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Ó ñòàò ò³ âè êëà äå íî ðå çóëü òà òè äîñ ë³ äæåí íÿ ó ñôå ð³ ³í âå -
ñòó âàí íÿ ³í íî âà ö³é íî ãî ðî çâèò êó ìà ëî ãî ³ ñå ðåäíüî ãî á³ç -
íå ñó, ïðî à íà ë³ çî âà íî çà ðó á³æ íèé äîñ â³ä ³í âå ñòó âàí íÿ òà
âèç íà ÷å íî ðîëü âåí ÷óð íî ãî êà ï³ òà ëó â ðå à ë³ çà ö³¿ íàé á³ëü -
øèõ íàó êî âî–òåõ í³÷ íèõ íî âîâ âå äåíü ó ñâ³ òî â³é ïðàê òè ö³.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: âåí ÷óð íèé êà ï³ òàë, íàó êî âî–òåõ í³÷ í³
íî âîâ âå äåí íÿ, ³í âå ñòè ö³é í³ ðè çè êè, âåí ÷óð íèé á³ç íåñ, ³í -
íî âà ö³é íèé ïðî öåñ, íàó êî ì³ ñòê³ ô³ð ìè.

Â ñòàòüå èç ëî æå íû ðå çóëü òà òû èñ ñëå äî âà íèÿ â ñôå ðå
èí âå ñòè ðî âà íèÿ èí íî âà öèîí íî ãî ðà çâè òèÿ ìà ëî ãî è
ñðåä íå ãî áèç íå ñà, ïðî à íà ëè çè ðî âàí çà ðó áåæ íûé îïûò
èí âå ñòè ðî âà íèÿ è îïðå äå ëåí íà ðîëü âåí ÷óð íî ãî êà ïè -
òà ëà â ðå à ëè çà öèè êðó ïíåé øèõ íà ó÷ íî–òåõ íè ÷å ñêèõ íî -
âîâ âå äå íèé â ìè ðî âîé ïðàê òè êå.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: âåí ÷óð íûé êà ïè òàë, íà ó÷ íî–òåõ -
íè ÷å ñêèå íî âîâ âå äå íèÿ, èí âå ñòè öèîí íûå ðè ñêè, âåí -
÷óð íûé áèç íåñ, èí íî âà öèîí íûé ïðî öåññ, íàó êî åì êèå
ôèð ìû.

In the ar tic le res earch res ults are ex po un ded in the fi eld
of in ves ting of in no va ti ve de ve lop ment of small and mid dle
bu si ness, fo reign ex pe ri en ce of in ves ting, and cer ta in ly ro -
le of ven tu re ca pi tal, is ana lys ed in re a li za tion of most sci -
en ti fic and techni cal in no va tions in world prac ti ce.

Ke ywords Ven tu re ca pi tal, sci en ti fic and techni cal in no -
va tions, in vest ment risks, ven tu re bu si ness, in no va ti ve
pro cess, in no va tions firms.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Âåí ÷óð íèé êà ï³ òàë ç³ ãðàâ ó äðó ã³é

ïî ëî âè í³ ÕÕ ñòî ë³ò òÿ íàé âà æëè â³ øó ðîëü ó ðå à ë³ çà ö³¿ íàé -

á³ëü øèõ íàó êî âî–òåõ í³÷ íèõ íî âîâ âå äåíü â îáëà ñò³ ì³ êðî -

åëåê òðî í³ êè, îá ÷è ñëþ âàëü íî¿ òåõ í³ êè, ³í ôîð ìà òè êè, á³î òåõ íî -

ëî ã³¿, â ³í øèõ íàó êî ì³ ñòêèõ ãà ëó çÿõ âè ðîá íèö òâà. Òîæ íå âè -

ïàä êî âî ðî çâèò êî â³ âåí ÷óð íî ãî á³ç íå ñó àê òèâ íî ñïðèÿ þòü

äåð æàâ í³ îð ãà íè ðÿ äó ïðî â³ä íèõ ³í äó ñòð³ àëü íèõ êðà ¿í. Âî íè

âè õî äÿòü ïðè öüî ìó ç íåîáõ³ä íî ñò³ ï³ äâè ùåí íÿ êîí êó ðåí òîñ -

ïðî ìîæ íî ñò³ íà ö³î íàëü íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ â óìî âàõ çà ãî -

ñòðåí íÿ ñó ïåð íèö òâà íà ñâ³ òî âî ìó ðèí êó. ×è ìà ëó ðîëü ãðàº ³

òóð áî òà ïðî ï³ä òðèì êó ð³â íÿ çàé íÿ òî ñò³ íà ñå ëåí íÿ, â òî ìó ÷è -

ñë³ ÷å ðåç ñòâî ðåí íÿ íî âèõ ðî áî ÷èõ ì³ñ öü ó ìà ëî ìó á³ç íå ñ³.

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

òà òè ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íî ãî äåð æàâ íî ãî âòðó ÷àí íÿ ó íàç âà í³ îáëà -

ñò³ ïðî ñòå æó þòü ñÿ íà ïðè êëà ä³ êðà ¿í Çà õ³ä íî¿ ªâðî ïè, ùî äî

ïî ÷àò êó 80–õ ðî ê³â ïî ì³ò íî â³ä ñòà âà ëè â³ä ÑØÀ ïî ñó ìàð íî -

ìó îá ñÿ ãó àêó ìó ëüî âà íî ãî ç ð³ç íèõ äæå ðåë ³ ïðàö þþ ÷î ãî íà

åêî íî ì³ êó âåí ÷óð íî ãî êà ï³ òà ëó, à âæå â 1991 ðî ö³ ðà çîì óçÿ -

ò³ íå ò³ëü êè íàç äîã íà ëè, à é îá³é øëè àìå ðè êàí ö³â.

Îñ íîâ íîþ ïðî áëå ìîþ âåí ÷óð íî ãî á³ç íå ñó º âè ñî êèé ñòó ï³íü

ðè çè êó ïðè çä³é ñíåí í³ âåí ÷óð íî ãî ïðî åê òó. Ïå ðåä çä³é ñíåí íÿì

ïðî åê òó íåîáõ³ä íî îö³ íè òè ìî æëè â³ ³í íî âà ö³é í³ âòðà òè.

Ìå òà ñòàò ò³ – âè êëà ñòè ðå çóëü òà òè äîñ ë³ äæåí íÿ ó ñôå ð³

³í âå ñòó âàí íÿ ³í íî âà ö³é íî ãî ðî çâèò êó ìà ëî ãî ³ ñå ðåäíüî ãî

á³ç íå ñó, ïðî à íà ë³ çó âà òè çà ðó á³æ íèé äîñ â³ä ³í âå ñòó âàí íÿ òà

âèç íà ÷è òè ðîëü âåí ÷óð íî ãî êà ï³ òà ëó â ðå à ë³ çà ö³¿ íàé á³ëü øèõ

íàó êî âî–òåõ í³÷ íèõ íî âîâ âå äåíü ó ñâ³ òî â³é ïðàê òè ö³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ó ÑØÀ ïðàê òè êà âåí ÷óð -

íî¿ îð ãà í³ çà ö³¿ ³í íî âà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïî ÷à ëà ñÿ ³ç ñå ðå äè íè

70–õ ðî ê³â. Ó äà íèé ÷àñ ñïî ñòå ð³ ãà ºòü ñÿ äðó ãà õâè ëÿ «âåí -

÷óð íî ãî áó ìó». Êîì ïà í³ÿ Gen eral Elec tric, íà ïðè êëàä, ìàº 30

âåí ÷óð íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ùî ä³ þòü ó ð³ç íèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ çî íàõ

ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ, çà ãàëü íèé ôîíä ÿêèõ ñòà íî âèòü $100

ìëí. Ô³ð ìà Xe rox ñòâî ðè ëà â 1989 ðî ö³ âåí ÷óð íå â³ä ä³ ëåí íÿ

Xe rox Techno lo gy Ven tu res ç ôîí äîì $30 ìëí., êó äè ìî æóòü

çâåð òà òè ñÿ ãðó ïè ³í æå íå ð³â ÷è ³í øèõ ôóíê ö³î íàëü íèõ ñëóæ -

áîâ ö³â äëÿ îäåð æàí íÿ ï³ä òðèì êè ñâî ¿õ íå çàë åæ íèõ ³í íî âà -

ö³é íî–òåõ íî ëî ã³÷ íèõ ïðî åê ò³â [8]. ßê ùî ïðî åêò º æèò òºç äàò -

íèì, ç âåí ÷óð íî ãî ôîí äó âè ä³ ëÿ þòü êîø òè íà éî ãî ðå à ë³ çà -
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ö³þ. Áà ãà òî êîì ïà í³é ñòè ìó ëþ þòü ñòâî ðåí íÿ íà ñâî ¿é áà ç³

ô³ðì–íî âà÷ ê³â, íà äàþ ÷è ¿ì íåîá ìå æå íó ñà ìî ñò³é í³ñòü. Ìà -

òå ðèíñü êà êîì ïà í³ÿ âè ñòó ïàº ÿê îñ íîâ íèé âëàñ íèê àê ö³é íî -

âî¿ ô³ð ìè, âñòà íî âëþþ ÷è â òà êèé ñïî ñ³á ïîâ íèé ô³ íàí ñî âèé

êîí òðîëü, ³ ä³ ñòàº åê ñêëþ çèâ í³ ïðà âà íà âïðî âà äæåí íÿ ó

ñâîþ ä³ÿëü í³ñòü ³í íî âà ö³é íèõ äî ñÿ ãíåíü. Äî 1992 ðî êó ó â³ -

äî ì³é àìå ðè êàíñü ê³é êîð ïî ðà ö³¿ ÀÒÒ áó ëî ñòâî ðå íî áëèçü êî

50 ô³ðì–íî âà òî ð³â, ùî ôóíê ö³î íó þòü ó äà í³é ñè ñòå ì³ [8].

Ó ÑØÀ äð³á íèé á³ç íåñ ñòàâ ðîç ãëÿ äà òè ñÿ ÿê íàé âà æëè â³ -

øå äæå ðå ëî íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî ïðî ãðå ñó íà ïåðñ ïåê òè âó.

Ñà ìå â ìà ëèõ ô³ð ìàõ çà ðî äæó âà ëè ñÿ ÷è âïåð øå îñâîþ âà -

ëè ñÿ òà ê³ âè äàò í³ âè íà õî äè, ÿê êîí äè ö³î íó âàí íÿ ïî â³ òðÿ, âåð -

òî ë³ò, òóð áî ðå àê òèâ íèé äâè ãóí, åëåê òðîí íî–ïðî ìå íå âà

òðóá êà, åëåê òðîí íà ëàì ïà, ðà ä³î ÷à ñòîò íà ìî äó ëÿ ö³ÿ.

70–ò³ ðî êè â³ä çíà ÷à ëè ñÿ çíà÷ íîþ ³í òåí ñè ô³ êà ö³ºþ ïðî öå -

ñó ôîð ìó âàí íÿ ìà ëèõ ô³ðì âè ñî êî ãî òåõ í³÷ íî ãî ð³â íÿ, ùî ³ñ -

òîò íî âïëè âà ëè íà ðî çâè òîê äå ÿ êèõ ãà ëó çåé ïðî ìè ñëî âî ñò³.

Íà ïðè êëàä, ïî ÿâà ì³ êðî ïðî öåñ îðà, ùî çä³é ñíèâ ïå ðå âî ðîò ó

íà ï³â ïðî â³ä íè êî â³é òåõ í³ ö³, ñòà ëà ìî æëè âîþ çàâ äÿ êè ñòâî -

ðåí íþ â 1968 ðî ö³ òà êî¿ ô³ð ìè. Ó íà ï³â ïðî â³ä íè êî â³é ïðî -

ìè ñëî âî ñò³ ÑØÀ çà 1966–1976 ðî êè âè íè êëè 35 ìà ëèõ

íàó êî ì³ ñòêèõ ô³ðì, îá ñÿã ïðî äà æó ïðî äóê ö³¿ ÿêèõ ó 1977 ðî -

ö³ ñòà íî âèâ $426 ìëí. [8].

Íà â³ä ì³ íó â³ä âå ëè êèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ìà ë³ ô³ð ìè ìà þòü

á³ëüø âè ñî ê³ ïî êàç íè êè åôåê òèâ íî ñò³ íàó êî âî–äîñ ë³ä íî ãî

ïðî öå ñó: â³ä íî øåí íÿ ê³ëü êî ñò³ íî âîâ âå äåíü äî ÷è ñåëü íî ñò³

íàó êî âî ãî ïåð ñî íà ëó – ó 4 ðà çè, ê³ëü ê³ñòü íî âîâ âå äåíü íà 1

äî ëàð âè òðàò íà ÍÄÊÐ – ó 24 ðà çè.

Õà ðàê òåð íîþ îç íà êîþ ìà ëèõ íàó êî ì³ ñòêèõ ô³ðì ÑØÀ º

âó çü êà ñïå ö³à ë³ çà ö³ÿ. Çä³é ñíþ ºòü ñÿ, ÿê ïðà âè ëî, âè ðîá íèö -

òâî îä íî ãî–äâîõ âè ä³â ïðî äóê ö³¿. Â ä³ÿëü íî ñò³ òà êèõ ô³ðì

çàé íÿ òå çíà÷ íå ÷è ñëî â÷å íèõ ³ ³í æå íå ð³â, âî íè ìà þòü âè ñî -

êó ÷àñò êó âè òðàò íà ÍÄÊÐ, ùî ñòà íî âèòü á³ëü øå 7% â³ä âàð -

òî ñò³ ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿.

Êð³ì ³ñ íó âàí íÿ ñà ìî ñò³é íèõ ðè çè êî âèõ ô³ðì âå ëè ê³ êîð ïî -

ðà ö³¿ ñà ì³ ñòâî ðþ þòü ó ñâî ¿é ñòðóê òó ð³ ñïå ö³àëü í³ ï³ äðîç ä³ ëè,

ïðèç íà ÷å í³ äëÿ äîáî ðó ³ ô³ íàí ñó âàí íÿ ö³ êà âèõ ³äåé, îñâîºí -

íÿ íî â³ò í³õ òåõ íî ëî ã³é, ïðî ïî íî âà íèõ ÿê íå çàë åæ íè ìè ìà ëè -

ìè íàó êî ì³ ñòêè ìè ô³ð ìà ìè, òàê ³ ñï³ âðî á³ò íè êà ìè ñàì î¿ êîð -

ïî ðà ö³¿. Òà êèì ÷è íîì, õà ðàê òåð íèì ó ðî çâèò êó êîð ïî ðà ö³ÿ ìè

ðè çè êî âî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ñòà ëî ôîð ìó âàí íÿ ö³ë êîì íà ëåæ -

íèõ ¿ì ðè çè êî âèõ ô³ðì.

Ñòâî ðþ âà í³ òèì ÷à ñî â³, àâ òî íîì íî êå ðî âà í³ ñïå ö³à ë³ çî âà í³

ï³ äðîç ä³ ëè íà çè âà þòü «âíó òð³ø í³ ìè âåí ÷ó ðà ìè». Ïðè óñ ï³ø -

í³é ä³ÿëü íî ñò³ «âíó òð³ø íüî ãî âåí ÷ó ðà» â³í ñòàº îä íèì ³ç âè -

ðîá íè ÷èõ ï³ äðîç ä³ ë³â êîð ïî ðà ö³¿, à éî ãî ïðî äóê ö³ÿ ðå à ë³ çó -

ºòü ñÿ çà ñôîð ìî âà íè ìè ó êîð ïî ðà ö³¿ êà íà ëà ìè çáó òó.

Áà ãà òî êîð ïî ðà ö³é ÑØÀ (IBM, Gen eral Elec tric ³ ³í.) ìà þòü

«âíó òð³ø í³ âåí ÷ó ðè». Íàé á³ëüø óñ ï³ø íèì ç 15 «âíó òð³ø í³õ

âåí ÷ó ð³â» êîð ïî ðà ö³¿ IBM áóâ ïðî åêò ñòâî ðåí íÿ ³ âè ïó ñêó íà

ðè íîê ïåð ñî íàëü íèõ êîìï'þòå ð³â. Äî 1980 ðî êó (÷å ðåç ð³ê

ï³ ñëÿ éî ãî ñòâî ðåí íÿ) ïðî äóê ö³ÿ áó ëà âè ïó ùå íà íà ðè íîê, à

ùå ÷å ðåç äâà ðî êè ð³÷ íèé îá ñÿã ïðî äà æó ñòà íî âèâ $2,5

ìëðä., ïå ðå âè ùèâ øè ïðî äàæ áóäü–ÿêî¿ ³í øî¿ ìî äå ë³ îá ÷è -

ñëþ âàëü íî¿ òåõ í³ êè âè ðîá íèö òâà IBM [8].

Çà îñòàí í³ ðî êè â ÑØÀ áó ëî ïðèé íÿ òî ðÿä çà êî í³â, îñ íîâ -

íîþ ìå òîþ ÿêèõ º ñòè ìó ëþ âàí íÿ ³í íî âà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

äð³á íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ³ ô³ðì, ùî çàé ìà þòü ñÿ ðîç ðîá êîþ íî -

âèõ òåõ íî ëî ã³é.

Âåí ÷óð í³ ôîí äè Çà õ³ä íî¿ ªâðî ïè ³í âå ñòó þòü â åêî íî ì³ êó

ðå ã³î íó á³ëü øå $6 ìëðä. íà ð³ê. Àëå íà â³ä ì³ íó â³ä àìå ðè -

êàíñü êèõ ºâðî ïåéñü ê³ ôîí äè ðè çè êî âî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ âî -

ë³ þòü âêëà äà òè êîø òè íå â ïî ÷àò êî âèé, à ó âæå çð³ ëèé, ùî

äîá ðå çà ðå êî ìåí äó âàâ ñå áå, á³ç íåñ. Öå ïî ÿñíþ ºòü ñÿ òèì,

ùî íà ïî ÷àò êó 80–õ áà ãà òî ôîí ä³â, çî êðå ìà áðè òàíñü êèõ,

«îá ïå êëè ñÿ» íà ô³ íàí ñó âàí í³ ïðè âà áëè âèõ ³ äó æå ìî äíèõ òî -

ä³ ³äåé ó ñôå ð³ ³í ôîð ìà ö³é íèõ òåõ íî ëî ã³é.

Ïàëü ìà ïåð øî ñò³ â îáëà ñò³ âåí ÷óð íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ íà ëå -

æèòü Âå ëè êî áðè òà í³¿. Ç 1984 ïî 1995 ð³ê ð³÷ íèé îá ñÿã ³í âå -

ñòè ö³é, çä³é ñíå íèõ ôîí äà ìè ö³ º¿ êðà ¿ íè, çð³ñ ³ç 190 ìëí. äî 2,5

ìëðä. ô. ñòåðë. Çà äà íè ìè ªâðî ïåéñü êî¿ àñî ö³ àö³¿ âåí ÷óð íèõ

ôîí ä³â, ìàé æå ïî ëî âè íà âñüî ãî çà õ³ä íî º âðî ïåéñü êî ãî ðè çè -

êî âî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ â 1995 ðî ö³ ïðè ïà äà ëà íà Áðè òà í³þ.

Ïðè ÷î ìó êî ëî òðå òè íè ³í âå ñòè ö³é – çà ìå æà ìè êðà ¿ íè [1].

Ðÿä êðà ¿í ñòâî ðþ þòü ñïðèÿò ëè â³ óìî âè äëÿ ðî çâèò êó âåí -

÷óð íèõ ôîí ä³â. Íà ïðè êëàä, óðÿä Ãîë ëàí ä³¿ ãà ðàí òóº ïî êðèò òÿ

ïî ëî âè íè ìî æëè âèõ çáèò ê³â, ïîâ'ÿçà íèõ ç ³í âå ñòó âàí íÿì ó

ïðè âàò í³ êîì ïà í³¿.

Âåí ÷óð í³ ôîí äè Ãîë ëàí ä³¿ ³ Ôðàí ö³¿ ÷åð ïà þòü ³í âå ñòè ö³é -

íèé êà ï³ òàë ãî ëîâ íèì ÷è íîì ó íàé á³ëü øèõ áàí êàõ ³ ñòðà õî âèõ

êîì ïà í³ÿõ, áðè òàíñü ê³ – ó ïåí ñ³é íèõ ôîí äàõ, íà ÷àñò êó ÿêèõ

ïðè ïà äàº áëèçü êî òðå òè íè âñ³õ ô³ íàí ñî âèõ âëè âàíü. Îñòàí -

íº ïî ÿñíþ ºòü ñÿ òèì, ùî â äà í³é êðà ¿ í³ íà ïåí ñ³é í³ ôîí äè, ùî

³í âå ñòó þòü ó âåí ÷óð íèé á³ç íåñ, ïî øè ðþ ºòü ñÿ ï³ëü ãî âèé ðå -

æèì îïî äàò êî âó âàí íÿ.

Ãî ëîâ íà â³ä ì³í í³ñòü âåí ÷óð íèõ ôîí ä³â â³ä ³í øèõ ³í ñòè òó ö³î -

íàëü íèõ ³í âå ñòî ð³â ïî ëÿ ãàº â òî ìó, ùî ïåð ø³ ³í âå ñòó þòü êîø òè

øëÿ õîì ïðèä áàí íÿ àê ö³é ï³ä ïðè ºìñòâ, êîò ðèõ âî íè ³í âå ñòó þòü.

Á³ëü ø³ñòü ôîí ä³â ñòâî ðþ ºòü ñÿ íà ïå ð³îä 7–10 ðî ê³â. Ïî çà -

âåð øåí í³ öüî ãî ïå ð³î äó ôîíä ðå à ë³ çóº âñ³ ïðèä áà í³ êîð ïî ðà -

òèâ í³ ö³í í³ ïà ïå ðè ³ ë³ê â³ äó ºòü ñÿ. Òî ìó âåí ÷óð í³ ôîí äè çà ö³ êàâ -

ëå í³ ó âè ñî êî ìó êî òè ðó âàí í³ àê ö³é ï³ä ïðè ºì ñòâà–ðå öè ï³ ºí òà.

Äëÿ öüî ãî ïðåä ñòàâ íè êè ôîí äó àê òèâ íî áå ðóòü ó÷àñòü ó êå ðó -

âàí í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìè ³ êîí ñóëü òó âàí í³ âè ùî ãî êå ð³â íèö òâà.

Ïðåä ñòàâ íèê ôîí äó âõî äèòü ó ðà äó äè ðåê òî ð³â êîì ïà í³¿ [3].

Ñâ³ òî âèé äîñ â³ä ïî êà çóº, ùî ñòðà òå ã³÷ íèé àëü ÿíñ ï³ä ïðè -

ºìñòâ ³ç âåí ÷óð íè ìè ôîí äà ìè äàº âðà æàþ ÷³ åêî íî ì³÷ í³ ðå -

çóëü òà òè. Çà äà íè ìè Àñî ö³ àö³¿ âåí ÷óð íèõ ôîí ä³â Âå ëè êî áðè òà -

í³¿, ç 1991 ïî 1995 ð³ê çà ãàëü íèé îá ñÿã ïðî äà æó ó ô³ð ìàõ, ùî

ñòà ëè îá'ºê òà ìè âåí ÷óð íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ, çá³ëü øèâ ñÿ íà

34%, îá ñÿã åê ñïîð òó – íà 29, ÷è ñåëü í³ñòü ïåð ñî íà ëó – íà 15%.

Ó ö³ ëî ìó æ ïî êðà ¿ í³ îñòàí í³é ïî êàç íèê íå ïå ðå âè ùèâ 1%.

Âèñ íîâ êè

Ïåðø í³æ âåí ÷óð íèé ³í âå ñòîð ïî ãî äèòü ñÿ ðîç ïî ÷à òè ³í -

âå ñòè ö³¿, â³í âèç íà ÷àº ñâîþ ñòðà òå ã³þ âè õî äó. Íàé á³ëüø
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òè ïî â³ ñòðà òå ã³¿ âè õî äó – öå ðå à ë³ çà ö³ÿ ïðèä áà íèõ àê ö³é íà

á³ð æî âî ìó ðèí êó, ïðî äàæ ³í âå ñòè ö³¿ ñòðà òå ã³÷ íî ìó ³í âå ñòî -

ðó, ïðî äàæ ñâîº¿ ÷àñò êè ³í øèì àê ö³ î íå ðàì àáî êå ð³â íèö òâó

ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ñâîºþ ïî ÿâîþ ôîí äè çî áîâ'ÿçà í³ ÑØÀ – êðà ¿ í³ ç íàé -

á³ëüø ðîç âè íó òîþ ³í ôðà ñòðóê òó ðîþ âåí ÷óð íî ãî ô³ íàí ñó -

âàí íÿ. Â ðàì êàõ àìå ðè êàíñü êî¿ ìî äå ë³ ôîí äè ñòâî ðþ âà -

ëè ñÿ ïå ðå âàæ íî äëÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ ïåðñ ïåê òèâ íèõ ³äåé ³

ïî ÷è íàíü.

Çà êîð äî íîì, â îñ íîâ íî ìó ó ÑØÀ ³ êðà ¿ íàõ Çà õ³ä íî¿ ªâðî -

ïè, ö³ ³í ñòðó ìåí òè ïîâ ñþä íî âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ íà ïðàê òè ö³

âæå íå îä íå äå ñÿ òè ë³ò òÿ é îäåð æó þòü â îñòàí í³ ðî êè âñå

á³ëüø øè ðî êå ïî øè ðåí íÿ. Çà ãàëü íèé ñâ³ òî âèé ðè íîê âåí -

÷óð íî ãî êà ï³ òà ëó ïå ðå âåð øèâ ó ñå ðå äè í³ 90–õ ðî ê³â ðó á³æ ó

$100 ìëðä. Çà îäèí ò³ëü êè 1996 ð³ê íî â³ ³í âå ñòè ö³¿ âåí ÷óð -

íî ãî êà ï³ òà ëó â ÑØÀ ñòà íî âè ëè áëèçü êî $10 ìëðä., à íà

ºâðî ïåéñü êî ìó êîí òè íåí ò³ – ìàé æå $8 ìëðä.

Äîñ â³ä ðîç âè íó òèõ åêî íî ì³÷ íèõ êðà ¿í ó ïå ð³î äè ïðî ìè ñëî -

âî ãî ñïà äó, ùî ñòè êà ëè ñÿ ç ïðî áëå ìà ìè, àíà ëî ã³÷ íè ìè íè -

í³ø í³ì â³ò ÷èç íÿ íèì, ñâ³ä ÷èòü, ùî âåí ÷óð í³ ôîí äè ìî æóòü

ñëó æè òè îä íèì ç åôåê òèâ íèõ çà ñî á³â ïî äî ëàí íÿ äå ô³ öè òó ³

äî ðîæ íå ÷³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â.
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