ня до хід нос -
ті. По-тре тє, в су час ній еко но мі ці го лов ний чин ник, що за без пе чує ви со кі тем -
пи зро стан ня, це – но во вве ден ня. Та цей чин ник та кож по тре бує струк тур ної
мо дер ні за ції.

До свід остан ніх ро ків свід чить про те, що ха рак тер гро шо во-кре дит ної по лі -
ти ки сут тє во впли ває на еко но мі ку дер жа ви. Та кі її скла до ві, як ва лют ний курс,
ди на мі ка ін ф ля ції, від сот ко ві став ки ста ли основ ни ми орі єн ти ра ми при оцін ці
ста ну еко но мі ки і пер с пек тив її роз вит ку. Во ни ви зна ча ють ди на мі ку ВВП, до -
хо дів і ви дат ків на се лен ня, під при ємств, спів від но шен ня су куп но го по пи ту і про -
по зи ції, ди на мі ку ін вес ти цій і, ве ли кою мі рою, саль до пла тіж но го ба лан су. Це
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озна чає, що гро шо во-кре дит ні ін стру мен ти ста ли ді євим ва же лем впли ву на еко -
но міч ну ди на мі ку.

Вод но раз віт чиз ня ний до свід остан ніх ро ків, а та кож за ру біж на прак ти ка за -
свід чу ють не об хід ність до сяг нен ня точ ні шої від по від нос ті ме то дів фор му ван ня і
про ве ден ня гро шо во-кре дит ної по лі ти ки ви мо гам ди на мі ки еко но міч но го роз -
вит ку на ни ніш ньо му ета пі.

Са ме ця від по від ність за без пе чує ді євість гро шо во-кре дит ної по лі ти ки, ефек -
тив ність її впли ву на ре аль ний сек тор еко но мі ки.

За галь ні шаб ло ни ор га ні за ції гро шо во-кре дит них від но син сьо год ні не прий -
нят ні. По тріб на кон к ре ти за ція за вдань як на рів ні мак ро еко но міч ної по лі ти ки,
так і на рів ні під при ємств.

До свід ор га ні за ції гро шо во-кре дит ної по лі ти ки в кра ї нах із роз ви не ною еко -
но мі кою пе ре ко нує в то му, що для її ви зна чен ня за лу ча єть ся ши ро ке ко ло по -
каз ни ків, пов’яза них як із ру хом гро шо вих по то ків, так і зі змі на ми на ту раль них
па ра мет рів еко но мі ки. Вста нов лен ня пев них за леж нос тей, на прик лад, між гро -
шо вою ма сою і зро стан ням ВВП чи ін ф ля цією та еко но міч ною ди на мі кою, є до -
стат ньо склад ним про це сом, що по тре бує за сто су ван ня склад них еко но мі ко-ма -
те ма тич них мо де лей.

Не слід за бу ва ти про ще од ну особ ли вість гро шо во-кре дит ної по лі ти ки. У
ній, як і в будь-якій еко но міч ній про гра мі, прий нят тя рі шень не збі га єть ся у ча сі
з от ри ман ням ре зуль та ту. Існу ван ня та ко го три ва ло го ін тер ва лу пе ред ба чає ви -
ва же ність рі шень че рез те, що ви зна чи ти на слід ки прий ня тих рі шень мож на че -
рез кіль ка ро ків.

На прик лад, ана ліз впли ву гро шо вої ма си на ре аль ний ви пуск у кра ї нах із пе -
ре хід ною еко но мі кою не дає змо гу ви яви ти ха рак тер і на пря ми впли ву гро шо вої
ма си на об ся ги ре аль но го ви пус ку че рез те, що іс нує ко рот кий про мі жок ча су
(мен ше 10 ро ків).

З огля ду на до свід кра їн із пе ре хід ною еко но мі кою вплив на ре аль ний сек -
тор мо же бу ти най біль шим че рез та кий ва жіль гро шо во-кре дит ної по лі ти ки, як
тар ге ту ван ня ін ф ля ції.

Ре жим ін ф ля цій но го тар ге ту ван ня слід здій с ню ва ти шля хом по си лен ня ко -
ор ди на ції по лі ти ки НБУ та уря ду. На сам пе ред це сто су єть ся ре гу лю ван ня цін і
та ри фів на по слу ги при род них мо но по лій (елек т ро енер ге ти ка, за ліз нич ні пе ре -
ве зен ня, газ), суб си ду ван ня цін на со ці аль ні по слу ги (ЖКГ, транс порт, ме дич ні
по слу ги), по дат ко вої по лі ти ки (ак ци зи), мит ної по лі ти ки (ім пор т ні та ри фи).

Ре зуль та ти до слід жень у кра ї нах Цен т раль ної Євро пи свід чать про те, що
зро стан ня лік від нос ті до маш ніх гос по дарств ви кли кає зни жен ня (а не зро -
стан ня) ви пус ку про дук ції, оскіль ки во ни пе ре хо дять до спо жи ван ня ім пор т -
них то ва рів.

Вод но час мож на твер ди ти, що гро шо во-кре дит на по лі ти ка має чіт ко ви ра -
же ну на ці о наль ну особ ли вість у пев ній кра ї ні. На віть не знач ні роз біж нос ті еко -
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но мік близь ких за сво їм роз вит ком кра їн (на прик лад, Цен т раль ної та Схід ної
Євро пи чи СНД) ви кли кає не об хід ність адек ват но го від об ра жен ня цих особ ли -
вос тей при фор му ван ні на ці о наль ної гро шо во-кре дит ної по лі ти ки.

Однак іс ну ють за галь ні під хо ди до управ лін ня, на прик лад, ін ф ля цій ни ми
про це са ми. Так, для ви зна чен ня “яд ра” ін ф ля цій но го про це су ви ко рис то ву ють
та кі па ра мет ри:

– зро стан ня цін, що зу мов ле не еко но міч ною ак тив ніс тю;
– ек зо ген на (зов ніш ня) ін ф ля ція, що пе ре да єть ся че рез ці ни на екс пор т ні

та ім пор т ні то ва ри й по слу ги;
– ін ф ля цій ні ефек ти по дат ко вої та бюд жет ної по лі ти ки;
– пря мий вплив став ки ре фі нан су ван ня на тем пи ін ф ля ції.
Не за леж ність НБУ дає йо му пра во са мо стій но ви зна ча ти свою гро шо во-кре -

дит ну по лі ти ку. Але по нят тя «єди на гро шо во-кре дит на по лі ти ка дер жа ви» більш
за галь не. Во но має вклю ча ти за хо ди уря ду, спря мо ва ні на про ве ден ня ско ор ди -
но ва них дій у сфе рі гро шо во-кре дит них від но син. Одне з го лов них за вдань гро -
шо во-кре дит ної по лі ти ки – спри ян ня зро стан ню еко но мі ки, що, у свою чер гу,
гос т ро по тре бує кре дит ної під трим ки для сво го роз вит ку.
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