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îá ñÿã ïî ñòà âîê óê ðà ¿íñü êèõ òî âà ð³â íà ðî ñ³éñü êèé ðè íîê

çìåí øó âàâ ñÿ â ñå ðåäíüî ìó íà 14,6% çà êâàð òàë, à çà ãà ëîì

îá ñÿã ðå à ë³ çà ö³¿ çíè çèâ ñÿ íà $4,2 ìëðä. Ïðè öüî ìó â ëèï -

í³–âå ðåñ í³ ìè íó ëî ãî ðî êó – ó ïå ð³îä «ìèò íî¿ â³é íè» Ðî ñ³¿ ç

Óê ðà ¿ íîþ – îá ñÿã åê ñïîð òó ñêî ðî òèâ ñÿ íà 13,1%, àáî íà

$576 ìëí. [4]. Á³ëü ø³ñòü íàó êîâ ö³â òà åêî íî ì³ ñò³â ââà æà þòü,

ùî ÿê áè Ðî ñ³ÿ ðîçâ'ÿçà ëà ïîâ íî ìàñ øòàá íó òîð ãî âåëü íó â³é -

íó ç Óê ðà ¿ íîþ, íà ñàì ïå ðåä ï³ä óäàð ïî òðà ïè ëè á íàé á³ëü ø³

â³ò ÷èç íÿ í³ åê ñïîð òî îð³ ºí òî âà í³ ãà ëó ç³ – ìå òà ëóð ã³ÿ, ìà øè -

íî áó äó âàí íÿ, õ³ ì³÷ íà ïðî ìè ñëî â³ñòü òà õàð ÷î âà.

Âèñ íîâ êè

Îò æå, ïî ñè ëåí íÿ ³í òå ãðà ö³é íèõ ïðî öå ñ³â ó ñâ³ ò³ íå äî çâî -

ëÿº óê ðà ¿íñü ê³é åêî íî ì³ ö³ áó òè îñ òî ðîíü öèõ ïðî öå ñ³â. Òî ìó

ïî ñè ëåí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ ³ ïî ë³ òè÷ íî¿ íå ñòà á³ëü íî ñò³ îá óìî âè -

ëî íåîáõ³ä í³ñòü ïå ðå õî äó äî ³í íî âà ö³é íî ãî òè ïó åêî íî ì³÷ íî -

ãî ðî çâèò êó. Àäæå â óìî âàõ æîð ñòêî¿ êîí êó ðåí ö³¿ íà ñâ³ òî âèõ

ðèí êàõ àê òó àëü íèì ñòàº ïî øóê íî âèõ øëÿ õ³â ï³ äâè ùåí íÿ

êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè.
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ãî ÷ëåí ñòâà â íüî ìó ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ÿê îñ íîâ íà ñòðà òå ã³ÿ

åêî íî ì³÷ íî ãî òà ñî ö³àëü íî ãî ðî çâèò êó íà øî¿ äåð æà âè [1].

Çà îñòàí í³ ìè íà ÿâ íè ìè äà íè ìè Íà ö³î íàëü íî¿ êî ì³ ñ³¿ ç ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â òà ôîí äî âî ãî ðèí êó (ÍÊÖÏÔÐ) ÷àñò êà îïå ðà ö³é ç

ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè, ÿê³ â³ëü íî îáåð òà þòü ñÿ íà ôîí äî âî ìó

ðèí êó, íå ïå ðå âè ùóº 10,42% â³ä ¿õ çà ãàëü íî ãî îáî ðî òó. Çî -

êðå ìà, ïè òî ìà âà ãà îïå ðà ö³é, çä³é ñíå íèõ îð ãà í³ çà òî ðà ìè òîð -

ã³â çà îêðå ìè ìè ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè â 2012 ðî ö³, ñòà íî âè ëà:

àê ö³é – 3,64%, äåð æàâ íèõ îáë³ ãà ö³é – 14,69%, îáë³ ãà ö³é ï³ä -

ïðè ºìñòâ – 21,10%, îáë³ ãà ö³é ì³ñ öå âèõ ïî çèê – 85,43% [2].

Çä³é ñíèâ øè àíà ë³ç îïå ðà ö³é ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè â Óê ðà ¿ í³,

ùî çä³é ñíþ þòü ñÿ íà á³ð æî âî ìó ðèí êó, º ï³ä ñòà âè ââà æà òè, ùî:

– ôîí äî âèé ðè íîê çà ëè øà ºòü ñÿ äî âî ë³ çàê ðèò èì: ïðè -

áëèç íî 89,6% óñ ³õ îïå ðà ö³é íà íüî ìó çä³é ñíþ þòü ñÿ â ïî çà -

á³ð æî âî ìó ñåã ìåí ò³ ôîí äî âî ãî ðèí êó;

– äå ô³ öèò ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ùî â³ëü íî îáåð òà þòü ñÿ íà ðèí -

êó, òà îïå ðà ö³é ç íè ìè ïå ðåø êî äæàº óñòà íî âëåí íþ îá'ºê -

òèâ íî¿ âàð òî ñò³ òà äî õ³ä íî ñò³ â³ò ÷èç íÿ íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Ó çâ'ÿç êó ç âè ùå íà âå äå íèì ïî òåí ö³àë ö³í íèõ ïà ïå ð³â ÿê

³í ñòðó ìåí òó çà ëó ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é çà ëè øà ºòü ñÿ

íå äî ñòàò íüî âè êî ðè ñòà íèì.

Ó 2013 ðî ö³ Ì³ í³ ñòåð ñòâîì ô³ íàí ñ³â Óê ðà ¿ íè áó ëî ðîç ì³ ùå -

íî îáë³ ãà ö³é âíó òð³ø í³õ äåð æàâ íèõ ïî çèê (ÎÂÄÏ) íà ñó ìó 65

221,01 ìëí. ãðí., $5310,73 ìëí. òà 112,27 ìëí. ºâðî, ç íèõ:

– âè ïó ùå íî ÎÂÄÏ äëÿ çá³ëü øåí íÿ ôîð ìó âàí íÿ ñòà òóò íî -

ãî êà ï³ òà ëó ÍÀÊ «Íàô òî ãàç Óê ðà ¿ íè». Ó ãðóä í³ 2013 ðî êó âè -

ïóñê ÎÂÄÏ äëÿ çá³ëü øåí íÿ ôîð ìó âàí íÿ ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó

ÍÀÊ «Íàô òî ãàç Óê ðà ¿ íè» íå çä³é ñíþ âàâ ñÿ;

– âè ïó ùå íî ÎÂÄÏ ç ìå òîþ ¿õ âíå ñåí íÿ â³ä ³ìå í³ äåð æà âè â

îïëà òó àê ö³é ïåð âèí íî¿ åì³ ñ³¿ ÏÀÒ «Àã ðàð íèé ôîíä». Ó ãðóä í³

âè ïóñê ÎÂÄÏ ç ìå òîþ ¿õ âíå ñåí íÿ â³ä ³ìå í³ äåð æà âè â îïëà òó

àê ö³é ïåð âèí íî¿ åì³ ñ³¿ ÏÀÒ «Àã ðàð íèé ôîíä» íå çä³é ñíþ âàâ ñÿ;

– ó ãðóä í³ âè ïó ùå íî ÎÂÄÏ äëÿ çá³ëü øåí íÿ ñòà òóò íî ãî êà -

ï³ òà ëó ïðè âàò íî ãî àê ö³ î íåð íî ãî òî âà ðè ñòâà «Óê ðà ¿íñü êå Äó -

íàéñü êå ïà ðî ïëàâ ñòâî» (â³ä ïî â³ä íî äî ðîç ïî ðÿ äæåí íÿ Êà á³ -

íå òó Ì³ í³ ñòð³â Óê ðà ¿ íè «Ïðî çá³ëü øåí íÿ ñòà òóò íî ãî êà ï³ òà ëó

ïðè âàò íî ãî àê ö³ î íåð íî ãî òî âà ðè ñòâà «Óê ðà ¿íñü êå Äó íàéñü -

êå ïà ðî ïëàâ ñòâî» â³ä 03.07.2013 ¹690–ð) íà çà ãàëü íó

ñó ìó 300 ìëí. ãðí. ç äî õ³ä í³ ñòþ 9,5% ð³÷ íèõ [2];

Çã³ äíî ç äà íè ìè Ôå äå ðà ö³¿ ºâðî ïåéñü êèõ ôîí äî âèõ á³ðæ

(FESE) ñòà íîì íà ê³ íåöü 2013 ðî êó ë³ äå ðà ìè ñå ðåä ôîí äî -

âèõ á³ðæ êðà ¿í ªâðî ïè çà ïî êàç íè êîì ðèí êî âî¿ êà ï³ òà ë³ çà ö³¿

ñòà ëè ºâðî ïåéñü êèé ìàé äàí ÷èê NYSE Euron ext – 2,6 òðëí.

ºâðî, Deutsche Bor se (Í³ ìå÷ ÷è íà) – 1,41 òðëí. ºâðî, SIX

Swiss Exchan ge (Øâåé öà ð³ÿ) – 1,12 òðëí. ºâðî, ãðó ïà á³ðæ

NAS DAQ OMX Nor dic – 0,92 òðëí. ºâðî òà BME Spa nish

Exchan ges (²ñ ïà í³ÿ) – 0,81 òðëí. ºâðî [1].

Íàé êðà ùó äè íà ì³ êó çðî ñòàí íÿ ç ïî ÷àò êó 2013 ðî êó ïðî -

äå ìîí ñòðó âà ëè Athens Exchan ge (Ãðå ö³ÿ), êà ï³ òà ë³ çà ö³ÿ ÿêî¿

çá³ëü øè ëàñü íà 49,6%, Irish Stock Exchan ge (²ð ëàí ä³ÿ) – íà

49,3%, Bucha rest Stock Exchan ge (Ðó ìó í³ÿ) – íà 47,5%,

Deutsche Bor se – íà 24,6% òà ãðó ïà á³ðæ NAS DAQ OMX

Nor dic – íà 22%.

Ïðî òÿ ãîì âñüî ãî ìè íó ëî ãî ðî êó íà ïå ðå âàæ í³é á³ëü øî ñò³

ºâðî ïåéñü êèõ ôîí äî âèõ á³ðæ ñïî ñòå ð³ ãà ëî ñÿ çðî ñòàí íÿ îñ -

íîâ íèõ ³í äåê ñ³â. Íàé á³ëü øå çðî ñëè á³ð æî â³ ³í äåê ñè NAS DAQ

OMX Nor dic–Co penha gen (Äà í³ÿ) – íà 38%, Irish Stock

Exchan ge – íà 34,4%, NAS DAQ OMX Nor dic–Hel sin ki (Ô³í -

ëÿí ä³ÿ) – íà 28,3%, Bucha rest Stock Exchan ge – íà 26,1%

òà Deutsche Bor se – íà 25,5%. Ðà çîì ³ç òèì íà òó ðåöü ê³é,

÷åñü ê³é á³ð æàõ òà ïîëüñü êî ìó ìàé äàí ÷è êó War saw Stock

Exchan ge â³ä áó ëî ñÿ ïà ä³í íÿ îñ íîâ íèõ á³ð æî âèõ ³í äåê ñ³â.

Ó 2013 ðî ö³ äå ùî çá³ëü øè ëà ñÿ ê³ëü ê³ñòü êîì ïà í³é, ÿê³ çíà õî -

äÿòü ñÿ â ë³ ñòèí ãó ôîí äî âèõ á³ðæ ªâðî ïè. Ñòà íîì íà ê³ íåöü

2013 ðî êó íàé á³ëü øó ê³ëü ê³ñòü êîì ïà í³é ó ë³ ñòèí ãó ìà ëè BME

Spa nish Exchan ges – 3245 îä., ºâðî ïåéñü êèé ìàé äàí ÷èê NYSE

Euron ext – 1062 îä. òà War saw Stock Exchan ge – 895 îä.

Ñå ðåä ôîí äî âèõ ìàé äàí ÷è ê³â êðà ¿í Öåí òðàëü íî¿ òà Ñõ³ä íî¿

ªâðî ïè íàé á³ëü øó êà ï³ òà ë³ çà ö³þ ñòà íîì íà ê³ íåöü ìè íó ëî ãî

ðî êó ìà ëà War saw Stock Exchan ge – 148,7 ìëðä. ºâðî.

Äðó ãå ì³ñ öå ïî ñ³ ëà CE ES EG–Vi en na (Àâ ñòð³ÿ), êà ï³ òà ë³ çà ö³ÿ

ÿêî¿ ñòà íî âè ëà 85,4 ìëðä. ºâðî, à òðå òº – CE ES EG–Pra gue ç

êà ï³ òà ë³ çà ö³ºþ 22 ìëðä. ºâðî.

Íàé êðà ùó äè íà ì³ êó çðî ñòàí íÿ êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ç ïî ÷àò êó ðî êó

â äà íî ìó ðå ã³î í³ ïðî äå ìîí ñòðó âà ëè ðó ìóíñü êà, ïîëüñü êà é

àâ ñòð³éñü êà á³ð æ³. Ïðî òÿ ãîì 2013 ðî êó íà ôîí äî âèõ á³ð æàõ

ÖÑª òà êîæ â³ä áó âà ëî ñÿ çðî ñòàí íÿ îñ íîâ íèõ ³í äåê ñ³â. Íàé -

á³ëü øå çðî ñëè ³í äåê ñè Bucha rest Stock Exchan ge (ÿê çàç íà -

÷à ëî ñÿ, íà 26,1%), CE ES EG – Ljubl ja na (Ñëî âå í³ÿ) – íà 3,2%

òà CE ES EG–Vi en na – íà 6,1%.

Ó ðå ã³î í³ Öåí òðàëü íî¿ òà Ñõ³ä íî¿ ªâðî ïè íàé á³ëü øó ê³ëü -

ê³ñòü êîì ïà í³é ó ë³ ñòèí ãó ìà ëè War saw Stock Exchan ge –

895, Bul ga–ri an Stock Exchan ge (Áîë ãà ð³ÿ) – 381 òà CE ES -

EG–Vi en na – 102. Ïðè öüî ìó íà á³ëü øî ñò³ ôîí äî âèõ ìàé -

äàí ÷è ê³â òà êîæ ìà ëî ì³ñ öå ïåâ íå çá³ëü øåí íÿ ê³ëü êî ñò³ ë³ -

ñòèí ãî âèõ êîì ïà í³é. ²í äåêñ ÔÁ ÏÔÒÑ çíè çèâ ñÿ íà 8,57%, à

²í äåêñ óê ðà ¿íñü êèõ àê ö³é, ÿêèé ðîç ðàõî âó ºòü ñÿ «Óê ðà ¿íñü êîþ

á³ð æåþ», – íà 4,26% [2].

Òà êèé íèçü êèé ð³ âåíü ðî çâèò êó ôîí äî âèõ á³ðæ Óê ðà ¿ íè

çóìî âëå íèé îñî áëè âî ñòÿ ìè ñòà íî âëåí íÿ ðèí êó ö³í íèõ ïà -

ïå ð³â ó êðà ¿ í³, éî ãî íåâ ïî ðÿä êî âà í³ ñòþ, íå äîñ êî íà ë³ ñòþ òà

ïî äâ³é íèì òðàê òó âàí íÿì ïî äàò êî âî ãî çà êî íî äàâ ñòâà Óê ðà ¿ -

íè. Â³ä ÷à ñó çà ñíó âàí íÿ íà ôîí äî âèõ á³ð æàõ íå â³ä áó âà ëî ñÿ

ÿê³ñ íèõ çðó øåíü, ³ ÷å ðåç öå âî íè íå âè êî íó þòü âëà ñòè âèõ ¿ì

ôóíê ö³é ùî äî çà ëó ÷åí íÿ, ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó êà ï³ òà ëó òà éî ãî

ñïðÿ ìó âàí íÿ ó ðå àëü íèé ñåê òîð. Ó öèõ óìî âàõ îñî áëè âî àê -

òó àëü íè ìè º ïè òàí íÿ ùî äî âèç íà ÷åí íÿ íà ïðÿì ê³â ðî çâèò êó

ôîí äî âèõ á³ðæ ó çà ðó á³æ íèõ êðà ¿ íàõ òà ìî æëè âî ñòåé çà -

ñòîñ óâàí íÿ ñâ³ òî âî ãî äîñ â³ äó äëÿ ïî áó äî âè åôåê òèâ íî¿ á³ð -

æî âî¿ ñè ñòå ìè â Óê ðà ¿ í³ [3].

Íè í³ ³ñ íóº äâ³ îñ íîâ í³ ìî äå ë³ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó: áàí êî -

öåí òðè÷ íà (îð³ ºí òî âà íà íà áàí êè ³ ïðè òà ìàí íà êðà ¿ íàì êîí -

òè íåí òàëü íî¿ ªâðî ïè òà ßïî í³¿) òà ôîí äî âà (îð³ ºí òî âà íà íà

ôîí äî â³ á³ð æ³ ³ ïðè òà ìàí íà ÑØÀ, Àí ãë³¿ òà Àâ ñòðà ë³¿).

Áàí êî öåí òðè÷ íà ìî äåëü ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó ïå ðåä áà ÷àº

íåîáõ³ä í³ñòü ³ñ íó âàí íÿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³, àëå îñ íîâ íèì ô³ íàí -
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ñî âèì ïî ñå ðåä íè êîì ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ º áàí êè, ÿê³

ìî æóòü ïî ºä íó âà òè çâè ÷àé í³ áàí ê³â ñüê³ îïå ðà ö³¿ ç îïå ðà ö³ÿ -

ìè íà ôîí äî â³é á³ð æ³. Ôîí äî âà ìî äåëü ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó

ïå ðåä áà ÷àº íåîáõ³ä í³ñòü ³ñ íó âàí íÿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³ ÿê îñ íîâ -

íî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ïî ñå ðåä íè êà ì³æ êðå äè òî ðà ìè òà ïî çè -

÷àëü íè êà ìè. Òðà äè ö³é íèì áàí êàì çàáî ðî íÿºòü ñÿ ïðî âå äåí -

íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, öþ ä³ÿëü í³ñòü ïðî âî äÿòü ñïå ö³à -

ë³ çî âà í³ ³í âå ñòè ö³é í³ áàí êè.

Çàç íà ÷è ìî, ùî íà ïî ÷àò êó 80–õ ðî ê³â ÕÕ ñò. ñïî ñòå ð³ ãà -

ëà ñÿ òåí äåí ö³ÿ äî îá'ºä íàí íÿ îáîõ ìî äå ëåé ô³ íàí ñî âî ãî

ðèí êó, ùî çóìî âëå íî ãëî áà ë³ çà ö³ºþ ñâ³ òî âèõ åêî íî ì³÷ íèõ

ïðî öå ñ³â òà çðî ñòàí íÿ êîí êó ðåí ö³¿ ì³æ ðèí êà ìè êà ï³ òà ëó ð³ç -

íèõ êðà ¿í. Òàê, ó êðà ¿ íàõ êîí òè íåí òàëü íî¿ ªâðî ïè çíà ÷åí íÿ ³

îá ñÿ ãè ôîí äî âî ãî ðèí êó áåç ïå ðåð âíî çðîñ òà þòü. ÑØÀ,

íàâ ïà êè, âæè âà þòü çà õî äè ùî äî ðîç øè ðåí íÿ áàí ê³â ñüêî ãî

ñåê òî ðó. Â ðå çóëü òà ò³ öüî ãî âè íè êëà íî âà çì³ øà íà ìî äåëü

îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó [1].

Çâà æàþ ÷è íà ïðî ãî ëî øåí íÿ Óê ðà ¿ íîþ êóð ñó íà ºâðî -

ïåéñü êó ³í òå ãðà ö³þ, â³ò ÷èç íÿ íèé ô³ íàí ñî âèé ðè íîê òà éî ãî

³í ôðà ñòðóê òó ðà íå ìî æóòü ðîç âè âà òè ñÿ ³çîëüî âà íî â³ä

ºâðî ïåéñü êî ãî äîñ â³ äó ³ ñâ³ òî âèõ òåí äåí ö³é òðàí ñôîð ìà ö³¿

ðèí ê³â êà ï³ òà ëó. Îä íàê ôîí äî âèé ðè íîê ªâðî ïåéñü êî ãî Ñî -

þ çó ðîç âè âàâ ñÿ ó êîæ í³é îêðå ì³é êðà ¿ í³ çà âëàñ íè ìè çà êî -

íà ìè òà ïðà âè ëà ìè, ÿê³ â³ äð³ç íÿ ëè ñÿ ì³æ ñî áîþ. Öå ïå ðåø -

êî äæà ëî ôîð ìó âàí íþ åêî íî ì³÷ íî ãî ïðî ñòî ðó äëÿ ñòâî ðåí íÿ

ºäè íî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó ªÑ. Òî ìó çã³ äíî ç ïðà âè ëà ìè

ªâðî ïåéñü êî ãî Ñî þ çó ùî äî çà áåç ïå ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî

ðèí êó â éî ãî êðà ¿ íàõ ïðèé íÿò íèì º ïðèí öèï ïðå âà ëþ âàí íÿ

íà ö³î íàëü íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà. Âè õî äÿ ÷è ç öüî ãî ðî çâè òîê

ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè ìàº îð³ ºí òó âà òè ñÿ íà äîñ â³ä ºâðî -

ïåéñü êèõ îñî áëè âî ñòåé òà âëàñ íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà.

Âîä íî ÷àñ äîñ â³ä îð ãà í³ çà ö³¿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³ â ÑØÀ òà êîæ º

íàä çâè ÷àé íî âà æëè âèì. Öå ïî ÿñíþ ºòü ñÿ òèì, ùî ðè íîê ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â Àìå ðè êè – íàé ìàñ øòàá í³ øèé ó ñâ³ ò³, éî ãî ÷àñò -

êà ó ñâ³ òî â³é êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ êî ëè âàºòü ñÿ â³ä òðå òè íè äî ïî ëî -

âè íè ñó êóï íî¿ êóð ñî âî¿ âàð òî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Äëÿ Óê ðà ¿ íè

äîñ â³ä ÑØÀ ùî äî îð ãà í³ çà ö³¿ á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ º ìî æëè âèì

äëÿ çà ïî çè ÷åí íÿ, îñ ê³ëü êè â³í âèç íà ÷àº çíà ÷åí íÿ æîð ñòêî ãî

äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ó ñòâî ðåí í³ ë³ê â³ä íî ãî òà ïðî çî ðî -

ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó. Á³ð æî âà òîð ã³â ëÿ ÑØÀ º ÿñ êðà âèì ïðè -

êëà äîì ôîí äî âî¿ ìî äå ë³ îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó. Âî -

íà ñòâî ðþ âà ëà ñÿ óïðî äîâæ òðè âà ëî ãî ïå ð³î äó. Òå ïå ð³ø í³é

ñòàí ¿¿ ðî çâèò êó ´ðóí òó ºòü ñÿ íà ñêëàä í³é ñè ñòå ì³ äåð æàâ íî ãî

ðå ãó ëþ âàí íÿ òà êîí òðî ëþ, ÿêà º íàñ ë³ä êîì ñêëàä íèõ ïå ðå -

òâî ðåíü òà ðå ôîðì åêî íî ì³ êè êðà ¿ íè [4].

Ãî ëîâ íèì àð ãó ìåí òîì íà êî ðèñòü äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí -

íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó ó ðîç âè íå íèõ êðà ¿ íàõ º íåîáõ³ä í³ñòü

îïå ðà òèâ íî ãî âè ð³ øåí íÿ ïðî áëåì, ïå ðå äóñ ³ì ó âè ïàä êàõ,

êî ëè ä³ÿëü í³ñòü ó÷à ñíè ê³â öüî ãî ðèí êó íå çà áåç ïå ÷óº íàä õî -

äæåí íÿ ó íåîáõ³ä íèõ îá ñÿ ãàõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äî ä³ ëî âèõ

îäè íèöü. Ðî çóì íå ïî ºä íàí íÿ ðèí êî âèõ ³ äåð æàâ íèõ ðå ãó ëÿ -

òî ð³â äàº ìî æëè â³ñòü ðå à ë³ çó âà òè ö³ ë³ ðî çâèò êó ôîí äî âî ãî

ðèí êó Óê ðà ¿ íè, íå äî ñòàò í³é ðî çâè òîê ÿêî ãî ãàëü ìóº ³í âå ñòè -

ö³é í³ ïðî öå ñè, ñòðè ìóº ñòðóê òóð íó ïå ðå áó äî âó â³ò ÷èç íÿ íî¿

åêî íî ì³ êè, ùî óíåì îæëè âëþº ï³ äâè ùåí íÿ ¿¿ êîí êó ðåí òîñ -

ïðî ìîæ íî ñò³ [5].

Âè êî ðè ñòî âóþ ÷è äîñ â³ä ÑØÀ â Óê ðà ¿ í³, âàð òî âðàõî âó âà -

òè âà æëè â³ñòü äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ, îñ ê³ëü êè íè í³ â³ò -

÷èç íÿ íèé ðè íîê º ìà ëî ðå ãó ëüî âà íèì. Íàä çâè ÷àé íî âå ëè êà

ê³ëü ê³ñòü çà êî íî äàâ ÷èõ íîðì, ùî ðå ãëà ìåí òó þòü ðî áî òó

ôîí äî âèõ á³ðæ (áëèçü êî 100 çà êî íî äàâ ÷èõ àê ò³â), íå âè ð³ -

øóº ïðî áëåì ùî äî ïðî çî ðî ñò³ òà åôåê òèâ íî ñò³ á³ð æî âèõ

îïå ðà ö³é. Ãî ëîâ íà ïðî áëå ìà â³ò ÷èç íÿ íî ãî ðèí êó ö³í íèõ ïà -

ïå ð³â ïî ëÿ ãàº ó â³ä ñóò íî ñò³ ºäè íî ãî îð ãà íó éî ãî ðå ãó ëþ âàí -

íÿ. Òàê, ðå ãó ëÿ òèâ í³ ôóíê ö³¿ ðîç ïî ä³ ëå í³ ì³æ ð³ç íè ìè ì³ í³ -

ñòåð ñòâà ìè ³ â³ äîì ñòâà ìè. Òî ìó íåîáõ³ä íî â óê ðà ¿íñü êî ìó

çà êî íî äàâ ñòâó ïå ðåä áà ÷è òè ñòâî ðåí íÿ ºäè íî ãî îð ãà íó äåð -

æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó.

Áàí êî öåí òðè÷ íà ìî äåëü îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó

íàé á³ëüø ÷³ò êî âè ðà æå íà ó ïî áó äî â³ ôîí äî âî ãî ðèí êó Ôå äå -

ðàëü íî¿ Ðåñ ïó áë³ êè Í³ ìå÷ ÷è íè, îñ ê³ëü êè îñî áëè â³ ñòþ ¿¿ ô³ -

íàí ñî âî¿ ñè ñòå ìè º àá ñî ëþò íå äî ì³ íó âàí íÿ áàí ê³â â àê òè âàõ

êðà ¿ íè. Â ö³ ëî ìó îð ãà í³ çà ö³ÿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³ Í³ ìå÷ ÷è íè ´ðóí -

òó ºòü ñÿ íà ïî ì³ð íî ìó äåð æàâ íî ìó êîí òðî ë³, â îñ íî âó ÿêî ãî

çà êëà äå íî ïðèí öèï ðå ãó ëþ âàí íÿ. Âà æëè âó ðîëü íà ôîí äî â³é

á³ð æ³ âè êî íó þòü áàí êè, ÿê ïî ñå ðåä íè êè á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³.

Íè í³ ³ñ íóº çíà÷ íà ê³ëü ê³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ñè ñòåì, â îñ íî â³ îð -

ãà í³ çà ö³¿ ÿêèõ çà êëà äå íî çì³ øà íó ìî äåëü ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó.

Òàê, ïðè êëà äîì çì³ øà íî¿ ìî äå ë³ îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî

ðèí êó º á³ð æî âà ñè ñòå ìà Ôðàí ö³¿. Çà êà ï³ òà ë³ çà ö³ºþ àê ö³é

Ôðàí ö³ÿ çàé ìàº ÷å òâåð òå ì³ñ öå â ñâ³ ò³, à çà îáë³ ãà ö³é íîþ çà -

áîð ãî âà í³ ñòþ – ï'ÿòå. ×å ðåç öå äîñ â³ä Ôðàí ö³¿ ùî äî ïî áó äî -

âè åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè îð ãà í³ çà ö³¿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³ º îñî áëè âî

âà æëè âèì äëÿ êðà ¿í, ðèí êè ÿêèõ ôîð ìó þòü ñÿ. Íà îñ íî â³

ôðàí öó çü êî¿ ìî äå ë³ îð ãà í³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó áó ëî ïî áó -

äî âà íî á³ð æî âó ñè ñòå ìó Ïîëü ù³, Óãîð ùè íè, ×å õ³¿ òà ³í ø³. Òî -

ìó àíà ë³ç á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ Ôðàí ö³¿ ìàº îñî áëè âå çíà ÷åí íÿ

äëÿ Óê ðà ¿ íè â êîí òåê ñò³ ìî æëè âî ñòåé éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ äëÿ

ïî áó äî âè åôåê òèâ íî ä³ þ ÷î¿ á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³. Ôîí äî âèé ðè -

íîê Ôðàí ö³¿ ´ðóí òó ºòü ñÿ íà çà ãàëü íèõ ïî ëî æåí íÿõ, âëà ñòè âèõ

äëÿ ªâðî ïåéñü êî ãî ñï³â òî âà ðè ñòâà. Â³ä ïî â³ä íî äî öèõ ïî ëî -

æåíü ñòâî ðå íî ïåðñ ïåê òèâ íó òà äîá ðå ðîç âè íå íó á³ð æî âó

òîð ã³ âëþ. Ãî ëîâ íîþ ïå ðåø êî äîþ ðî çâèò êó ôîí äî âèõ á³ðæ ó

Ôðàí ö³¿ ñòà ëà ìàñ øòàá íà åêî íî ì³÷ íà êðè çà 2008 ðî êó, ÿêà

ñïðè ÷è íè ëà ñêî ðî ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ àê òè â³â íà á³ð æ³ ìàé æå

íà ïî ëî âè íó. Ïðî òå ôðàí öó çü êèé ôîí äî âèé ðè íîê ìàº çíà÷ -

íèé ïî òåí ö³àë ðî çâèò êó ó ìàé áóò íüî ìó, ïðî ùî ãî âî ðèòü äî

êðè çî âå çðî ñòàí íÿ á³ð æî âî ãî ³í äåê ñó [1].

Ñå ðåä êðà ¿í – ÷ëå í³â ªÑ ðî çâè òîê á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ Ôðàí -

ö³¿ º íå ìåíø âà æëè âèì äëÿ Óê ðà ¿ íè. Îä íàê äîñ â³ä Ïîëü ù³ –

öå ïåð øî ÷åð ãî âèé ïðè êëàä, îñ ê³ëü êè ñï³ëü íîþ óìî âîþ âè -

íè êíåí íÿ ôîí äî âèõ á³ðæ ÿê ó Ïîëü ù³, òàê ³ â Óê ðà ¿ í³ ïî ñëó -

æèâ ðîç ïàä ñî ö³àëü íî¿ ñè ñòå ìè. Çà â³ä ïî â³ä íî êî ðîò êèé ÷àñ

íà â³ä ì³ íó â³ä ðîç âè íå íèõ êðà ¿í òóò ïîò ð³á íî áó ëî ïðè âà òè çó -

âà òè òè ñÿ ÷³ ï³ä ïðè ºìñòâ, ïðî âå ñòè ðà äè êàëü íå ðå ôîð ìó -

âàí íÿ åêî íî ì³ êè òà ¿¿ ðèí êî âó òðàí ñôîð ìà ö³þ. Â óñüî ìó ³í -
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øî ìó ìàñ øòà áè, ðå æè ìè ôóíê ö³î íó âàí íÿ òà òåì ïè ðî çâèò -

êó ôîí äî âèõ á³ðæ ó Ïîëü ù³ òà Óê ðà ¿ í³ ìà ëè ðîç á³æ íî ñò³.

Õà ðàê òåð íîþ îñî áëè â³ ñòþ ðî çâèò êó ôîí äî âèõ á³ðæ Ïîëü -

ù³ º âè êî ðè ñòàí íÿ íà ëà ãî äæå íî¿ ñè ñòå ìè ðî çâèò êó ôîí äî -

âèõ á³ðæ, çà ñíî âà íî¿ íà àí ãëî ñàê ñîíñü ê³é ìî äå ë³ (çî êðå ìà

íà îñ íî â³ á³ð æ³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â ó Ôðàí ö³¿). Öÿ ìî äåëü ïå ðåä -

áà ÷àº ôóíê ö³î íó âàí íÿ ôîí äî âèõ á³ðæ â óìî âàõ ïî ì³ð íî ãî

äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ òà çà ëó ÷åí íÿ áàí ê³â äî îð ãà í³ çà ö³¿

á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ [3].

Âà æëè âèì ÷èí íè êîì óñ ï³ø íî¿ ðî áî òè ôîí äî âî ãî ðèí êó

Ïîëü ù³ º íà ëåæ íå éî ãî íîð ìà òèâ íî–ïðà âî âå çà áåç ïå ÷åí íÿ,

ïðèé íÿ òå ó â³ä ïî â³ä íî ñò³ äî íîð ìà òè â³â ªÑ. Çàâ äÿ êè öüî ìó

á³ð æî âèé ðè íîê Ïîëü ù³ äè íà ì³÷ íî ðîç âè âàºòü ñÿ. Éî ãî îñ íîâ -

íèì ïî êàç íè êîì º Á³ð æà ö³í íèõ ïà ïå ð³â ó Âàð øà â³, ÿêà áó ëà

çà ñíî âà íà 16 êâ³ò íÿ 1991 ðî êó. Çàâ äÿ êè íà ëà ãî äæå í³é òà

çì³ ñòîâ í³é äåð æàâ í³é ïî ë³ òè ö³, âäà ëî ìó âèáî ðó ìî äå ë³ ôîð ìó -

âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó ³ ÷³ò êî ìó ¿¿ äîò ðè ìàí íþ ôîí äî â³ á³ð æ³

Ïîëü ù³ ðîç âè âà þòü ñÿ ñè ñòå ìà òè çî âà íî òà äè íà ì³÷ íî.

Àíà ë³ç ñâ³ òî âî ãî äîñ â³ äó îð ãà í³ çà ö³¿ ôîí äî âî¿ á³ð æ³ íà

ïðè êëà ä³ ÑØÀ, Í³ ìå÷ ÷è íè, Ôðàí ö³¿ òà Ïîëü ù³ äî çâî ëÿº

ñòâåð äæó âà òè, ùî êîæ íà êðà ¿ íà ìàº âëàñ íèé øëÿõ ðî çâèò êó

ôîí äî âî ãî ðèí êó. Ñï³ëü íèì äëÿ óñ ³õ êðà ¿í º òå, ùî â îñ íî â³

ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³ ¿õ ôîí äî âèõ á³ðæ çà -

êëà äå íî ïðèí öèï ïðå âà ëþ âàí íÿ íà ö³î íàëü íî ãî çà êî íî äàâ -

ñòâà, ÿêå âðàõî âóº íà ö³î íàëü í³ îñî áëè âî ñò³ íà ñå ëåí íÿ êðà ¿ -

íè. Ñï³ëü íèì åëå ìåí òîì äëÿ óñ ï³ø íî¿ á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ óñ ³õ

êðà ¿í º ïðà âèëü íèé âè á³ð ñòðà òå ã³¿ åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ ³

÷³ò êå äîò ðè ìàí íÿ ö³ º¿ ñòðà òå ã³¿. Ñà ìå òî ìó íè í³ø í³é ñòàí ðî -

çâèò êó ôîí äî âèõ á³ðæ Óê ðà ¿ íè ïî òðå áóº ó ïåð øó ÷åð ãó ºäè -

íî¿ íà ö³î íàëü íî¿ ïðî ãðà ìè åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ. Öÿ ïðî -

ãðà ìà ìàº âðàõî âó âà òè äîñ â³ä ³í øèõ êðà ¿í, îä íàê ïð³ î ðè òåò -

íèì ó í³é ìàº çà ëè øè òè ñÿ íà ö³î íàëü íèé ³í òå ðåñ [1].

Ôîð ìó âàí íÿ â³ò ÷èç íÿ íî ãî ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â ïå ðå áó âàº

ï³ä âïëè âîì áà ãàòüîõ ôàê òî ð³â: ð³ âåíü ³í ôëÿ ö³¿, ðîç ì³ð åì³ ñ³¿

³ òåð ì³í ïî ãà øåí íÿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â: âå ëè ÷è íà ïëà òîñ ïðî -

ìîæ íî ãî ïî ïè òó ³í âå ñòî ð³â; çíà ÷åí íÿ îáë³ êî âî¿ ñòàâ êè ÍÁÓ;

âå ëè ÷è íà ïðè áóò êî âî ñò³ îêðå ìèõ ³í ñòðó ìåí ò³â äî óê ðà ¿íñü -

êèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ð³ âåíü äåð æàâ íî ãî êîí òðî ëþ çà ä³ÿëü í³ -

ñòþ íà íà ö³î íàëü íî ìó ôîí äî âî ìó ðèí êó â³ò ÷èç íÿ íèõ òà ³íî -

çåì íèõ ³í âå ñòî ð³â, øâèä ê³ñòü ³ ëåã ê³ñòü ïå ðå õî äó ïðàâ âëàñ -

íî ñò³ íà ö³í í³ ïà ïå ðè, ÿê³ñòü ñè ñòå ìè ðîç ðà õóí ê³â çà óãî äà ìè

ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè; ð³ âåíü ï³ä ãî òîâ êè ïðî ôå ñ³é íèõ ó÷à ñíè -

ê³â ôîí äî âî ãî ðèí êó; íà ÿâ í³ñòü íåîáõ³ä íî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè;

íà ä³é í³ñòü çà õè ñòó ïðàâ ³í âå ñòî ð³â òî ùî [6].

Óê ðà ¿ íà ìàº çíà÷ íèé ïî òåí ö³àë çà ëó ÷åí íÿ çíà÷ íèõ ïî òî ê³â

êà ï³ òà ëó, àëå òóò âî íà âñòó ïàº â ãëî áàëü íó êîí êó ðåí ö³þ ç

êðà ¿ íà ìè Öåí òðàëü íî¿ òà Ñõ³ä íî¿ ªâðî ïè, Àç³¿ òà Ï³â äåí íî¿

Àìå ðè êè. Â Óê ðà ¿ í³ ò³ëü êè ïî ÷è íàº ç'ÿâ ëÿ òè ñÿ ³íî çåì íèé êà -

ï³ òàë ó âè ãëÿ ä³ ñòðà òå ã³÷ íî¿ ó÷à ñò³, à íå ÿê çâè ÷àé í³ ïîðò ôåëü -

í³ ³í âå ñòè ö³¿, ¿õ ïðè íå ñëè çà õ³ä í³ ôîí äè âåí ÷óð íî ãî êà ï³ òà ëó, à

íå ïîò ð³á í³ íàì ³í âå ñòî ðè ç ñå ðåä í³ì ð³â íåì äî õî äó, ÿê³ âïåâ -

íå í³ â äîâ ãî òåð ì³ íî âî ñò³ ñâî ¿õ âêëà ä³â. Ðå çóëü òà òîì öüî ãî º

òå, ùî óê ðà ¿íñü êèé ðè íîê àê ö³é óñå ùå çà ëè øà ºòü ñÿ ïî çà

ðàì êà ìè íî âèõ ðèí ê³â Öåí òðàëü íî¿ òà Ñõ³ä íî¿ ªâðî ïè. Çà

îö³í êà ìè åêñ ïåð ò³â, óê ðà ¿íñü ê³ àê ö³¿ ³ äî ñ³ ñïðèé ìà þòü ñÿ ³íî -

çåì íè ìè ³í âå ñòè ö³é íè ìè ³í ñòè òó ö³ÿ ìè ÿê åê çî òè÷ í³ ³ ñòà íî -

âëÿòü íåç íà÷ íó ÷àñò êó ¿õ í³õ ïîðò ôå ë³â. Öå ñâ³ä ÷èòü ïðî òå, ùî

Óê ðà ¿ íà ùå íå ñòâî ðè ëà äî ñòàò í³õ óìîâ äî â³ ðè ÿê äëÿ íà øèõ,

â³ò ÷èç íÿ íèõ, òàê ³ çà êîð äîí íèõ ³í âå ñòî ð³â, êî ëè ³í âå ñòè ö³é í³

ìî æëè âî ñò³ ïî ºä íó þòü ñÿ ç ÿñ íîþ òà íà ä³é íîþ ñòðóê òó ðîþ

ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Âà æëè âå ì³ñ öå ñå ðåä ³í ôðà ñòðóê òóð íèõ

ó÷à ñíè ê³â ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â íà ëå æèòü îð ãà í³ çà òî ðàì òîð -

ã³â ë³, ä³ÿëü í³ñòü ÿêèõ ï³ äâè ùóº ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü

åì³ òåí òà çà ðà õó íîê çà áåç ïå ÷åí íÿ éî ãî ë³ê â³ä íî ñò³ òà ïðî çî -

ðî ñò³. ²ñ íó âàí íÿ ê³ëü êîõ ôîí äî âèõ á³ðæ â Óê ðà ¿ í³, êîæ íà ç ÿêèõ

ä³º àâ òî íîì íî ³ ïðî âî äèòü óãî äè ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè çà

âëàñ íè ìè ïðà âè ëà ìè, ðîç ìå æî âóº á³ð æî âèé ïðî ñò³ð íà

îêðå ì³ ñåã ìåí òè. Åêî íî ì³÷ íî íåîá´ðóí òî âà íå ñòâî ðåí íÿ íî -

âèõ á³ðæ ëè øå ïî ñè ëþº íå ãà òèâ í³ ïðî öå ñè íà îð ãà í³ çî âà íî -

ìó ðèí êó ³ âå äå äî ñòàã íà ö³¿ á³ð æî âî¿ òîð ã³â ë³ [7].

Ñòà á³ëü íî ôóíê ö³î íóþ ÷èé á³ð æî âèé ðè íîê ö³í íèõ ïà ïå ð³â º

îä íèì ³ç ÷èí íè ê³â, ùî âèç íà ÷à þòü ³í âå ñòè ö³é íèé êë³ ìàò ó

êðà ¿ í³, ñïðèÿ þòü çà ëó ÷åí íþ é ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ³í âå ñòè ö³é íî ãî

êà ï³ òà ëó ó íàé á³ëüø ïåðñ ïåê òèâ í³ ñôå ðè åêî íî ì³ êè. Âñå öå

àê òè â³ çóº ïðî áëå ìó âè âå äåí íÿ á³ð æî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè ç

êðè çè, ïðî âå äåí íÿ ñóò òº âèõ ïå ðå òâî ðåíü ó òåõ íî ëî ã³¿ îð ãà í³ -

çà ö³¿ ³ ïðî ãðàì íî–àïà ðàò íî ìó çà áåç ïå ÷åí í³ â³ò ÷èç íÿ íèõ

ôîí äî âèõ á³ðæ, ï³ äâè ùåí í³ ¿õ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³. Íà

äóì êó áà ãàòüîõ â³ò ÷èç íÿ íèõ íàó êîâ ö³â, Óê ðà ¿ í³ òà êîæ äî ö³ëü -

íî ìà òè ªäè íó á³ð æî âó ôîí äî âó ñè ñòå ìó, îñ ê³ëü êè: êà ï³ òà ë³ -

çà ö³ÿ ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â º íà ñò³ëü êè íåç íà÷ íîþ, ùî êî ì³ -

ñ³é íî¿ âè íà ãî ðî äè íå âè ñòà ÷àº íà íîð ìàëü íå ôóíê ö³î íó âàí -

íÿ íà â³òü îä í³ º¿ á³ð æ³; êîí öåí òðà ö³ÿ ïî ïè òó ³ ïðî ïî çè ö³¿ â îä -

í³é ñè ñòå ì³ äàñòü çìî ãó ï³ äâè ùó âà òè ë³ê â³ä í³ñòü ðèí êó òà éî -

ãî ³í ôîð ìà òèâ íó â³ä êðè ò³ñòü; çà ðà õó íîê îá ñÿ ã³â âàð ò³ñòü ïî -

ñëóã á³ð æ³ ó ïåðñ ïåê òè â³ ìî æå áó òè çíè æå íî; çà ö³ º¿ ñè ñòå ìè

ìî æëè âèì ñòàº âè êî ðè ñòàí íÿ ó á³ð æî â³é òîð ã³â ë³ ºäè íî ãî

êë³ ðèí ãî âî ãî òà äå ïî çè òàð íî ãî öåí òðó [8].

Çà óìîâ íå ñò³é êî ãî ñòà íî âè ùà ôîí äî âî ãî ðèí êó ëè øå

ïðè ìóñ îâ³ àä ì³ í³ ñòðà òèâ í³ çà õî äè ùî äî ôîð ìó âàí íÿ á³ð æî -

âî¿ ñè ñòå ìè íå ïðèé íÿò í³. Ñë³ä äîò ðè ìó âà òè ñÿ ó ö³é ñè òóà ö³¿

ïðèí öè ï³â äîá ðî â³ëü íî ñò³, ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ñà ìî ñò³é íî ñò³, ìî -

æëè âî ñò³ ñï³ëü íî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ çà õî ä³â ³ ïðî åê ò³â, ñòâî -

ðåí íÿ ñïå ö³à ë³ çî âà íèõ äî ÷³ð í³õ ï³ä ïðè ºìñòâ, ä³ÿëü í³ñòü ÿêèõ

áó äå ñïðÿ ìî âà íî íà âè êî íàí íÿ çàâ äàíü ôîí äî âî¿ ñè ñòå ìè ³

ïðî âå äåí íÿ ì³æ á³ð æî âèõ åëåê òðîí íèõ òîð ã³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Òîð ã³â ëÿ ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè ó á³ð æî â³é ñè ñòå ì³ îð ãà í³ çî âó -

ºòü ñÿ çà äâî ð³â íå âîþ ìî äåë ëþ. Ïåð øèé ð³ âåíü ó í³é óòâî -

ðþ þòü ôîí äî â³ á³ð æ³, à äðó ãèé – àê ðå äè òî âà í³ ïðè íèõ áðî -

êåð ñü ê³ êîí òî ðè. Öå äàñòü ìî æëè â³ñòü çìåí øè òè âè òðà òè

òîð ã³â ö³â ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè íà îð ãà í³ çà ö³þ êà íà ë³â çâ'ÿç êó ç

öåí òðàëü íèì òåõ í³÷ íèì öåí òðîì. Ñòâî ðåí íÿ òà ôóíê ö³î íó -

âàí íÿ ªäè íî¿ á³ð æî âî¿ ôîí äî âî¿ ñè ñòå ìè â Óê ðà ¿ í³ ïî òðå áóº

óäîñ êî íà ëåí íÿ ÷èí íî¿ íîð ìà òèâ íî–ïðà âî âî¿ áà çè ùî äî Íà -

ö³î íàëü íî¿ äå ïî çè òàð íî¿ ñè ñòå ìè òà åëåê òðîí íî ãî îá³ ãó ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â. Áåç çà ïå ðå÷ íèì ïî ëî æåí íÿì íî âî ãî çà êî íî -
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äàâ ñòâà ìàº ñòà òè ³ñ íó âàí íÿ â Óê ðà ¿ í³ ëè øå îä íî ãî Öåí -

òðàëü íî ãî äå ïî çè òà ð³þ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, íå ï³ä âëà äíî ãî âïëè -

âó êîð ïî ðà òèâ íèõ ô³ íàí ñî âèõ ãðóï [9].

Óê ðà ¿íñü êà äå ïî çè òàð íà ñè ñòå ìà íà ñüî ãîä í³ íå â³ä ïî â³ -

äàº âè ìî ãàì ³í âå ñòî ð³â òà àê ö³ î íåð íèõ òî âà ðèñòâ ³ ïðàê òè÷ -

íî íå â³ä ïî â³ äàº àíà ëî ã³÷ íèì ñè ñòå ìàì ðîç âè íå íèõ êðà ¿í. Ó

îñòàí í³õ îá ñëó ãî âó âàí íÿ 95% îð ãà í³ çî âà íî ãî ðèí êó çà áåç -

ïå ÷ó ºòü ñÿ öåí òðàëü íè ìè äå ïî çè òà ð³ÿ ìè. Íà ö³î íàëü íà äå ïî -

çè òàð íà ñè ñòå ìà Óê ðà ¿ íè òåõ íî ëî ã³÷ íî â³ä ñòàº â³ä ïëà ò³æ íî¿

ñè ñòå ìè ³ ãàëü ìóº îá³ã ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â. Âè ð³ øóþ ÷è

ö³ ïè òàí íÿ â íà ø³é êðà ¿ í³, íåîáõ³ä íî îá'ºä íà òè çó ñèë ëÿ äåð -

æà âè òà ó÷à ñíè ê³â ðèí êó. Äî ö³ëü íî â³ä ïðàö þâà òè ìå õà í³ç ìè,

ÿê³ äà þòü çìî ãó Öåí òðàëü íî ìó äå ïî çè òà ð³þ ðå àëü íî âè êî -

íó âà òè äå ïî çè òàð í³ òà ðîç ðà õóí êî âî–êë³ ðèí ãî â³ ôóíê ö³¿ [10].

Çî êðå ìà, äî ö³ëü íî áó ëî á ñòâî ðè òè â Óê ðà ¿ í³ äâî ð³â íå âó

Íà ö³î íàëü íó äå ïî çè òàð íó ñè ñòå ìó. Ïåð øèé (âè ùèé) ð³ âåíü

– öå Öåí òðàëü íèé äå ïî çè òà ð³é, ÿêèé çä³é ñíþ âàâ áè îáë³ê

êîð ïî ðà òèâ íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ìó í³ öè ïàëü íèõ îáë³ ãà ö³é, ³

Íà ö³î íàëü íèé áàíê Óê ðà ¿ íè, ùî çä³é ñíþ âàâ áè äå ïî çè òàð íó

ä³ÿëü í³ñòü ç äåð æàâ íè ìè ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè. Äðó ãèé (íèæ -

÷èé) ð³ âåíü ñêëàä íî ñò³ ç³ çáå ð³ ãà ÷³â òà ðå º ñòðà òî ð³â âëàñ íè -

ê³â ³ìåí íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, à òà êîæ îð ãà í³ çà òî ð³â òîð ã³â ë³,

ïðè ÿêèõ ñòâî ðå íî ðîç ðà õóí êî â³ óñòà íî âè. Ïðè öüî ìó Öåí -

òðàëü íèé äå ïî çè òà ð³é ñòâî ðþ ºòü ñÿ âè êëþ÷ íî äåð æà âîþ òà

ïðî ôå ñ³é íè ìè ó÷à ñíè êà ìè ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ç îä íî ãî

áî êó, äå ïî çè òà ð³é ïî âè íåí çî ñå ðå äè òè ñÿ íà âå äåí í³ îáë³ êó

ïðàâ âëàñ íî ñò³ ³ íå çàé ìà òè ñÿ ãðî øî âè ìè ðîç ðà õóí êà ìè,

àëå ç ³í øî ãî – ìî æëè âèé êîì ïëåêñ íèé, á³ëüø ïðè âà áëè âèé

ï³ä õ³ä, êî ëè â îä íî ìó ì³ñ ö³ çä³é ñíþ ºòü ñÿ ïå ðå äà ÷à âëàñ íî ñò³

³ â³ä ïî â³ä íèé äî íå¿ ãðî øî âèé ðîç ðà õó íîê. Ïå ðå âà ãà äðó ãî ãî

âà ð³ àí òà ïî ëÿ ãàº ó ñïðî ìîæ íî ñò³ Öåí òðàëü íî ãî äå ïî çè òà ð³þ

çà áåç ïå ÷è òè çà õèñò ðîç ðà õóí ê³â â³ä ðè çè êó øëÿ õîì íà äàí íÿ

óñüî ãî êîì ïëåê ñó ðîç ðà õóí êî âî–êë³ ðèí ãî âèõ îïå ðà ö³é [8].

Ñüî ãîä í³ äå äà ë³ á³ëü øå ³í âå ñòî ð³â â³ä äà þòü ïå ðå âà ãó ðîç -

ì³ ùåí íþ ñâî ¿õ êîø ò³â íà ôîí äî âî ìó ðèí êó, ÿêèé, íåç âà -

æàþ ÷è íà ïå ð³î äè÷ í³ êî ëè âàí íÿ, â îñòàí í³ ðî êè âïåâ íå íî

çðîñ òàº. Àëå äà ëå êî íå êî æåí ïî òåí ö³é íèé ñóá'ºêò ðèí êó ìàº

ìî æëè â³ñòü çä³é ñíþ âà òè ³í âå ñòó âàí íÿ ó ö³í í³ ïà ïå ðè. Ïðè -

÷è íîþ öüî ãî º ðÿä ÿâèù: â³ä â³ä ñóò íî ñò³ ³í ôîð ìà ö³¿ òà áðà êó

çíàíü ïî òåí ö³é íî ãî ñïî æè âà ÷à ïî ñëóã ôîí äî âî ãî ðèí êó äî

íå ãà òèâ íèõ ÿâèù ÿê íà ñàì îìó ðèí êó, òàê ³ â åêî íî ì³ ö³ êðà ¿ -

íè çà ãà ëîì. Îä í³ ºþ ç âà æëè âèõ ïðè ÷èí ïî â³ëü íî ãî ðî çâèò êó

ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè º éî ãî íèçü êà ë³ê â³ä í³ñòü òà ñëàá -

êà âíó òð³ø íÿ ï³ä òðèì êà. Ó âè ïàä êó íà ñòàí íÿ êðè çî âî ãî ñòà -

íó íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ³ áà æàí í³ ³í âå ñòî ð³â ïðî äà òè âëàñ í³

ö³í í³ ïà ïå ðè, ðè íîê íå çäàò íèé ïîâ í³ ñòþ ïî ãëè íó òè îá ñÿã, ùî

ïðî äà ºòü ñÿ, â ðå çóëü òà ò³ ïðî äàâ åöü âè ìó øå íèé ³ñ òîò íî çíè -

æó âà òè ö³ íó, ³ ðè íîê ïðî âà ëþ ºòü ñÿ. Íà ôîí äî âî ìó ðèí êó Óê -

ðà ¿ íè ³ñ íóº ùå îä íà ôóí äà ìåí òàëü íà ïðî áëå ìà: âêðàé íèçü -

êèé â³ä ñî òîê àê ö³é, ÿê³ îáåð òà þòü ñÿ íà á³ð æ³. Öå º ñâ³ä ÷åí íÿì

òî ãî, ùî ôîí äî âèé ðè íîê º âêðàé íå äî ðîç âè íå íèì ³ íà íüî -

ìó íåì îæëè âî ðå à ë³ çî âó âà òè äîâ ãî òðè âà ë³ ³í âå ñòè ö³é í³

ñòðà òå ã³¿, à öå â ñâîþ ÷åð ãó óïî â³ëü íþº ÿê ðî çâè òîê ðèí êó,

òàê ³ ðî çâè òîê íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè.

Âèñ íîâ êè

Ïî êðà ùåí íÿ ñè òóà ö³¿ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó Óê ðà ¿ íè âè ìà -

ãàº êîí êðåò íèõ òà ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íèõ ä³é Ïàð ëà ìåí òó, Óðÿ äó

òà Ôîí äó äåð æàâ íî ãî ìàé íà. Íåîáõ³ä íî ñòâî ðè òè ïðî çî ðó òà

çðî çó ì³ ëó ñè ñòå ìó ³í ôîð ìó âàí íÿ íà ñå ëåí íÿ ùî äî ñè òóà ö³¿

íà ðèí êó, àê òèâ íî ðîç âè âà òè íà êî ïè ÷ó âàëü íó ïåí ñ³é íó ñè -

ñòå ìó, ïðî âî äè òè ïðè âà òè çà ö³þ äåð æàâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ÷å -

ðåç ôîí äî âó á³ð æó. Ö³ çà õî äè äî çâî ëÿòü ï³ äâè ùè òè ë³ê â³ä -

í³ñòü òà åôåê òèâ í³ñòü ôóíê ö³î íó âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê -

ðà ¿ íè. Â³ä ïî â³ä íî äî ÷èí íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà Óê ðà ¿ íè äå ïî -

çè òà ð³é ïî âè íåí áðà òè íà ñå áå ôóíê ö³¿ êë³ ðèí ãî âî¿ êîì ïà í³¿,

âè êî íàí íÿ öèõ îáîâ'ÿç ê³â äàñòü çìî ãó óäîñ êî íà ëè òè ä³ÿëü -

í³ñòü ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Îò æå, ÿê³ñ í³ õà ðàê òå ðè ñòè êè ðèí -

êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â çíà õî äÿòü ñÿ ùå íà äî ñèòü íèçü êî ìó ð³â í³,

ùî ïå ðåø êî äæàº çà ëó ÷åí íþ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â òà

åôåê òèâ íî ìó ¿õ ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ç ìå òîþ ñòà á³ ë³ çà ö³¿ åêî íî -

ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó. Óñó íåí íÿ íå äî ë³ ê³â ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â

ïîò ð³á íî ðîç ïî ÷è íà òè ç àíà ë³ çó çà êî íî äàâ ÷î¿ òà íîð ìà òèâ -

íî¿ áà çè, ÿêà ðå ãó ëþº ä³ÿëü í³ñòü ôîí äî âî ãî ðèí êó. Âèÿ âëåí -

íÿ ïðè ÷èí íî–íàñ ë³ä êî âèõ çâ'ÿç ê³â äî çâî ëèòü óñó íó òè íå ãà -

òèâ í³ ÿâè ùà òà ìî á³ ë³ çó âà òè ³í âå ñòè ö³é í³ ðå ñóð ñè.
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