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Коли я серйозно підійшов до проявів золотого пе-
ретину в динаміці Сонця, то раптом усвідомив, що 
золотий перетин – це не тільки естетичні пропорції, 
які є важливими для світу мистецтва, а й всеосяжний 
космічний принцип.                                   

 
 Теодор ЛАНДШЕЙДТ, експерт з пи-

тань сонячно-земних зв’язків, лауре-
ат премії Каліфорнійського інституту 
циклів,  директор канадського Інсти-
туту досліджень  циклів сонячної  
активності.  

 
                   В С Т У П 

 
   Економічний розвиток породжує перманентні трансфо-
рмаційні процеси, найбільш потужні з яких фундамента-
льно змінюють основи способу господарювання – виникає 
перехідний період, впродовж якого, як правило, спо-
стерігається гальмування розвитку. Але гальмування 
розвитку відбувається і у відносно “здорових” еконо-
міках, що мають потужні ендогенні чинники стабільного 
поступу й дієві механізми адаптації до зовнішніх шо-
ків. Що ж зумовлює в останньому випадку гальмування 
економічної динаміки? Питання поки що лишається від-
критим.  
    Вже понад 200 років економічна динаміка є 
об’єктом наукових досліджень. Тривалий час головним 
напрямом в її вивченні було виявлення факторів та 
структурних  складових економічного зростання. При 
цьому, однак, розгляд економічних процесів 
здійснювався  відокремлено від розгляду інших про-
цесів соціального розвитку та характеристик середови-
ща, в якому розгортається взаємодія численних еко-
номічних факторів. Це зумовило абстрактність і прак-
тичну неефективність таких підходів. У результаті 
аналіз економічної динаміки зосередився сьогодні на 
дослідженнях потенціалів економічного зростання окре-
мих країн на рівні міжнародних порівнянь та на визна-
ченні рейтингів конкурентоспроможності розвитку на-
ціональних економік, де поряд із класичними факторни-
ми критеріями економічного розвитку враховувались й 
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інші, зокрема якість підприємницького середовища, 
включаючи його інституційні складові.    
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    Проте саме дослідження динаміки економічного роз-
витку тієї чи іншої країни мають створювати підґрунтя 
для проведення її урядом коректної економічної по-
літики. Особливо це важливо для країн з перехідною 
економікою, в тому числі для України. Скорочення роз-
риву в показниках рівня життя населення України та 
населення розвинених країн світу є стратегічною метою 
економічного розвитку нашої держави.  Досвід країн, 
які спромоглися зробити ривок та потрапити до групи 
найрозвиненіших країн світу, показує, що це потребує  
створення інвестиційної хвилі з акцентом не стільки 
на модернізації виробництва, скільки на розширенні 
діяльності в нових технологічних нішах. Такий підхід 
дозволить здійснити якісний перехід від статусу 
країни, що є зоною трансферту технологій, до статусу 
країни, що продукує інноваційні імпульси розвитку 
світової економіки.    
    У трансформаційний період економіка України не 
тільки припинила свій розвиток, але й потрапила у 
глибоку та затяжну кризу: старі механізми хоч і не-
ефективного, проте стабільного господарювання було 
швидко зруйновано, в той час як нові  ще не створено. 
Не виважені економічні кроки спричинили гіперінфляцію 
та  макроструктурні зрушення, які  мали вкрай негати-
вний для національної економіки характер. Однією з 
причин структурних деформацій було відставання розви-
тку інституційного середовища та законодавства від 
темпів так званих ринкових перетворень, особливо в 
сфері приватизації, лібералізації цін і торгівлі та 
змін в податково-бюджетній системі. У поєднанні з су-
перечливими та необґрунтованими політичними заходами 
“тимчасових” урядів це призвело до зубожіння більшої 
частини населення країни, що поглибило кризу і, від-
повідно, подовжило її тривалість у часі. 
    Започаткованому в 2000 р. загальному економічному 
зростанню передувала низка позитивних   змін у  сфері 
гармонізації макроекономічних структур, що дозволили 
створити своєрідні “коридори” для розгортання тради-
ційних факторів розвитку. Позитивні економічні зру-
шення розпочалися ще у 1997 р., коли, завдяки оздоро-
вленню державних фінансів та перерозподілу валових 



Вступ 
 

 
наявних доходів на користь підприємств і домогоспо-
дарств, було досягнуто цінової та курсової стабіліза-
ції, активізовано інвестиційну діяльність і збільшено 
кінцеві споживчі витрати населення, а в результаті –  
пригальмовано економічне падіння. На поліпшення мак-
ропропорцій істотно вплинув  ціновий чинник: 1997 р. 
став поворотною точкою в ціноутворенні по окремих 
складових використання ВВП: дефлятор нагромадження 
основного капіталу почав перманентно відставати від 
дефлятора споживчих витрат, особливо – у секторі за-
гального державного управління (ЗДУ), що  підвищило 
відносну купівельну спроможність валових наявних до-
ходів нефінансових корпорацій і стало додатковим чин-
ником активізації інвестиційної діяльності. 
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   Але перші роки подолання кризових явищ продемонст-
рували, що розгортання економічного розвитку відбува-
ється за екстенсивною схемою – за схемою відновлюван-
ня старих виробничих потужностей. Процеси кардиналь-
ного технологічного переозброєння мали вузько сегмен-
тний характер, інноваційний чинник не працював. Новий 
підприємницький сегмент розвивався в умовах відсутно-
сті фінансових заощаджень і  зарегульованості дозві-
льної системи, а тому розгортав свою діяльність пові-
льно та діяв переважно в тіні. Згодом учасники украї-
нського ринку отримали поштовх до розвитку малого та 
середнього підприємництва – сектор МСП сформувався і 
поступово став вагомим чинником економічного зростан-
ня, хоч і сьогодні він залишається головним операто-
ром тіньового виробництва. Дуже повільно, але  збіль-
шувався рівень наявних доходів домогосподарств. 
   У 2002 р. статистика зафіксувала якісний зсув у 
диференціації доходів населення, зменшення розриву у 
рівні життя, скорочення частки “бідних та злиденних”. 
Це позитивно вплинуло на “споживчий кошик” населення,  
урізноманітнивши палітру імпульсів на пропозицію з 
боку споживчого попиту. Домогосподарства, особливо в 
сільській місцевості,  розгорнули товарне виробницт-
во, що поступово призвело до витіснення “натурально-
го” обміну, який у період кризи відігравав роль амор-
тизатора негативних впливів від втрати роботи та зни-
ження грошових доходів населення. 
   Однак, незважаючи на високі темпи зростання, еко-
номіка України й досі залишається на периферії світо-
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вих інвестиційних потоків, посідаючи низькі позиції 
за рейтингом конкурентоспроможності, вітчизняне екс-
портне виробництво розширюється за рахунок виключно 
цінової конкурентоспроможності, що ґрунтується на 
“перевагах” використання факторів дешевої робочої си-
ли та відкритості безперспективних сегментів світово-
го ринку. Ейфорія від курсової стабільності гривні та 
високих поточних темпів розвитку може досить швидко 
змінитися на тривогу щодо подальшого розгортання мак-
роекономічних подій. Українська економіка потребує 
якісних змін у частині формування довгострокових чин-
ників економічного зростання.  
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   Однією з головних внутрішніх проблем України зали-
шається несприятливе  підприємницьке середовище: від-
сутність дієвого захисту прав власників, особливо мі-
норитарних, криза корпоративного управління, прихова-
ні торговельні бар’єри для одних та протекціонізм для 
інших тощо. Зрозуміло, що доки не будуть захищені 
права власників, не відбудуться вихід на цивілізовані 
норми корпоративного управління, детінізація виробни-
цтва і доходів, знищення торговельних перешкод, по-
ліпшення політичних складових розвитку, доти марно 
сподіватися на кардинальні зміни в економіці. 
   Що зумовлює необхідність трансформаційних змін і 
які структурні фактори забезпечують стабільний розви-
ток? Наскільки стійким є розподіл країн за рівнем 
життя, чи відбувається процес вирівнювання країн за 
рівнем ВВП на одну особу під впливом глобалізації? За 
яких умов Україна зможе переміститися на вищі позиції 
в ієрархії країн за рівнем життя? Чи завершено в 
Україні ринкову трансформацію? Чому трансформаційні 
процеси в економіці України призвели до глибокої кри-
зи з численними негативними наслідками, включаючи ті-
нізацію виробництва?  Саме на ці та деякі інші питан-
ня автор і намагається дати відповідь у цій моногра-
фії. 
   Працю присвячено комплексному дослідженню, перш за 
все, структурних аспектів економічної динаміки, їх 
специфічного прояву в період трансформаційних зру-
шень, а також –  низки проблем, що заважають економі-
ці України  впевнено рухатися вперед зі стабільно ви-
сокими темпами зростання. Автор намагався з’ясувати  
упущення в створенні потенціалу подальшого розвитку 



Вступ 
 

 
та визначити шляхи їх подолання. Для цього було 
досліджено теоретичні аспекти трансформаційних змін з 
акцентом  на політичні, інституційні  та структурні 
передумови й критерії динамічного економічного роз-
витку  України. Водночас проводиться порівняння з 
аналогічними процесами в інших, більш успішних у рин-
кових перетвореннях, країнах. Окремо розглянуто ком-
плекс питань конкурентоспроможності економіки та 
стратегії її підвищення, проаналізовано кілька зрізів  
трансформаційних структурних зрушень в економіці Ук-
раїни, розглянуто різні перспективи інтеграції нашої 
держави в європейське співтовариство в залежності від 
обраної нами макроекономічної політики. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ 

 1 
 
 

 
 

ТРАНСФОРМАЦІЙНИХ ЗМІН 
ТА  СТРУКТУРНИХ ЧИННИКІВ 
ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ 

 

 
 
 
В арсеналі сучасної економічної науки є ціла низка 

різних теорій, кожна з яких по-своєму розкриває при-
чини, механізми циклічності та етапи економічного 
розвитку взагалі (включаючи трансформаційні процеси). 
У цьому розділі дано огляд головних із них. Особ-
ливість огляду полягає в тому, що у ньому зроблено 
акцент, в першу чергу, на тлумаченнях факторних та не-
факторних чинників перетворень, передумов структурних 
трансформацій та економічного зростання, причин та 
наслідків трансформаційних процесів у тих країнах, що 
нещодавно були залучені до ринкових перетворень, ролі 
держави та інституціонального середовища, а також 
прямих іноземних інвестицій у структурних змінах та 
поліпшенні економічної динаміки.  

1.1. Теорії економічної динаміки 

Дослідження економічної динаміки є фундаментальним 
питанням економічної науки, без вирішення якого не-
можливо ані розробляти макроекономічні моделі, ані 
обґрунтовувати економічну політику. Що саме спричиняє 
економічний підйом і що веде до спаду? Чому формують-
ся цикли розвитку і чи можна за допомогою державних 
антициклічних заходів забезпечити постійний 
стабільний розвиток?  

У процесі формування економічної думки щодо чин-
ників розвитку та циклічності економічного зростання 
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кількість цих чинників спочатку множилася, доки не 
стала очевидною необхідність теоретичних узагальнень, 
що охоплюють більш широке коло питань, ніж традиційно 
бралося до уваги. Саме ці узагальнення стали нині 
теоретичним підґрунтям для побудови багатокомпонент-
них композиційних показників, за допомогою яких моде-
люється потенціал зростання. Останні охоплюють не 
тільки цілу низку макро- та мікроекономічних складо-
вих, а й інституційні індикатори, які дають комплекс-
не бачення перспективи, але далеко не завжди є на-
дійною основою для визначення економічної динаміки. 
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Незважаючи на потугу сучасних макроекономічних мо-
делей, що пояснюють динамічні зміни із врахуванням 
багатокомпонентних факторів зростання, їхня прогно-
стична якість далеко не завжди задовольняє практиків, 
а іноді суперечить дійсності. Це означає, зокрема, що 
характер впливу тих чи інших чинників на економічне 
зростання все ще потребує досліджень, особливо в на-
прямку пошуку ендогенних структурних передумов розвит-
ку — своєрідної структурної “матриці”, в межах якої 
має діяти певний ансамбль тих чи інших факторів.  

Закладаючи фундамент економічної науки, Адам Сміт 
визначив поділ праці головним чинником зростання її 
(праці) продуктивності. Томас Манн виявив можливості 
розвитку економіки через нарощування експортного ви-
робництва та імпортозаміщення. Вагомим вкладом Давида 
Рікардо в економічну науку стало те, що він указав на 
тенденцію зниження норми прибутку через обмеження 
можливостей зростання з боку природних ресурсів; на-
приклад — зменшення родючості землі означатиме, що 
виробник отримуватиме дедалі менше продукту з неї, що, 
за умов скорочення норми прибутку, призведе до подо-
рожчання продуктів харчування та скорочення обсягів 
їх виробництва на душу населення. Непересічним був і 
його висновок, що на різних стадіях розвитку 
змінюється також і пропорція розподілу доходів: при-
бутку, заробітної плати та ренти; таким чином еко-
номічна динаміка залежить від структурування доходів.  

У світовій економічній науці минулого століття в 
дослідженнях економічного зростання превалював фактор-
ний підхід, причому головними чинниками розвитку спо-
чатку вважалися інвестиції у фізичний капітал та інфра-
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структуру. Було визначено граничну ефективність окре-
мих факторів, перш за все — капіталу. Це привернуло 
увагу до структурних процесів, зокрема — до рівня ін-
вестицій у ВВП та ступеня заміщення робочої сили ка-
піталом.  

Після гальмування розвитку економіки за радянською 
моделлю погляд вчених зосередився на інших чинниках 
та блокаторах економічного зростання. До факторів ви-
робництва, що традиційно аналізуються, додали людсь-
кий капітал, який, на думку сучасних фахівців, став 
провідним детермінантом економічного зростання і, 
відповідно — центральним об’єктом економічних до-
сліджень протягом останніх десятиліть минулого сто-
ліття. Водночас за технічним прогресом закріпилася 
роль рушійної сили економічного зростання, особливо 
для країн, що складають ядро інноваційних імпульсів у 
світовій економіці.  

Наприкінці минулого століття економісти стали 
відводити провідну роль групі чинників, які не відоб-
ражають класичні матеріальні та людські фактори ви-
робництва, а характеризують економічне середовище: 
відкритість, макроекономічна стабільність, головуван-
ня закону, розвиненість інституцій, відсутність ко-
рупції, ринкова орієнтація, бюджетна прозорість та 
багато інших. Цю групу можна визначити як чинники 
макроекономічного та підприємницького середовища.  

На думку багатьох фахівців, пошук єдиного ключово-
го чинника економічного зростання не виправдав себе, 
оскільки реальне зростання залежить від сукупної дії 
багатьох чинників та факторів 1. Саме на цій теоре-
тичній тезі ґрунтується методологія обрахунку індексу 
конкурентоспроможності зростання, що синтезує окремі 

 
1 До класичних факторів виробництва нами відносяться ма-

теріальні та нематеріальні засоби виробництва, людський 
капітал, нові технології, інфраструктурне забезпечення тощо, в 
той час як до чинників характеристики середовища, в межах якого 
відбувається діяльність економічних агентів — такі, як конкурент-
ні умови, захист прав власників, цінова стабільність, політична 
ситуація, а також інституційні характеристики самих суб’єктів 
господарювання, наприклад: їхні моральні цінності, здатність гру-
пуватися та відстоювати свої права, чесно платити податки та ви-
конувати умови договорів тощо. 
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субіндекси та критерії, до переліку яких постійно до-
даються нові. Але й цей індекс не має ваги “останньої 
інстанції” у питанні: що саме детермінує зростання 
ВВП?  
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Факторні теорії. Усі економічні теорії так чи 
інакше будуються на визначенні факторів економічного 
зростання чи занепаду, тобто циклічності розвитку, 
причому класичні теорії базуються на факторах пропо-
зиції, а інші — наголошують на пріоритетності попиту.  

Дж. М. Кейнс вважав, що цикли розвитку пов’язані з 
механізмом коливання “граничної” ефективності 
капіталу, тому, щоб уникнути кризи, необхідно за до-
помогою регулювання відсоткових ставок не допускати 
надмірної капіталізації заощаджень у період буму 2. 
Він доводив, що через механізм перерозподілу доходів 
можна впливати на поведінку населення і суб’єктів 
господарювання, оскільки саме доходи визначають 
схильність до споживання чи інвестування. У книзі “За-
гальна теорія зайнятості, проценту та грошей” (1936) 
він писав: “...поскольку бум может сочетаться с крат-
ковременными периодами инвестиционного насыщения или 
избытка инвестиций в строгом смысле слова, то все-
таки было бы нелепо видеть в более высокой норме про-
цента подходящее средство лечения. В действительности в 
этих условиях оказались бы правы те, кто видит источник 
болезни в недопотреблении. Лечение заключалось бы в 
различных мерах, направленных на увеличение склонности 
к потреблению путем перераспределения доходов или 
иным способом, так как для поддержания данного уровня 
занятости потребовался бы меньший объем инвестиций” 
3.  

Цікаво, що раніше (на початку 1930-х рр.) до ана-
логічних висновків дійшов засновник стокгольмської 
школи макроекономіки Г. Мюрдаль. Ще до виходу у світ 
згаданої книги Дж. М. Кейнса, у своїх ранніх роботах 
шведський вчений запропонував як антициклічний захід 

 
2 Дж. М. Кейнс. Общая теория занятости, процента и денег. — 

М. : Гелиос АРВ, 1999. — Глава 5: Предположения как фактор, оп-
ределяющий размеры производства и занятость. — (Серия : Классики 
экономической науки — XX век); (http://ek-
lit.agava.ru/keyn032.htm). 

3 Там само. — Глава 22: Заметки об экономическом цикле; 
курсив автора монографії. 

http://ek-lit.agava.ru/keynsod.htm
http://www.ozon.ru/context/detail/id/857841/
http://www.ozon.ru/context/detail/id/227207/
http://www.ozon.ru/context/detail/id/227207/
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покриття бюджетного дефіциту під час кризи резервом 
відповідного бюджетного надлишку, що має бути сформо-
ваний у період піднесення. Важливим здобутком цієї 
школи було також і те, що до теорії рівноваги (згідно 
з цією теорією економічна система після чергового 
збурення завжди повертається до стану рівноваги) Мюр-
даль додав принцип кумулятивного розвитку: система по-
вертається не до стану рівноваги, а до руху в напрям-
ку, який було закладено на початку відповідного зру-
шення, тобто, незважаючи на коливання, система завжди 
знаходиться на траєкторії зростання, а ті процеси, що 
колись розпочалися, є причиною та передумовою наступ-
ного етапу розвитку.  

Новий поштовх дослідженням економічної динаміки та 
її циклів було дано Р. Харродом та Е. Хансеном. Їх 
важливим здобутком став розгляд динамічних структурних 
складових 4 та головних чинників зростання у загальній 
економічній системі. Харрод акцентував свою увагу на 
рівні заощаджень. Він, зокрема, зазначав: “... посто-
янное ассигнование одной десятой доли дохода на цели 
сбережения относится по существу к динамике, посколь-
ку оно означает непрерывное возрастание одного из ос-
новных детерминантов системы, именно размеров налич-
ного капитала. Это обязательно повлечет за собой по-
стоянные изменения значений многих зависимых перемен-
ных” 5. Харрод збагатив економічну теорію також прин-
ципом акселерації: “так называемый принцип акселера-
ции по существу своему динамический принцип, по- с-
кольку с этой точки зрения объем спроса на новый ка-
питал выступает как функция темпа хозяйственного рос-
та”. Поза його увагою не залишилися часові лаги, що 
досліджувалися Тинбергеном, Калецким та іншими вчени-
ми, і обумовлювали наявність періодів часу, на які 
“відстають” один від одного взаємопов’язані процеси, 
наприклад: реакція пропозиції на імпульси попиту. 
Харрод наголошував на тому, що ці дослідження мають 
велике значення для прогнозування, але при цьому за-

 
4 Слід зазначити, що ще у схемах простого та розширеного 

відтворення класики марксизму К. Маркс та В. Ленін змоделювали 
вплив рівня капіталізації заощаджень на створення передумов 
розширеного відтворення.  

5 Виділення курсивом автором монографії. 
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перечував, що за лагами стоять динамічні явища: “Лич-
но я не думаю, чтобы эти лаги по своей природе пред-
ставляли собою динамическое явление. По-моему, вполне 
допустимо считать, что есть один ряд лагов и один род 
цикла в стационарном хозяйстве и другой ряд лагов и 
другой род цикла в расширяющемся хозяйстве, поэтому 
изучение лагов и цикла может быть по частям отнесено 
к каждому из этих подразделений” 6.  

Впевнившись у важливості дослідження динаміки роз-
ширення виробництва, Р. Харрод виділив три головні 
елементи, що мають бути враховані: робоча сила, ви-
пуск на душу населення та розмір наявного капіталу. 
При цьому технічний розвиток, на його думку, еконо-
мить один чи два з цих факторів — робочу силу та 
капітал, і тому може умовно вважатися нейтральним.  

 У своїй основоположній роботі “Торговий цикл” 
(1936 р.) 7, Р. Харрод розглядає економічну динаміку 
виходячи з коливань рівня інвестицій, споживання й 
відтворення капітальних ресурсів та взаємовпливу цих 
факторів один на одного. Отже, школою неокейнсіанства 
підтримувався факторний підхід, а економічна динаміка 
та її циклічність розглядалися як функція довгостро-
кових змін у рівні заощаджень та інвестицій. Харрод, 
зокрема, вважав, що саме у “взаємовідносинах” між 
мультиплікатором та капітальним коефіцієнтом криється 
секрет торговельного циклу. Непересічною заслугою 
Р. Харрода є теоретична розробка категорій “фактич-
не”, “гарантоване” та “природне економічне зрос-тан-
ня” та капітального коефіцієнта, за допомогою яких 
він визначив умови стабільного зростання. Також за-
слуговує на увагу висновок вченого про те, що існує 
лінія урівноваженого постійного розвитку, біля якої 
відбуваються коливання фактичних темпів розвитку. Ос-
таннє кореспондується з наведеним вище твердженням 
Мюрдаля щодо ідеї кумулятивного розвитку. 

Практичні рекомендації Р. Харрода зводилися до 
розробки та обґрунтування двох напрямків державного 

 
6 Классики кейнсианства. Р. Харрод, Э. Хансен. Том 1 : Р. 

Харрод. К теории экономической динамики; Э. Хансен. Экономиче-
ские циклы и национальный доход. Части 1—2. — М. : Экономика, 
1997.  

7 Harrod R. The trade Cycle : An Essey. Oxford, 1936. 
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впливу на динамічні процеси: антициклічної політики 
короткострокової дії (проти “втечі” фактичного темпу 
зростання від гарантованого) і політики довгостроко-
вого стимулювання економічного зростання з метою мак-
симального наближення темпів економічного розвитку до 
природних, в сучасній інтерпретації — потенційних.  

Ідея поєднання мультиплікативного та акселеративного 
ефектів отримала подальший розвиток у працях не-
окейнсіанських теоретиків “циклу” Дж. Хікса, П. Са-
муельсона, а також американського економіста Елвіна 
Хансена 8, дослідження якого стали найвідомішими.  

На думку Е. Хансена, саме нерівномірність 
капітальних вкладень породжує циклічні коливання 
будь-то довгострокового, середньострокового чи ко-
роткострокового характеру. Важливим внеском вченого 
було пояснення циклічності змін рівня капітальних 
вкладень, тобто інвестиційних коливань. 

Вихідними імпульсами, що запускають у дію механізм 
мультиплікатора, за Хансеном, є автономні інвестиції, 
які не залежать від поточної економічної кон’юнктури 
(такими можна вважати, однак, лише іноземні). Голов-
ним ендогенним чинником, що породжує автономні інве-
стиції, є науково-технічний прогрес, хоча, на думку 
Хансена можуть існувати також інші їх генератори, як 
то — демографічні зрушення, відкриття родовищ тощо. 
При цьому — чим більший приріст доходів зумовлює дія 
мультиплікатора, тим більший рівень інвестування (а 
значить — і попиту) спостерігається у суміжних галу-
зях. Водночас зростання доходів стає акселератором 
щодо нових інвестицій, які стимулюються підвищенням 
рівня очікуваних доходів 9. 

Поки інвестори очікують і отримують відповідні 
прибутки, ефекти мультиплікатора та акселератора роз-
кручують злет кон’юнктури. Її спад Хансен пояснює, 
посилаючись на дві причини. Перша — вичерпання авто-
номних інвестицій у зв’язку зі зниженням граничної 

 
8 Хансен Э. Экономические циклы и национальный доход. — Ч. 

1—2. — М. : Экономика, 1997; а также — http://ek-
lit.agava.ru/neoksod2.htm. 

9 Ефект акселератора був описаний ще у 1909 р. французьким 
економістом Альбертом Афталіоном. 
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ефективності капітальних вкладень, підвищенням на 
стадії бума норми проценту і зростанням цін на інве-
стиційні товари. Друга — зміна настроїв населення че-
рез скорочення граничної схильності до споживання та 
зростання схильності до заощадження. Тобто спочатку 
приріст споживчого попиту вже не компенсує зменшення 
інвестиційного, а згодом починається одночасне 
падіння споживчого та інвестиційного попиту з 
відповідним зменшенням рівня капіталізації заощад-
жень, при цьому доля інвестицій скорочується. 
Кон’юнктурна крива йде на спад: оскільки “когда авто-
номные инвестиции прекращаются, доход уменьшается не 
только на сумму автономных инвестиций, но и на сумму 
стимулированного ими потребления и стимулированных 
инвестиций (мультипликатор и акселератор действуют в 
это время в обратном направлении)”. В ході своїх 
досліджень Хансен дійшов наступного висновку: “Совре-
менный анализ обнаруживает, что пока экономика ос-
тается динамической, пока требования роста и прогресса 
вызывают большие расходы на инвестиции, до тех пор бу-
дут действовать могущественные силы, порождающие цик-
лические колебания. Нельзя потому рассматривать цикл 
как патологическое состояние. Он присущ природе со-
временной динамической экономики” 10. 

Досліджуючи антициклічні заходи держави, вчений 
здійснив систематизацію тих, що використовувалися на 
той час в практиці державного економічного регулюван-
ня. Насамперед йдеться про “вбудовані” стабілізатори, 
що ведуть до тимчасового секторного перерозподілу до-
ходів на користь держави (прибутковий податок, систе-
ма страхування від безробіття), яка частково “відка-
чуватиме” надмірний попит, а згодом, через систему 
державних закупівель та організацію суспільних робіт, 
стимулюватиме зростання. Е. Хансен також визначив ав-
томатично діючі антидепресивні заходи (зниження 
відсоткових та податкових ставок, купівля облігацій 
на відкритому ринку, скорочення обов’язкових ре-
зервів, збільшення кредитів під гарантії уряду), а 

 
10 Хансен Э. Экономические циклы и национальный доход. — Ч. 1—

2. — М. : Экономика, 1997; а також http://ek-lit.agava.ru/ne-
ok211.htm. 
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також обґрунтував програми компенсації, що гаситимуть 
циклічні коливання. Механізм дії цих заходів ба-
зується на вилученні доходів під час буму і “вприску-
ванні” їх під час спаду, що має зменшити амплітуду 
циклічних коливань. Показово, що серед індикаторів 
включення в дію автоматичних стабілізаторів вчений 
визначав і рівень безробіття.  

Запропонована Хансеном програма антициклічних уря-
дових заходів включає систему збільшення резервних 
фондів держави (накопичення бюджетного надлишку) в 
період буму і збільшення бюджетних витрат у період 
спаду (аж до виникнення бюджетного дефіциту). Слід 
зазначити, що антициклічна теорія знайшла широке за-
стосування та здобула численні емпіричні підтвердження. 
Але надмірне використання стратегії бюджетного 
дефіциту, особливо у 70-ті роки, призвело до макро-
економічної дестабілізації в ряді країн із негативни-
ми наслідками щодо темпів зростання. На думку лідера 
Чиказької школи монетаризму М. Фрідмена, причина 
криється в тому, що між прийняттям рішення щодо тих 
чи інших заходів і реакцією суб’єктів господарювання 
та споживачів існують часові лаги, тому заходи, запо-
чатковані під час спаду можуть прийтися на етапі 
підйому і навпаки 11.  

Отже, стабілізаційні державні заходи регулювання 
пропорцій у наявних доходах учасників ринку мають 
стати важливою складовою політики підтримки “опти-
мальних” пропорцій на кожному етапі інвестиційного 
циклу. Але відповідні пропорції не були визначені ані 
монетаристами, ані неокейнсіанцями. Слід зазначити, 
що в розвинених країнах коливання пропорцій у міжсек-
торному розподілі наявних доходів призвели до їх за-
гального урівноваження навколо середніх рівнів.  

Оцінюючи сучасний стан економічної науки, можна 
зробити висновок стосовно того, що дотепер не існує 
теорії, яка б досліджувала економіку як цілісний са-
мовідтворювальний об’єкт із урахуванням структурофор-
муючих чинників. Відомі статичні моделі “затрати—

 
11  Фридмен М. Количественная теория денег. http://ek-

lit.agava.ru/fridsod.htm. 

http://ek-lit.agava.ru/frid�sod.htm
http://ek-lit.agava.ru/frid�sod.htm
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Згідно з теорією “довгих хвиль” М. Д. Кондратьєва 
з числа чинників коливань кон’юнктури виділено три 
головні групи: постійно діючі фактори нециклічного 
характеру (це фактори, що постійно впливають на про-
цеси відтворення: науково-технічний прогрес, демо-
графічні процеси, наявність природних ресурсів); по-
стійно діючі циклічні фактори та випадкові або тимча-
сово діючі фактори (стихійні лиха, війни).  

Дослідження Кондратьєва ґрунтувалися на емпіричних 
даних широкого спектра показників різних країн за 
100—150 років. Результати його розрахунків підтверди-
ли висновки американських учених щодо циклічності ди-
наміки зростання, яка не може бути рівномірною, тобто 
кон’юнктурна крива завжди коливатиметься біля якоїсь 
лінії тренду, оскільки на неї накладатимуться 
циклічні коливання різного характеру та розміру в 
часі. При цьому на довго-строкові так звані великі 
цикли кон’юнктури накладатимуться середні — цикли “за-
пасів”, будівельні, а на останні — цикли ділової актив-
ності. Систематизуючи характеристики циклів, учений 
виз-начив, що початку висхідної фази циклу капіталі-
стичної економіки передує поява чинників 
інтенсифікації виробництва: науково-технічні винахо-
ди, нововведення; в період підйому більше задіяні ек-
стенсивні фактори — розширення інфраструктури, ос-
воєння нових земель, будівництво тощо; фазі запо-
чаткування падіння відповідають фактори, що порушують 
рівновагу, до якої намагається дійти ринок, наприклад: 
зниження рівня рентабельності в сільському господар-
стві. Таким чином було доведено ендогенний характер 
довгих хвиль. 

М. Кондратьєв, узагальнивши теорії циклів, виділив 
три види ринкової рівноваги, що відповідають трьом 
видам циклів. Рівновага “першого порядку” — це зви-
чайна рівновага між попитом і пропозицією, яка пород-
жує коливання у запасах матеріального оборотного 
капіталу з циклом у 3—3,5 років. Рівновага “другого 
порядку” пов’язується з коливаннями в обсягах і пото-
ках основного капіталу та перерозподілом цих потоків 
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між галузями економіки в рамках середньострокового 
циклу. Рівновага “третього порядку” охоплює зміни 
усіх факторів виробництва, включаючи інфраструктурні 
споруди, кваліфіковану робочу силу, технології, кре-
дитно-грошову систему й суспільні інституції. 

Рівновагу “третього порядку” порушує науково-
технічний прог-рес, що об’єктивно потребує оновлення 
усіх факторів виробництва, сприяючи перерозподілу 
благ та виробничих сил суспільства, внаслідок чого 
розвиток відбувається поштовхами. Тобто економічна 
система отримує виклик часу й реагує на нього. Але 
сама реакція та її швидкість залежать від наявності 
резервів, що мають увійти в оборот, забезпечуючи “пе-
рехід” системи у новий цикл розвитку. На думку Конд-
ратьєва, тривалість циклу залежить від терміну служби 
основних капітальних благ — виробничих інфраструкт-
урних об’єктів і можливості проведення радикального 
інвестування виробництва, що має забезпечити новий 
підйом. 

Інноваційний чинник циклічних коливань було де-
тально вивчено в інноваційній теорії довгих хвиль, що 
була розроблена австрійським економістом Йозефом 
Алоїзом Шумпетером, який не тільки підтримав основні 
положення теорії “довгих хвиль”, але й адаптував її 
до своїх досліджень, зосередившись на стимулах інно-
ваційного розвитку, які він вбачав у отриманні особ-
ливого підприємницького прибутку як плати за додат-
кові ризики. Цей додатковий прибуток виникає з появою 
інноваційного імпульсу, а далі, в міру розповсюдження 
інновацій, поступово зникає. Таким чином економіка 
знову переходить від стану підйому до попереднього 
стану 12.  

Серед послідовників теорії інноваційних хвиль мож-
на згадати таких учених і дослідників як Герхард 
Менш, Альфред Клайнкнехт, Джакоб Ван Дайн. 

На особливу увагу заслуговують здобутки лауреата 
Нобелівської премії Саймона Кузнеця, який здійснив 

 
12 Шумпетер Й. Теория экономического развития (Исслед. пред-

принимат. прибыли, капитала, кредита, процента и цикла конъ-
юнктуры) / Пер. с нем. Автономова В. С. и др.  ; Общ. ред. Ми-
лейковского А. Г. — М. : Прогресс, 1982. — С. 159—177. 
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глибокі порівняльні статистичні дослідження на ма-
теріалі багатьох країн. У результаті аналізу він ви-
значив економічні цикли з двадцятирічним періодом ко-
ливань швидкого та помірного розвитку, які отримали 
назву “цикли Кузнеця”. Важливо, що вчений емпірично 
виявив зв’язок між розподілом ВВП та циклічними коли-
ваннями розвитку. Провідне місце в його емпіричних 
дослідженнях посідає той факт, що зростання агрегова-
ного продукту передбачає широке перетворення усіх 
економічних структур, зокрема воно зачіпає: структуру 
випуску, галузеву та професійну структуру зайнятості, 
розподіл праці в сім’ї та ринкову діяльність, струк-
туру факторних доходів, чисельність та територіальний 
розподіл населення, міжнаціональні потоки товарів, 
капіталу, робочої сили та інформації, організацію 
промисловості та державне регулювання. На думку Куз-
неця, ці емпірично визначені структурні зміни є пере-
думовою економічного зростання і, розпочавшись, на-
далі формують, стримують або підтримують економічний 
розвиток країни 
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13. 
Отже, емпіричні викладення С. Кузнеця, на відміну 

від інших інноваційних циклічних теорій, сприяли фор-
муванню якісно нового погляду на чинники економічного 
розвитку, консолідувавши широкоаспектний вплив струк-
турних чинників як таких, тобто підтвердивши на-
явність зв’язку між економічною динамікою та струк-
турними процесами. 

Зазначені вище теорії зосереджувалися на вивченні 
впливу на циклічні коливання процесів, що пов’язані з 
циклами технологічного переозброєння основного 
капіталу, які порушують рівновагу між темпами розвит-
ку виробництва засобів виробництва та споживчих то-
варів. Тобто зростання виробництва споживчих товарів 
акселерує виробництво засобів виробництва, в той час 
як дія інших чинників (спекулятивного капіталу, за-
пізнення поставок тощо) веде до надлишкового нагро-
мадження капіталу й подальшого занепаду 14.  

 
13 http://www.hse.ru/science/igiti/thesis2/2_4_2Abramov.pdf. 
14 Ця концепція довгих хвиль була розроблена та досліджена в 

середині 1970-х років в Массачусетському технологічному 
університеті під керівництвом Джея Форестера. 
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З часом загострення проблеми безробіття спонукало 
вчених до дослідження циклів у контексті зако-
номірностей формування робочої сили. Група 
відповідних теорій сформувалася в результаті інте-
грації теорії довгих хвиль із факторними теоріями, 
насамперед шляхом врахування фактору робочої сили та 
низки інших факторів, включаючи інноваційний. Так, 
Кристофер Фрімен об’єднав інноваційний розвиток із 
фактором зайнятості та соціальними проблемами в рам-
ках єдиної концепції. На його думку, якщо інновації 
дійсно виступають центральним чинником циклічних ко-
ливань, то зайнятість “переключає” економічну ак-
тивність у найнижчу позицію 15. Такий підхід пов’язує 
коливання зайнятості не тільки з розширенням вироб-
ництва та відповідним збільшенням попиту на робочу 
силу, але й з інтенсифікацією виробництва та трудоза-
міщенням, бо інакше зростання заробітної плати при-
зведе до зниження рентабельності, спаду виробництва 
та зайнятості. 

У той самий час багато вчених основний акцент у 
дослідженнях економічної динаміки зробили на вивченні 
зв’язку циклічних коливань із коливаннями цін на ок-
ремі товари, визначивши, що досягнення поворотних то-
чок довгострокових циклів супроводжуються змінами у 
динаміці цін. Так, Уолт Уітмен Ростоу детально 
дослідив даний зв’язок у своїй праці 16. Одним із 
напрямків впливу на цикли він вважав ціновий. На базі 
статистичних спостережень та узагальнень він зробив 
висновок, що ціноутворення та динаміка цін мають без-
посереднє відношення до пояснення природи довгостро-
кових циклів та поворотних “точок”. Однак розгляд 
ціноутворення крізь призму коливань попиту й пропо-
зиції на сировину та споживчі товари як фактора пере-
ливу капіталу та інноваційного розвитку, залишає поза 

 
15 Söderström H. Comment on C. Freeman, Innovation as an en-

gine of economic growth: Retrospect and prospects / Ed. H. 
Giersch Emerging Technologies: Consequences for Economic 
Growth, Structural Change, and Employment. — Thübingen : J C B 
Mohr, 1981.  

16 Rostow W. W. Why the Poor Get Richer and the Rich Slow 
Down: Essays in the Marshallian long period. — University of 
Texas Press, 1980. 
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Таким чином, узагальнення теоретичних праць, при-
свячених вивченню проблем циклічності економічної ди-
наміки, дозволяє зробити висновок відносно неефектив-
ності використання одного чи кількох окремих факторів 
для визначення потенціалу економічного розвитку. Це 
пов’язано з тим, що економічні процеси багатомірні. 
Вони розгортаються у просторі та часі, причому, як по-
казують дослідження лагів, між пов’язаними економічними 
процесами існує часове запізнення. До того ж, кожне 
мікро- чи макроекономічне зрушення виступає як на-
слідком, так і причиною появи певних подій. Тому мож-
на зауважити, що на будь-який конкретний момент часу 
економічна система вже містить інформацію про своє 
майбутнє. Задача економістів-теоретиків та розроб-
ників економічних прогнозів полягає в тому, щоб чітко 
виз-начити найбільш значимі причини та оцінити їхні 
наслідки, а економістів-практиків —  створити 
відповідні передумови для виникнення бажаних май-
бутніх наслідків. Втім, оскільки причини мають 
різний горизонт дії, то й наслідки можна очікувати 
через різні проміжки часу. За таких умов завдання 
макроменеджменту полягає не в тому, щоб “гасити” 
раніше не передбачені наслідки, а в тому, щоб активно 
сприяти їх формуванню у відповідності до прогнозів, 
застосовуючи комплекс заходів, які можна назвати чин-
ноутворенням, або створенням чинників (імпульсів) 
структурної гармонізації системи та розвитку. 

На даному етапі розвитку економічної науки фактор-
но-циклічні теорії стали підґрунтям для розробки та 
апробації численних багатофакторних макроекономічних 
моделей, орієнтованих на визначення потенціалу роз-
витку в тій чи іншій країні, моделей, які поєднують 
як класичні факторні складові потен-ціалу розвитку, 
так і зміни у макроекономічному та підприємницькому 
середовищі.  

Перш за все, слід згадати праці Р. Лукаса, Д. Ро-
мера, Р. Солоу, Дж. Стігліца та багатьох інших учених 
17, у яких для обґрунтування економічної динаміки бе-

 
17 Solow R. A Contribution to the Theory of Economic 

Growth // Quarterly Journal of Economics. — 1956. — February. — 
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руться до уваги не тільки традиційні фактори вироб-
ництва (праця та капітал), але й науково-технічний 
прогрес та розширені модифікації моделей виробничої 
функції. Як свідчить досвід трансформаційних економік, 
де кризове падіння мало структурний характер і супро-
воджувалося як зниженням інвестування економіки, так і 
консервацією надлишкових і морально застарілих виробни-
чих потужностей та появою безробіття, оцінка перспектив 
економічної динаміки має враховувати низку інших, “не-
традиційних” факторів та чинників, що відобра-
жатимуть специфічні риси перехідного періоду. Деякі ав-
тори пропонують диверсифікувати модель на два сектори, 
що відображатимуть “стару” та “нову” технологічні 
структури з ефектом поступової активізації останньої за 
рахунок послаблення першої 18. За результатами аналізу 
таких моделей було зроблено висновок, що єдиним дже-
релом поступового та стабільного економічного зрос-
тання в посткризових трансформаційних економіках може 
стати формування нової технологічної бази 19. Ідею за-
міщення “старих” факторів “новими”, що супроводжува-
тиметься переливом ресурсів від “старого” сегмента до 
“нового”, підтримує більшість фахівців, але при цьому 
ними до “старого” сектору економіки включаються ве-
ликі підприємства, побудовані за соціалістичних 
часів, а до “нового” — новостворені малі та середні 
підприємства, що виступають генераторами розвитку. 
Тобто в останньому випадку до факторів зростання до-
дається новостворений підприємницький сегмент еко-

 
Р. 65—94; Mankiw G., Romer D., Weil D. A Contribution to the 
Empirics of Economic Growth // Quarterly Journal of Econom-
ics. — 1992. — Vol. 107, N 2. — Р. 407—437; Lucas R. On the Me-
chanism of Economic Development // Journal of Monetary Econom-
ics. — 1988. — Vol. 22. — Р. 3—42; Romer D. Advanced Macroeco-
nomics. — McGraw. Hill, 1996; Jones Ch. Introduction to Economic 
Growth. 2nd edition. New York ; London ; Stanford University, 
2002; Meier G., Stiglitz J. (eds.). Frontiers of Development 
Economics: The Future in Perspective // A copublication of the 
World Bank and Oxford University Press. — United States, 2002. 

18 Голуб А. Факторы роста российской экономики и перспективы 
технического обновления // Вопросы экономики. — 2004. — № 5. — 
С. 53.  

19 Там само. — С. 55.  
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номіки, який, у свою чергу, є результатом ринкових 
перетворень. 

Фахівці Світового банку, аналізуючи економічне 
зростання в РФ за останні три роки, дійшли висновку, 
що воно відбувається в умовах незавершеності транс-
формаційного періоду, а в термінах теорії еко-
номічного зростання — нижче кривої виробничих можли-
востей, тому на перших етапах виходу з кризи зростан-
ня можна досягнути шляхом простого перерозподілу ре-
сурсів. Однак крива виробничих можливостей може руха-
тися під впливом довгострокових факторів зростання: 
зміни чисельності населення та науково-технічного 
прогресу. Оскільки їхній вплив виявлятиметься посту-
пово, то структурні зрушення стають одним із найва-
гоміших факторів, що визначатимуть середньо- та дов-
гострокові перспективи економічного зростання 20.  

Досвід кризового падіння трансформаційних економік 
та динамізм перетворень у розвинених країнах світу до-
дали до існуючої системи чинників економічного роз-
витку наступні: відкритість, макроекономічна 
стабільність, головування закону, розвиток інсти-
туцій, відсутність корупції, ринкова орієнтація, бюд-
жетна прозорість. Ці та багато інших факторів було 
проаналізовано, втім, кожен з них лише частково відоб-
ражав потенціал розвитку національної економіки. Такий 
підхід до розуміння факторів та чинників економічної 
динаміки обумовив побудову міжнародних рейтингів по-
тенціалу розвитку окремих країн, що дозволяють поба-
чити глобальну картину процесів розвитку та надають 
можливість оцінити не просто сукупність факторів роз-
витку тієї чи іншої країни, але й изначити конкурен-
тоспроможність національної економіки як об’є ту 
інвестування, а отже й розвитку. 

Але перш, ніж перейти до узагальнення причин, які 
зумовлюють економічну динаміку, підведемо попередні 
підсумки. Огляд теоретичних концепцій динаміки еко-
номічного зростання продемонстрував, що, з одного бо-
ку, є ряд факторів (перш за все — ресурсних факторів 
виробництва) економічної динаміки, посилення яких 
призводить до економічного зростання, а з іншого — 

 
20 Всемирный банк. Макроэкономические факторы послекризисно-

го роста // Вопросы экономики. — 2004. — № 5. — С. 29. 



Г л а в а 1. Теоретичні аспекти трансформаційних змін та 
структурних… 

 

 

 26 

дія цих чинників не є лінійною, тобто наступає час, 
коли фактор, досягаючи певної межі, втрачає свою 
ефективність, що зумовлює перехід до етапу гальмуван-
ня економічного розвитку та падіння виробництва і по-
роджує циклічні коливання на кон’юнктурній кривій. 
Дж. М. Кейнс обґрунтував важливість пошуку інве-
стиційного перенасичення за рахунок недостатнього 
споживання, тобто акцентував увагу на необхідності 
регулювання процесів інвестування та споживання за 
допомогою коригування розподілу доходів та анти-
циклічних заходів. Класики неокейнсіанства Р. Харрод 
та Е. Хансен зосередилися на динамічних складових 
економічної системи: коливаннях рівня заощаджень та 
попиті на інвестиційні ресурси і ефектах акселерації 
та мультиплікації, а також емпірично підтвердили вис-
новки стокгольмської школи щодо існування лінії 
урівноваженого постійного розвитку, біля якої відбу-
ваються коливання фактичних темпів розвитку, причому 
цикли залежать від коливань капітальних вкладень 
будь-то довгострокового, середньострокового чи корот-
кострокового характеру. Неокейнсіанці довели, що ефект 
взаємодії мультиплікатора та акселератора розкручує 
кон’юнктурну криву до того часу, поки інвестори отри-
мують прибутки, що залежать від “стелі”, яка визна-
чається повним використанням робочої сили та 
капітального обладнання.  

Дослідження М. Кондратьєва підтвердили наявність 
зазначеного зв’язку — на його думку кон’юнктурна кри-
ва завжди коливатиметься біля певної лінії тренду, на 
яку накладатимуться циклічні коливання, різні за ха-
рактером та тривалістю у часі, а порушує рівновагу 
науково-технічний прогрес, оскільки об’єктивно зумов-
лює необхідність оновлення всіх факторів виробництва 
і веде до перерозподілу суспільних благ та виробничих 
сил, визначаючи характер розвитку економіки через по-
штовхи.  

Це означає, що реакція економічної системи на вик-
лик часу залежить від наявних резервів, що мають за-
безпечити “перехід” системи у новий цикл розвитку, 
або спричинити тимчасове напруження системи з ефектом 
скорочення виробництва. 
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Погляд на економічну динаміку та її циклічність 
було значно розширено за результатами емпіричних 
досліджень Саймона Кузнеця, центральним місцем яких 
було порівняння різних економічних структур. На 
відміну від інших інноваційних циклічних теорій, уче-
ний додав якісно новий погляд на чинники економічного 
розвитку, постулювавши широкоаспектність впливу 
структурних чинників як таких, тобто емпірично довів 
наявність зв’язку між економічною динамікою та струк-
турними процесами. 

Отже, поєднання трьох компонентів: факторів вироб-
ництва, макроекономічних структур та їх динаміки у 
часі виводить проб-лему із площинних проекцій до 
об’ємних із відповідними структурами, що дає змогу 
більш повно зрозуміти економічні процеси. Але, на на-
шу думку, поза увагою економічної теорії залишилися 
закони, що детермінують структурування економічних 
систем та формування своєрідних каналів розгортання 
різних факторів, а точніше — ансамблю факторів. 
Відомо, що на тому чи іншому етапі циклу розширення 
певних каналів супроводжується звуженням якихось 
інших, що, з одного боку, сприяє “перекиданню” ре-
сурсів, а з іншого — посилює той чи інший фактор еко-
номічної динаміки. Питання, однак, полягає в тому, 
яким законам підпорядковується взаємодія всіх еле-
ментів цього процесу? 

Сучасна теорія економічної динаміки дедалі більше 
уваги приділяє обґрунтуванню потенціалу зростання. 
Так, на думку фахівців Всесвітнього Форуму (ВФ), по-
тенціал зростання є похідною сукупності багатьох чин-
ників, тому й методологія обрахунку конкурентоспро-
можності зростання є синтезом багатьох складових, 
причому щорічно до переліку останніх додається кілька 
нових, а результати наводяться у звітах глобальної 
конкурентоспроможності (Global Competitiveness 
Report), де відображаються фундаментальні складові 
потенціалу стабільного зростання країн в середньо- та 
довгостроковій перспективі. 

Отже, за методологією ВФ, індекс конкурентоспро-
можності розвитку характеризує комплекс процесів, що 
зумовлюють стабільний розвиток. Ідею цього індексу та 
методику його обрахунку було запропоновано та розви-
нено Дж. Саксом (Jeffrey Sachs) та Д. Макартуром 
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(John McArthur). Індекс синтезує сукупність інсти-
туційних, структурних, політичних та інших чинників, 
що зумовлюють зростання в багатьох країнах світу (у 
2003 р. — 102 країни з усіх частин світу). 

Розробники індексу глобальної конкурентоспроможності 
(ІГК) умовно визначили “три стовпи”, на яких ґрун-
тується процес зростання, а саме: макроекономічне се-
редовище (macroeconomic environment), якість держав-
них інституцій (quality of public institutions) та 
технологічний прогрес (technology). 

Макроекономічна стабільність обумовлює специфічні 
характеристики країни, які саме й роблять бізнес-
середовище сприятливим — передбачуваність інфляції, 
валютного курсу, бюджетного дефіциту, боргової по-
літики держави, а також ефективність дії інституту 
державних послуг. 

На розвиненість інституційних складових вказує 
перш за все ефективний захист прав власників, 
відсутність прихованих бар’єрів, наявність 
відповідної законодавчої бази, відсутність корупції — 
тобто все, що свідчить про “чесні правила гри”. 

Третя складова, технологічний прогрес, відображає 
погляди неокласиків щодо зростання — економіка не ма-
тиме високих темпів зростання в довгостроковій пер-
спективі без технологічного прогресу 21.  

Вважається, що вплив перших двох чинників на про-
цес економічного зростання має дискретний характер. 
Так, якщо в країні несприятливе економічне середовище, 
то саме його поліпшення на перших порах дасть най-
більший ефект, але, після досягнення певного рівня 
його якості, подальші — вже помірні — його зміни мало 
впливатимуть на економічне зростання. Втім, ця зако-
номірність не відображає характер впливу на еко-
номічне зростання НТП — його вплив має бути безпере-
рвним. Враховуючи це, саме технологічний чинник вва-
жається найбільш вагомим (критичним) у аналізі проце-
су економічного зростання в довгостроковій перспек-
тиві. Причому, в країнах, що займають провідні по-
зиції технічного прогресу, немає іншого шляху зро-

 
21 Solow R. A Contribution to the Theory of Economic 

Growth // Quarterly Journal of Economics. — 1956. 
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стання, крім інноваційного. А в країнах, що тільки 
наближаються до високорозвинених, велику роль віді-
грає поєднання адаптування існуючих розвинених техно-
логій та власного інноваційного розвитку. 
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Треба зауважити, що “три стовпи” зростання не є 
незалежними, вони взаємодіють у впливі на економічне 
зростання і, як зауважили Сакс та Макартур: “Ці три 
фактори переплітаються — сильні інституції, наприк-
лад, потребують технологічного розвитку, а складна 
технологічна база забезпечує макроекономічну стабіль-
ність — водночас, кожен із них безпосередньо залежить 
від тренду економічного зростання” 22. 

Відповідно до зазначених основних трьох факторів 
конкурентоспроможності індекс конкурентоспроможності 
зростання (GCI) (ІКЗ), за методологією ВФ, розкла-
дається на три компоненти: технологічний індекс, 
індекс публічних інституцій, індекс макроекономічного 
середовища.  

За впливом фактора технологічного розвитку на еко-
номічне зростання країни, останні умовно поділяють на 
дві групи: на країни, що є “ядром” або генератором 
інновацій, саме в цих країнах інноваційна складова є 
головним чинником зростання, та на ті країни, техно-
логічне оновлення яких відбувається головним чином за 
рахунок технологічного трансферту з-за кордону. В 
якості головного критерію такого поділу було визначе-
но показник середньої річної кількості зареєстрованих 
інноваційних патентів на душу населення (number of 
registered US utility patents (patents for 
innovation) per capita, per year). При цьому межею 
поділу став показник — 15 патентів на 1 млн осіб. Не-
зважаючи на те, що розробники даного методичного 
підходу зробили цілу низку застережень щодо отриманих 
результатів, слід, однак, зауважити, що в деяких 
країнах система патентування є недостатньо зручною 
для винахідників, тому в них винаходи часто взагалі 
не реєструються, отже, показник поки що не є 

 
22 McArthur J. W., Sachs J. D. The Growth Competitiveness 

Index : Measuring Technological Advancement and the Stages of 
Development // The Global Competitiveness Report 2001—2002. — 
New York : Oxford University Press for the World Economic Fo-
rum. — Р. 39. 
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універсальним. Крім того, він ігнорує необхідність 
врахування якості інновацій. Але насправді інновації 
мають різну “вагу” з огляду на той вплив, який вони 
чинять на розвиток. Іноді всього лише одна інновація 
зумовлює революцію, а мільйони інших патентованих ви-
находів нічого не додають до економічного піднесення. 
Автори методики намагалися довести та формалізувати у 
розрахунках той факт, що інноваційний чинник є більш 
важливим для економічного зростання країн першої гру-
пи, в той час як для країн другої групи достатньо ви-
користовувати вже існуючі технології, щоб отримати 
позитивний результат. Ця ідея є досить дискусійною, 
особливо щодо пострадянських країн, яким відводиться 
роль користувачів інноваційних ресурсів, створених в 
інших країнах, хоча насправді ці країни мають значний 
інноваційний потенціал, про що свідчить, зокрема, 
відтік “мізків” із цих країн у період кризи та роль 
учених-емігрантів звідти в інноваційному піднесенні 
розвинених країн. 

Селективність врахування інноваційного фактора в 
розрахунках композиційних індексів конкурентоспромож-
ності країн різних груп призводить до того, що сто-
совно першої групи країн вагомість інноваційного 
індексу зростає, а стосовно другої групи — змен-
шується. В той же час використання трансферу техно-
логій має позитивну вагу в другій групі країн і нуль-
ову — в першій. Тобто, до різних груп країн по суті 
використовуються неоднакові методологічні підходи. 

Так само більш важливими для другої групи країн є 
макроекономічне та інституційне середовище, оскільки 
ці компоненти розвитку, резерв позитивних змін яких 
не є критичним, більш сильно впливатимуть на еко-
номічне зростання саме в цих країнах, в той час як у 
країнах першої групи потенціал прогресу цих чинників 
обмежений, оскільки вони вже достатньо розвинені. 

Автори методології обчислення ІКЗ пояснюють це 
тим, що інституційні чинники відіграють ключову роль 
лише в країнах з низьким чи середнім рівнем життя. На 
їхню думку, після досягнення макроекономічної та ін-
ституційної стабільності (включаючи збалансований 
бюджет, здорову банківську систему з широким доступом 
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до кредитних ресурсів), прогресивні зрушення в цій 
групі чинників зростання відіграватимуть менш значну 
роль, в той час як головною рушійною силою зростання 
стають або інновації (в країнах, що складають ядро 
технологічного прориву), або їх розповсюдження (в 
країнах, що не належать до цього ядра).  
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Методологічним наслідком такої диференціації є те, 
що при обрахунку композитного ІКЗ стосовно країн “яд-
ра” інноваційний чинник враховується з коефіцієнтом 
1/2, інституційний та макроекономічний — 1/4, а сто-
совно іншої групи країн усі три субіндекси отримують 
однаковий коефіцієнт 1/3 23. 

Запропоновані ВФ методи оцінки потенціалу зростан-
ня економіки тієї чи іншої країни охоплюють доволі 
широке коло індикаторів, причому, на відміну від кла-
сичних факторних підходів, ступінь впливу того чи 
іншого фактора враховується відповідно до його “роз-
виненості” в тій чи іншій конкретній країні: чим ви-
щим є резерв розвитку фактора до відповідного серед-
нього рівня, тим більшим буде ефект його дії. Отже, 
приєднання додаткових факторів розвитку та компону-
вання їх у композиційні субіндекси та індекси дає 
можливість більш обґрунтовано та всебічно — одразу й 
через факторні, й через “середовищні” складові — 
оцінювати потенціал розвитку. На перший погляд, за 
такого підходу нібито ігноруються важливі структурні 
характеристики та циклічність розвитку, але це не 
так. Адже хоча й грубо, але доволі диференційовано 
оцінюється дія тих чи інших факторів у групах країн, 
залежно від досягнення цими факторами критичної для 
кожної групи країн межі. Звичайно, задля підвищення 
якості прогнозування, дія того чи іншого чинника в 
кожній  країн потребує більш ретельного вивчення з 
викорис- танням останніх методологіч их розробок.  

У цьому контексті слід згадати методичні інстру-
ментарії, запропоновані Робертом Енглом — для аналізу 
часових рядів зі змінною у часі волатильністю 

 
23 Blanke J., Paua F., Sala-I-Martin X. The Growth Competi-

tiveness Index: Analyzing Key Underpinnings of Sustained Eco-
nomic Growth // World Economic Forum. — 2004. 
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(змінністю) та Клайвом Гренжером — для аналізу часо-
вих рядів із загальними трендами (коінтегрованих ча-
сових рядів) 24. По суті, це такі нові методи моделю-
вання економічних залежностей, які відображають 
емпіричні спостереження саме щодо кластеризації вола-
тильності, коли періоди підвищеної змінності показни-
ка чергуються з періодами відносної стабільності. 
Тобто, емпіричні спостереження циклічних коливань бу-
ло узагальнено у формальних моделях, що можуть вико-
ристовуватися на практиці для передбачення циклічних 
змін, включаючи кон’юнктурні.  

Теза, що в оцінці потенціалу розвитку має бути 
врахованим фактор циклічності, вже не є дискусійною, 
проблема полягає в тому, щоб методику розрахунку дії 
окремих чинників динаміки розвитку доповнити розра-
хунками циклічної дії цих факторів у композиції. На 
сьогодні на базі емпіричних даних розроблено лише 
фрагменти моделей обрахунків окремих показників, і в 
якості пояснюючих змінних (факторів) у цих моделях 
викорис-товуються коінтеграційні співвідношення. Так, 
є роботи, в яких моделюються попит на гроші та ін-
фляція 25, динаміка паритету купівельної спроможності 
26 та взаємозалежності інших макропоказників 27.  

 
24 Саме за ці розробки вчені отримали Нобелівську премію в 

2003 р. 
25 Серед них: Johansen S. Testing Weak Exogeneity and the Or-

der of Cointegration in UK Money Demand Data // Journal of Pol-
icy Modeling. — 1992. — Vol. 14. — Р. 313—334; Engsted T. 
Cointegration and Cagan’s Model of Hyperinflation under Ra-
tional Expectations // Journal of Money, Credit and Banking. — 
1993. — Vol. 25. — Р. 350—360; Engsted T. The Classic European 
Hyperinflations revisited: testing the Cagan’s model using a 
cointegrated VAR approach // Economica. — 1994. — Vol. 61. — 
P. 331—343.  

26 Наприклад: Johansen S., Juselius K. Testing Structural 
Hypothesis in a Multivariate Cointegration Analysis of the PPP 
and UIP for the UK // Journal of Econometrics. — 1992. — Vol. 
53. — P. 211—244. 

27 Див. наприклад: Tullio G., Ivanova N. The Demand for 
Money mid Currency Substitution in Russia during and after 
Hyperinflation: 1992—1996 // Экономический журнал ВШЭ. — 1998. — 
№ 2; Дробышевский С., Козловская А. Внутренние аспекты денежно-
кредитной политики России. — М. : ИЭПП, 2002; Канторович В. 
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Сучасна практика емпіричних розрахунків та резуль-

тати конкретних досліджень щодо коінтеграційних за-
лежностей і циклів (особливо коротких) поки що не ма-
ють загального теоретичного тлумачення, тим не менш 
наявні методики обчислення мають враховуватися при 
прогнозуванні економічної динаміки.  
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Таким чином, наш короткий огляд основних теорій, 
які розглядають зміни економічної динаміки, показує, 
що суто факторний підхід, навіть за умови доповнення 
палітри чинників характеристиками економічного сере-
довища, включаючи інституційні 
складові розвитку суспільства, є недостатнім для 
обґрунтування майбутньої економічної динаміки, особ-
ливо в коротко- та середньостроковому періоді. Ос-
кільки дія кожного фактора розгортається в межах пев-
ного “коридору”, просторові та часові характеристики 
якого і детермінують максимальний очікуваний ефект, за 
певних умов подальше ресурсне наповнення фактора може 
призвести лише до ресурсних втрат, що негативно впли-
ватиме на економічну динаміку в цілому. Причому, “ко-
ридори” мають властивість змінювати свої параметри 
залежно від фази економічних циклів, посилюючи тим 
самим дію того чи іншого чинника зростання. На наш 
погляд, фактори працюють в “ансамблі” в межах еко-
номічних структур (або матриць), формування яких 
підпорядковується загальним законам, що гармонізують 
дію окремих факторів і їхній вплив на економічну ди-
наміку. Хоча в теорії вже знайдено граничну ефек-
тивність окремих факторів (капіталу, споживання), а 
також доведено існування тренду загального розвитку 
системи, біля якого відбуваються циклічні коливання 
кон’юнктури, однак поки що відсутнє розуміння законів 
структурування економічних систем, тобто законів гар-
монізації дії окремих факторів в межах цих систем, а 
отже, немає і задовільного пояснення характеру дії як 
самих цих законів на окремих етапах циклу розвитку, 
так і шокових впливів окремих чинників на рівновагу 
систем, немає також визначеності щодо того, які 
структурні компоненти притаманні економіці в момент, 

 
Взаимосвязь реального курса рубля и динамики промышленного 
производства в России // Экономический журнал ВШЭ. — 2001. — № 
3. 
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коли лінія її реального розвитку збігається з лінією 
тренду.  

Поки що навіть рано стверджувати, що сучасні роз-
робки з економічної динаміки охоплюють усі закони та 
чинники економічної динаміки. Тому, незважаючи на те, 
що в макроекономічному моделюванні використовуються 
економічне обґрунтування факторів зростання та 
емпірично визначені характеристики циклічних коли-
вань, між змодельованими та реальними процесами спо-
стерігаються істотні розбіжності. Саме тому викори-
стовувана на практиці методологія прогнозування еко-
номічної динаміки на базі емпіричних характеристик 
далеко не завжди відповідає вимогам теорії. 
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1.2. Причини трансформаційних змін 
у постсоціалістичних країнах 

Історично зумовлена спроба досягти ефективного еко-
номічного розвитку за умов суспільної власності на 
засоби виробництва та директивного планування вияви-
лася невдалою. В постіндустрі- альну епоху планова 
економіка стала неконкурентоспроможною в порівнянні з 
ринковою. Директивна система господарювання була не 
здатна ефективно відповісти на виклики часу в умовах, 
коли підвищення рівня складності економічної системи 
відбува- лося значно швидше, ніж змінювалися можли-
вості управлінців реагувати і, тим більше — керувати 
процесом. Економіка, яка характеризувалася ланцюговим 
нарощенням складності процесів виробництва та спожи-
вання, зіткнулася із системними обмеженнями — це зава-
жало ефективно використовувати ресурси, призводило до 
їх перевитрат і стримувало подальший розвиток. У ре-
зультаті — поява дефіцитів, розбалансування рівноваги 
між попитом та його наповненням відповідною пропо-
зицією. Це гостро потребувало переорієнтації ринкових 
сигналів і реакції на них з рівня управлінців на 
рівень споживачів та виробників, залишаючи за держа-
вою сферу винятково державних послуг, а також створення 
підприємницького середовища, де б суб’єкти господарю-
вання могли ефективно діяти. У пошуках відповіді 
ідеологи соціалізму розробили теоретичні концепції, у 
яких намагалися обґрунтувати необхідність поєднання 
соціалізму з елементами капіталізму на окремих сег-
ментах економіки, для того, щоб хоча б фрагментарно 
ініціювати дію нових економічних стимулів. Втім, 
фрагментарний “ремонт” системи не поліпшив станови-
ща — більш кардинальна її трансформація вже стояла на 
порозі, очікуючи свого часу, щоб увійти в історію та 
в життя багатьох людей. 

Треба зазначити, що життєздатність соціалістичної 
системи мала свої історичні “ніші” та об’єктивні об-
меження практичної реалізації. Так, соціалістичний 
спосіб господарювання продемонстрував свою ефек-
тивність у ті періоди, коли виникали економічне на-
пруження й необхідність здійснення циклічних ривків, а 
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саме: індустріалізації країни, укріплення обороноз-
датності, будівництва інфраструктури тощо. У ці 
періоди було недостатньо ресурсів для матеріального 
заохочення, тому створення виробничого потенціалу 
відбувалось або під відповідними гаслами — на ен-
тузіазмі мас, або під примусом. За таких умов 
адміністративна система, побудована на відповідній 
політичній платформі, спра- цьовувала як потужна 
мобілізаційна сила, що у короткі терміни поєднувала 
енергію мас для досягнення конкретних цілей. При цьо-
му ідеологічним пріоритетом були суспільні цінності, 
задля яких у жертву приносилися особисті. Радянська 
система виховувала “героїв”, здатних жертвувати собою 
задля реалізації комуністичних ідей. Тому наявність 
будь-якої матеріальної зацікавленості в результатах 
своєї праці у нового покоління, вихованого на ко-
муністичних догмах, була неможливою — це б суперечило 
ідеї “героїв”, оскільки економіка вважалася “полем 
бою”, де велася “битва” за врожай, метал тощо. 

Невід’ємною складовою адміністративного централізму 
із суспільно орієнтованою пірамідою інтересів та мо-
тивацій була розгалужена система соціального захисту 
широких верств населення. В її межах було безперечно 
здійснено прориви у розвитку систем освіти й охорони 
здоров’я, ліквідовано бідність, і водночас зроблено 
підйом у галузі науки, аерокосмічній сфері тощо. Пи-
тання полягає в тому, чи відповідало радянське 
суспільство нав’язаній йому моделі розвитку? Чи не 
була ця, на наш погляд, дійсно прогресивна модель та-
кою, що може бути життєздатною лише в умовах еко-
номічно зрілого суспільства, до рівня якого сучасне 
людство ще не розвинулося. Можливо, в майбутньому, 
коли потреба у праці на соціум не буде нав’язана, а 
стане іма- нентною сутністю та потребою членів такого 
суспільства, соціа-лізм виникне сам по собі. Адже 
ніколи моральні цінності не можуть бути нав’язаними 
ззовні, вони мають внутрішньо визріти, в умовах віль-
ного вибору. Останнє передбачає формування відпо- 
відного середовища із багатоманітним спектром люд-
ських цін- ностей та можливістю кожному членові 
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суспільства обирати свій шлях. Історія показує, що 
поки людство екзамен на соціалізм не витримало. 

Командно-адміністративна система господарювання 
виявилася неспроможною контролювати процеси, що су-
проводжували стрімкі зміни в економіці та у 
свідомості людей (незважаючи на численні інформаційні 
фільтри). Тому наприкінці циклу функціо-  нування ра-
дянської системи, особливо з появою значного розриву 
в ефективності економічного розвитку двох типів гос-
подарювання (капіталістичного та соціалістичного), 
чітко проявилася розбіжність між проголошеними соц-
іальними цілями та фактичними результатами. Виникла 
глибока прірва між ідеологією та реальністю. Найбільш 
зріла частина суспільства очікувала змін, у першу 
чергу — в інформаційному полі країни, яке мало розши-
ритися та демонополізуватися, і водночас була готова 
до полі- тичних змін. 

Із суто економічної точки зору, до реформ спонукало 
неефективне використання суспільних ресурсів, що за-
гальмувало розвиток економіки. Система не мала спря-
мованості на оптимізацію потоків інвестицій, трудових 
ресурсів та балансування попиту і пропозиції. В ре-
зультаті в країні виникли такі негативні явища, як 
дефіцит, черги, обмеження кількості продажу товарів 
тощо. 

У наукових працях багатьох учених (серед них —
 Б. Бруцкус, Л. Мизес та Ф. Хайек) 28 доводиться обме-
женість можливостей соціалізму. Трансформаційному 
періоду радянської економічної системи достатню увагу 
приділено авторським колективом книги “Экономика пе-
реходного периода. Очерки экономической политики по-
сткоммунистической России (1991—1997)”. На аргументи 
“адептів” приреченості соціалізму відомий російський 
економіст і політик Є. Гайдар висуває слушний контр-
аргумент: “СССР существовал и развивался достаточно 
высокими темпами, действительно вызывавшими тревогу у 
лидеров западного мира вплоть до начала 70-

 
28 Мизес Л. Социализм. — М., 1994; Бруцкус Б. Проблемы на-

родного хозяйства при социалистическом строе // Экономист. — 
1992. — № 1, 2, 3; Хайек Ф. Дорога к рабству. — М., 1993. 
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х годов” 29. Можна погодитися з Є. Гайдаром, що ар-
гументація Мизеса та Бруцкуса є недостатньою, коли 
необхідно пояснити системні причини кризи соціалізму, 
але, на наш погляд, це потребує більш детального роз-
гляду, з урахуванням широкого кола складових та чин-
ників суспільного розвитку. 

Усі аналітичні дослідження соціалістичної системи 
господарювання, які мали критичний характер, зводили-
ся до визначення перспектив, що свідчить про 
відсутність відповідної обґрун-тованої теорії (із до-
казом приреченості соціалізму), згідно з якою можна 
було б побудувати хоч якусь реалістичну перспективу. 

Однак, якщо більшість дослідників соціалістичної 
моделі розвитку 30, сформованої в СРСР у період індуст-
ріалізації, не пропонують такої теорії, то Є. Гайдар 
дійшов до узагальненої характеристики окремих деталей 
системи та її ресурсної складової. Так, він пов’язує 
приреченість соціалістичної моделі з тим, що вона 
функціонувала за принципом імпортозаміщення, а така 
модель, “определенное время являясь одним из действен-
ных способов ускорения экономического роста, в конеч-
ном счете приводит к отставанию страны в области тех-
нического прогресса, а попытки выйти за пределы воз-
можностей модели приводят к падению производства и 
другим весьма болезненным последствиям” 31. На нашу 
думку, ця теза не є коректною, адже соціалістична 
система будувалася в агресивному оточенні й саме тому 
була переважно самодостатньою. А для імпортозаміщення 
необхідно спочатку мати імпортну складову на 
внутрішньому ринку, щоб потім її заміщувати. Тому, як-
що говорити про системне явище, то це була спроба жи-
ти за принципом самодостатності, який обмежує 

 
29 Экономика переходного периода. Очерки экономической полити-

ки пост-коммунистической России (1991—1997) // Редакционная кол-
легия: Гайдар Е. (главный редактор), Главацкая Н., Лопатников 
Л., Мау В., Серова Е., Синель-ников С., Улюкаев А. ; Руководитель 
авторского коллектива Е. Гайдар. — М., 1998. 

30 Крім вищенаведених робіт Л. Ф. Мізеса, Ф. А. Хайєка, най-
більш глибокими є дослідження Я. Корнаи: Kornai J. The Social-
ist System. The Political Economy of Communism. — Oxford, 
1992, та Є. Т. Гайдара: Гайдар Е. Аномалии экономического рос-
та. — М. : Евразия, 1997. 

31 Див. посилання 28. 
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зовнішні контакти країни, а разом з цим — доступ до 
ринку інноваційних ресурсів і технологій. 

В якості характерних рис соціалістичної моделі ав-
торами зазначеної монографії виділяються такі: 
домінування державної власності з підпорядкуванням 
колективної форми власності державі, відповідно — 
домінуюча роль державних національних заощаджень та 
їх розподілу, незалежно від ефективності використання 
суб’єктами фінансування (виділення “лімітів”), ство-
рення потужної управлінської ієрархії для забезпечен-
ня тотальної координації господарчої діяльності, 
цілеспрямований перерозподіл ресурсів з аграрного 
сектору на користь промисловості для забезпечення 
індустріалізації країни, жорсткий політичний контроль 
тощо. 

Дійсно, за часів розподілу “лімітів” технологічне 
оновлення основних фондів відбувалося масштабно, але 
доволі неефективно. В економіці забезпечувалась мож-
ливість акумуляції великих заощаджень на державному 
рівні та реалізації масштабних проектів, мав місце 
високий рівень капіталізації заощаджень та постійне 
розширення як виробничої бази, так і соціальної інфра-
структури. Але проблема крилася в недостатніх темпах 
технологічного оновлення і зменшення енерго- та ма-
теріалоємності виробництва. Розширене відтворення 
громіздких виробничих фондів коштувало дедалі дорожче, 
при цьому ефективність їх використання постійно зни-
жувалася, оскільки було неможливо ініціювати з центру 
те, що має виникати лише на місцях. Значні обсяги но-
вого та дорогого обладнання згодом перетворювалися на 
брухт, оскільки перш ніж потрапити у цех, воно часто 
іржавіло на території заводу чи на складах, а іноді 
дорогі верстати з числовим програмним управлінням 
простоювали в цехах без використання. Система вияви-
лася нездатною налагодити ефективний розподіл і вико-
ристання матеріальних ресурсів у виробничій сфері та 
бездефіцитне виробництво й постачання споживчих то-
варів і послуг; а отже — нестійкою. 

Проте, авторський колектив під керівництвом 
Є. Гайдара вважав, що характерною рисою соціалістич-
ної моделі було те, що така система була “исключи-
тельно устойчива, …но оказалась плохо приспособленной 
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к противодействию внешним шокам и авторазрушительным 
внутренним напряжениям” 32. Це твердження, на наш по-
гляд, є суперечливим, адже система не може вважатися 
стійкою, якщо вона не здатна протидіяти внутрішнім та 
зовнішнім шокам. Більш того, таку систему можна 
оцінити як негнучку, неспроможну залучати нові еле-
менти без вказівки згори. Піраміда виконавчої влади 
обмежувала ініціативу знизу як ресурсно, так і по-
літично. Лише окремі інновації та ініціативи знизу 
ставали масовими, швидко набуваючи адміністративного 
забарвлення через “розповсюдження” досвіду і перетво-
рюючись у “рух”: стахановський, а згодом — бригадний 
підряд тощо. Отже, “замороження” новаторських 
імпульсів та інтересів суб’єктів господарювання в на-
прямку підвищення ефективності виробництва стало ха-
рактерною ознакою соціалістичної системи. Спроба за-
мінити ринкову конкуренцію на соціалістичне змагання 
не вдалася. 

Для більшості дослідників соціалістичної еко-
номічної системи характерним є ресурсний підхід до 
визначення її живучості, який можна назвати екстен-
сивним баченням моделі. Згідно з цим підходом вва-
жається, що спочатку система розвивалася за рахунок 
перерозподілу ресурсів — “індустріалізація за рахунок 
аграрного сектору”. Після вичерпання цього джерела 
генератором ресурсів стали родовища газу та нафти у 
Західному Сибіру, коли ж цей ресурсний потенціал було 
частково вичерпано, система зазнала краху. Згідно із 
цією концепцією, практично відкидається гіпотетична 
здатність до ендогенного існування та розвитку систе-
ми без експлуатації якогось додаткового джерела. 
Практично проігноровано структурні чинники зростання, 
включаючи малі підприємства. 

Після того, як керівники соціалістичних країн пе-
ресвідчили- ся, що директиви та гасла не спрацьовують, 
що не можна усім керувати з “єдиного центру”, що необ-
хідно якимось чином стимулювати учасників економічного 
“дійства” та оновлювати виробництво, почалися пошуки 
“ринкових ін’єкцій” задля оживлення соціалістичного 
способу господарювання. Аналіз численних спроб щодо 

 
32 Див. посилання 28. 
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реформування соціалістичної моделі виявив неможливість 
уведення “ринкових” сурогатів у межах збереження сис-
теми як такої. Протягом 60—70-х років спостерігався 
період розвитку радянської економічної науки в на-
прямку пошуку шляхів удосконалення господарчого ме-
ханізму. Головним напрямом стало розширення само-
стійності підприємств у прийнятті рішення щодо оплати 
праці в межах старої системи відносин власності 33. 

У середині 1960-х років у соціалістичних країнах 
було проведено експерименти з метою доповнення систе-
ми традиційних соціалістичних (моральних) стимулів 
низкою нововведень з елементами ринкового регулюван-
ня. Дослідники з Кембриджа наводять приклади реформ 
1966—1968 рр. у СРСР; 1957—1958 рр. та 1965—1969 рр. 
у ЧССР; 1965—1969 рр. та 1973—1979 рр. у ПНР; 1965—
1969 рр. у НДР та реформ в УНР, які були розпочаті 
після 1957 року. Загальний висновок був таким: соц-
іалістична система відторгає та формалізує усі еле-
менти, які не змінюють її фундаментальних засад 34; 
ані запровадження нових показників планування й 
оцінки господарської діяльності, ані зміни в системі 
стимулів та розширення прав господарчих одиниць не 
впливають на роботу системно закріпаченої економіки. 

Дослідження результатів реформ привели багатьох 
дослідників до висновку про принципову нереформованість 
соціалістичного типу господарювання. Тобто для досяг-
нення більш-менш стійких позитивних результатів, необ-
хідно розширити ринок, лібералізувати ціни, кардинально 
збільшити самостійність підприємств, легалізувати при-

 
33 Sutela P. Economic Thought and Economic Reform in the So-

viet Union. — Cambridge : Cambridge University Press, 1991; 
Mau V. The Political History of Economic Reform in Russia. — 
London : CRCE, 1996. 

34 Kornai J. The Socialist System. The Political Economy of 
Communism. — Oxford, 1992; Balcerowicz L. On the Reformability 
of the Soviet-Type Economic Systems // The Evolution of Eco-
nomic Systems: Essays in Honour of Otta Sick. London, 1990; 
Balcerowicz L. The Soviet-Type Economic System, Reformed System 
and Innovativeness // Communist Economic. — 1990. — 2. — № 1; 
Гайдар Е. Экономические реформы и иерархические структуры. — 
М. : Наука, 1990. 
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ватний сектор. Таким чином, певні позитивні наслідки 
реформ (зі збереженням домінуючої ролі держави, жорст-
кого захисту внутрішнього ринку поряд із розвитком рин-
кових інституцій та формуванням сектору приватних гос-
подарств) в Югославії, Угорщині, Китаї та В’єтнамі на-
близили ці країни до майбутніх кардинальних трансфор-
маційних перетворень. 

У той самий час, навіть сегментарні реформи призвели 
до ди- ференціації доходів, прискорення інфляції, 
підриву звичної ста-більності, проте не вирішили пи-
тань системного підвищення ефективності виробництва, 
оптимізації розподілу ресурсів, акти-візації 
ініціативи суб’єктів господарювання. Деформована 
структура виробництва з тяжінням до важкої промисло-
вості ускладнювала перехід до нового етапу розвит-
ку 35. 

Перебудова продемонструвала принципову неспромож-
ність системи до руху в старих соціалістичних шорах. 
Технологія перебудови мало відрізнялася від рево-
люційних гасел та “мобілізаційних” технологій, що вже 
давно використовувалися партактивом. До пріоритетного 
розвитку машинобудування додалися: “культурна рево-
люція”, антиалкогольна кампанія, “кадрова революція” 
тощо. Це майже нічого не змінило у традиційному спо- 
собі вирішення наболілих проблем, але розширило 
інформаційне поле та відродило надію на позитивні 
зміни. 

Отже, неефективність старої системи, дедалі більша 
невід- повідність ідеологічних догм реаліям, консер-
ватизм адміністра-тивної та політичної еліти, яка 
діяла за старими схемами й тому була неспроможною 
функціонувати в умовах економічної та політичної не-
визначеності та фрагментарних соціально-госпо-дарчих 
нововведень, а також нездатною до формування умов для 
широкого інноваційного розвитку й ефективного вироб-
ництва, були головними причинами провалу “косметич-
них” реформ. Слід зазначити, що більшість дослідників 
нехтує очевидністю того, що наприкінці минулого сто-
ліття людство вступило в новий світ, в якому умови 

 
35 Goldman M. I. What Went Wrong with Perestroika. — New 

York ; London : W. W. Norton and Co, 1991. 
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виживання визначаються життєздат- ністю системи й 
вимірюються такими її якостями, як швидкість адаптив-
ного реагування на різні шоки (як негативні, так і 
позитивні), здатність ініціювати та витримувати інно-
ваційні сплески, що розширюють потенціал зростання. 
Саме об’єктивна неспроможність таких реакцій в межах 
командно-адміністративного господарювання позбавила 
соціалістичну систему можливостей до подальшого існу-
вання. 

Із початком реформ для господарюючих структур на-
став час набуття досвіду функціонування в умовах по-
стійної нестабіль-ності. І такий досвід вони отрима-
ли, він слугує їм за імунітет до зовнішніх подраз-
нень. Тепер колишні учні, які нещодавно засвоювали 
ази ринкової економіки, в питаннях виживання стають 
вчителями для бізнесменів із стабільних країн, де 
економічний імунітет ґрунтується, перш за все, на та-
ких адаптивних механіз-мах, як ресурсна маневреність 
(резервні фонди, широкий доступ до кредитів, розвине-
ний фондовий ринок, трудова міграція, відсутність рин-
кових бар’єрів, низький рівень трансакційних витрат); 
наявність передумов для створення кластерів та вироб-
ничих об’єднань, скоординованість дій уряду та 
бізнесових структур, професіоналізм мікро- та макро-
менеджменту, розвинута виробнича та соціальна інфра-
структура тощо. 

Таким чином, головними системними чинниками почат-
ку постсоціалістичної трансформації були: прогресуюче 
відставання від розвинутих країн побудованої на 
суспільній формі власності та адміністративному 
управлінні економічної системи, неконкурентоздатність 
такої системи у порівнянні з ринковою, неспроможність 
потужної управлінської ієрархії забезпечити оптималь-
ний розподіл ресурсів й ефективне їх використання; 
негнучкість, непристосованість до існування в умовах 
швидких змін та со-ціально-господарчих нововведень, 
неспроможність генерувати та підтримувати широку 
палітру інноваційних імпульсів, неприйняття нових 
елементів, обмеження підприємницької ініціативи. 
Функціонування економіки за принципом самодостатності в 
умовах змагання двох систем виводило країну за межі 
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ікою. 

інтенсивного обміну та науково-технологічних кон-
тактів, обмежувало доступ до ринку інноваційних ре-
сурсів і технологій, відкидаючи країну на периферію 
світових процесів. Глобалізація та ланцюгове нарощен-
ня складності системи комунікацій, виробництва та 
споживання показали неефективність тотального контролю 
усіх процесів згори. 

Екзогенними передумовами та чинниками трансформації 
стало потужне розширення світової зовнішньої торгівлі 
та глобальних потоків капіталу, а з ними — розповсюд-
ження нових технологій, посилення міграції трудових 
ресурсів, формування глобального інформаційного про-
стору тощо. Штучна ізоляція соціалістичних країн 
зменшувала потенціал розвитку, відкидала країни на 
периферію інноваційного впливу, сприяючи поглибленню 
розриву в рівні життя між соціалістичними та 
розвиненими країнами з ринковою економ
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1.3. Трансформація, 
роль держави, макроструктурні чинники 

та зміни 

Розвиток світової економіки супроводжується безпе-
рервними різномасштабними трансформаціями, аналізові 
яких присвячено багато публікацій. Класики ко-
муністичної ідеології вважали, що розвиток залежить 
від стану складових певного суспільства та змін “спо-
собу виробництва” і виділяли три головних етапи роз-
витку, три суспільно-економічні формації: до-
капіталістичний устрій (включаючи первіснообщинний, 
рабовласницький та феодальний), капіталістичний і по-
сткапіталістичний. Скориставшись гегелівськими закона-
ми діалектики, К. Маркс побудував висхідну лінію 
суспільного розвитку — від нижчих форм до вищих шля-
хом переходу від однієї формації до іншої, а в якості 
детермінуючого чинника зміни одного суспільного уст-
рою іншим визнавав загострення усіх внутрішніх супер-
ечностей в межах певного устрою, що спричинялося не-
відповідністю між наявними новими засобами виробниц-
тва та старими виробничими відносинами. Зокрема, при 
капіталізмі: між новим суспільним характером вироб-
ництва та старою формою привласнення продуктів праці. 
Важливим науковим здобутком К. Маркса було те, що він 
“економічно” структурував суспільні відносини, 
виділивши сукупність виробничих відносин як реальний 
базис усіх інших відносин. Над цим базисом, вважав 
Маркс, підноситься юридична та політична надбудова, 
але саме ним певним чином детермінуються усі форми 
суспільної свідомості 36. Фактично йшлося про ті чин-
ники розвитку, що згодом отримали назву інститу-
ційного середовища.  

На відміну від Маркса, який аналізував діалектику 
зміни соціально-економічних формацій в цілому, Уолт 
Уітмен Ростоу (один із розробників теорії по-
стіндустріального суспільства) 37, більше уваги при-
ділив впливові одного фактора, а саме — техно-

 
36 Маркс К., Енгельс Ф. Твори. — Т. 13. 
37 Ростоу У. У. Стадии экономического роста. Некоммунистиче-

ский манифест. — 1960.  
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логічного прогресу, на суспільно-економічні процеси. 
Це дало йому змогу виділити п’ять етапів розвитку 
суспільства: від “традиційного суспільства” до “ери 
масового споживання”, в якій домінують середній клас, 
сфери послуг і виробництва споживчих товарів, “держа-
ва всеохоплюючого благоденства”. 

Слід зазначити, що джерелом обох зазначених вище 
теорій є концепції перших соціологів — О. Конта і Г. 
Спенсера. О. Конт застосував у дослідженні історії 
цивілізацій загальновідомий “закон трьох стадій”, а 
Г. Спенсер, засновник “органічної теорії”, до ево-
люції суспільства в соціології адаптував теорію ево-
люції Дарвіна. Але К. Маркс найбільш систематично та 
обґрунтовано, з огляду на загальні закони еволюції та 
посилення “протиріччя” в межах однієї формації, ви-
значив неминучість змін формацій. 

Новим об’єктом для економічної науки став перехід 
постсоціалістичних країн від адміністративно-
командних економік, побудованих головно на державній 
формі власності, до ринкових із переважно приватною 
формою власності. Теорію цього процесу називають 
“транзитологія” 38. На думку Є. Гайдара 39, “економіка 
перехідного періоду” як наукова дисципліна виникла на 
початку ХХ століття разом із марксистською теорією 
розвитку соціально-економічних формацій, коли було 
доведено неминучість зміни одного устрою іншим, а са-
ме — капіталізму соціалізмом. Але сучасна теорія вив-
чає не прямолінійний рух людства від первісно-
общинного устрою до комуністичного ладу, а зовсім но-
вий історичний феномен, який марксистською 
термінологією та ідеологією було б названо “регре-
сом”, або поверненням до капіталістичних ринкових 
відносин. Саме вивченню цього явища у комплексі ін-
ституціональних, культурно-соціологічних та інших 
проблем присвячена ця “нова” теорія перехідних еко-
номік — транзитологія.  

 
38 Вперше термін “транзитологія” був запропонований у 1992 

р. М. Беравуа (Michael Buravoi). 
39 Очерки экономической политики посткоммунистической России 

(1991— 1997). — М., 1998. 
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Чи можна пояснити постсоціалістичну трансформацію, 
ґрунтуючись на економічному детермінізмі К. Маркса щодо 
розвитку суспільно-економічних формацій? На наш по-
гляд — так. Варто нагадати, що Маркс наполягав на тому, 
що: “Ні одна суспільна формація не гине раніше, ніж 
розвинуться всі продуктивні сили, для яких вона дає 
достатньо простору, і нові більш високі виробничі 
відносини ніколи не появляються раніше, ніж дозріють 
матеріальні умови їх існування в надрах самого старо-
го суспільства” 40.  

Як зазначав В. І. Ленін, російський капіталізм но-
сив прогресивний характер і об’єктивно приводив до 
зростання та концентрації товарного виробництва, 
витіснення особистої залежності працівників, 
підвищував рухливість населення, водночас руйнуючи 
вузькі союзи та створюючи конкуренцію, давав поштовхи 
до об’єднань працівників у групи, вів до зміни духов-
ності населення 41. Отже, тогочасний капіталізм у 1917 
р. ще не вичерпав свій ресурс, а тому ще не міг бути 
“оковами” розвитку продуктивних сил. Більше того, ще 
далеко було до створення матеріальних умов для появи 
нових виробничих відносин у надрах російського 
суспільства, оскільки переважна частина населення жи-
ла вкрай бідно, а капіталістичні відносини знаходили-
ся лише у фазі активного формування. Тож, на нашу дум-
ку, спроба більшовиків проігнорувати закони 
суспільного розвитку, на яких наголошував К. Маркс, 
та перейти до нових виробничих відносин, перестриб-
нувши через капіталістичну, а точніше — ринкову форму 
суспільного устрою, не вдалася. Тут слід пригадати 
виступ В. Леніна на VII Московській губпартконфе-
ренції, де він закликав до чесного усвідомлення не-
вдачі зі спробою налагодження “соціалістичного обміну 
продуктів промисловості на продукти землеробства”: “З 
товарообміном нічого не вийшло, приватний ринок вия-
вився сильнішим за нас... Ось чому в даний момент 
свідомість того, що старі прийоми економічної політики 
помилкові, повинна бути серед нас загальновизнаною. 
...Тепер ми опинилися в умовах, коли повинні відійти 

 
40 Маркс К., Енгельс Ф. Твори. — Т. 13.  
41 Ленин В. И. Сочинения. — Т. 3. — С. 525—526. 
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ще трохи назад, не тільки до державного капіталізму, 
а й до державного регулювання торгівлі й грошового 
обігу. Лише таким, ще більш тривалим, ніж передбача-
лося, шляхом можемо ми відбудовувати економічне жит-
тя” 42. 

Отже, спроба господарювання без ринку не тільки не 
вдалася, але й продемонструвала необхідність розвит-
ку капіталізму з поступовою відбудовою дрібного се-
лянського господарства та “підняттям” великої проми-
словості 43. Нова економічна політика, проголошена 
Леніним як єдино можлива на той час, була орієнтована 
на створення “державного капіталізму” і мала забезпечи-
ти відновлення ринкових відносин, а за рахунок цьо-
го — піднесення продуктивних сил та відбудову великої 
промисловості — “як єдиної бази соціалістичного 
суспільства” 44.  

Ставши тимчасовим поверненням до ринку, етап НЕП 
був, по суті, першою постсоціалістичною трансформацією, 
що передбачала кардинальне відновлення ринкових 
відносин під контролем держави. Таким чином, пост-
соціалістична трансформація, як і власне соціалістич-
на, є результатом дії законів суспільно-економічного 
розвитку, але дії, так би мовити, зворотної, негатив-
ної, коли спроби порушити ці закони, переплигнувши 
через окремі фази розвитку, неминуче блокують розви-
ток і відкидають країну назад, і отже, країна змушена 
буде повернутися в межі прямої, позитивної дії зако-
ну. 

Кожна з постсоціалістичних країн пройшла свій шлях 
ринкових реформ. При цьому успішність реформ, з огля-
ду на становлення ринку та відновлення економічного 
розвитку, була різною. Узагальненню закономірностей 
трансформаційних процесів присвячено багато фундамен-
тальних праць дослідників із різних країн, у тому 
числі й українських провідних учених, та звітів між-
народних структур 45. Значна увага українськими 

 
42 Ленін В. І. Повне зібрання творів. — Т. 44. — С. 198—199. 
43 Там само. — С. 199 
44 Там само. — С. 203. 
45 Stahmer C. Cost-and Welfare-Oriented Measurement / Econo-

mies in Transition: Statistical Measures Now and in the Fu-
ture. — IIASA, 1991; From Plan to Market. World Development 
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дослідниками до сьогодні приділялася аналізу політики 
стабілізації 46, макроструктурної політики, трансфор-
маційних моделей. З огляду на процеси, що відбуваються 
в економічному житті України, а саме — відновлення 
зростання та створення інституційного ринкового сере-
довища, сьогодні важливо зосередитись на теоретичних 
концепціях державного та ринкового впливу на економічну 
динаміку та структурні зрушення задля з’ясування по-
тенціалу досягнення стабільного розвитку, а також 
зробити певні узагальнення щодо трансформаційних 
структурних наслідків. 

В умовах нерозвиненості ринкового інституційного 
середовища в постсоціалістичних країнах держава віді-
гравала виключну роль у створенні такого середовища 
та розвитку відповідних інституцій. Водночас, особли-
во в період трансформації економіки, за державою за-
лишалася ключова роль у гармонізації макроекономічних 
структур, що становлять своєрідний каркас, в межах 
якого ринок створює ресурсні потоки й урівноважує по-
пит і пропозицію. В період функціонування економіки 
за соціалістичною моделлю надмірне державне втручання 
у розподіл фінансових ресурсів та, відповідно — інве-
стиційні процеси, призвело до значних структурних де-
формацій: формування гіпертрофованого індустріального 
сегмента (“переіндустріалізація”) за рахунок спожив-
чого; нарощування масштабів великих підприємств — на 
шкоду малим і середнім; високого рівня капіталізації 

 
Report — 1996 // The World Bank. — Washington, D.C. — 1996; 
Popov V. Shock Therapy versus Gradualism: The End of the De-
bate (Explaining the Magnitude of the Transformational Reces-
sion) // Comparative Economic Studies — Spring, 2000. — N 1. — 
Vol. 42. — P. 1—57.  

46 Геєць В. М. Нестабільність та економічне зростання. — 
К. : Інститут економічного прогнозування, 2000; Геєць В. М. 
Економічне зростання в 2001—2002 рр. та складові політики роз-
витку в довгостроковому відношенні // Економіка і прогнозуван-
ня. — 2002. — № 1. — С. 11—23; Трансформація моделі економіки 
України (ідеологія, протиріччя, перспективи) / За редакцією 
академіка НАН України В. М. Гейця. — К. : Логос, 1999; Геєць 
В. М., Кваснюк Б. Є. Трансформаційні перетворення // Економіка 
України: стратегія і політика довгострокового розвитку / За 
ред. акад. НАН України В. М. Гейця ; Інститут економічного 
прогнозування. — К. : Фенікс, 2003.  
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заощаджень із неефективним розподілом та використан-
ням основних фондів тощо. Відсутність впливу держави 
на економічні процеси зумовлює негаразди — веде до 
панування ринкової стихії з руйнівними щодо еко-
номічної рівноваги наслідками. Тому виникає питання: 
наскільки сильним має бути втручання держави в еко-
номічні процеси та структурування економіки для за-
безпечення її сталого безкризового розвитку?  

Кожна економічна епоха породжує власні структурні 
виклики, на які теорія намагається дати відповідь. 
Так, незабаром після перших кризових потрясінь, яких 
зазнали ринки капіталістичного світу, з’явилися чис-
ленні теорії, що обґрунтовували необхідність того чи 
іншого ступеня втручання держави в економічні процеси. 
Їх сукупність можна умовно подати у вигляді біполярного 
утворення, одним з полюсів якого (умовно — негативного) 
є теорії, що відкидають будь-яке втручання держави в 
економічні процеси, полишаючи останні на “розсуд” здат-
ного до саморегулювання механізму вільного ринку, а 
іншим полюсом (умовно — позитивним) — концепції та по-
стулати щодо необхідності посилення впливу держави. Ті 
теорії, що будуть розташовані між полюсами, є синте-
тичними теоріями, які поєднують обидва підходи до ре-
гулювання економіки, але в тих чи інших пропорціях, 
що визначаються безпосередньо різними етапами еко-
номічного розвитку.  

Як було зазначено, монетаристи, слідом за М. 
Фрідменом, вбачали основний важіль державного впливу 
на економічні процеси в монетарній та бюджетній по-
літиці. На відміну від прихильників чистого ринкового 
регулювання, неоліберали (А. Мюллер-Армак, Л. Ерхард, 
В. Ойкне) ввели деякі важливі обмеження до концепції 
вільного ринку, хоча і вважали, що саме вільний ринок 
є найкращою основою сучасної економіки.  

В останні десятиліття минулого століття у США ви-
никла “нова хвиля” неолібералізму, яка на передній 
план знову поставила ідею мінімізації втручання дер-
жави в економіку. Більш того, її автори стверджують, 
що всі проблеми суспільства, будь-то безробіття, 
гальмування розвитку тощо, є наслідком вторгнення 
держави у ці процеси, і що оновлена “економіка віль-
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ного ринку” — це шлях до оптимальної ефективності, 
інноваційного розвитку та динамічного зростання.  

Уряд США розпочав здійснювати неоліберальну по-
літику з кінця 70-х років. У період президентства Р. 
Рейгана ця політика, отримавши назву “рейганоміка”, 
була зорієнтована на активізацію економічної динаміки 
шляхом кардинального реформування податкової системи, 
скорочення бюджетних витрат, зниження рівня інфляції та 
процентних ставок. При цьому верхня межа прибуткового 
податку з громадян була знижена з 70 % до 28 %, ставка 
податку на прибуток — з 48 % до 34 %, найбідніші вер-
стви населення були звільнені від сплати податків, 
але норми соціальних внесків мали поступово зростати. 
Загальне зменшення податкових ставок компенсувалося 
розширенням бази оподаткування разом із загальним 
скороченням рівня податків у ВВП. 

Слід зазначити, що фіскальні зміни, започатковані 
рейганомікою разом зі спробою зменшення рівня “держа-
ви у доходах і видатках” у ВВП та ступеня державного 
втручання в економічні процеси далеко не одразу при-
вели до активізації інвестиційної діяльності, оскіль-
ки нововведення спочатку призвели до дестабілізації 
макроекономічної ситуації, але згодом економіка 
дійсно вийшла на траєкторію довготривалого ди-
намічного піднесення. В результаті відбулося більш 
прискорене (у порівнянні з попереднім періодом, за 
часів президентства Дж. Картера) зростання продуктив-
ності праці та зменшення рівня інфляції, водночас 
скоротилося безробіття, але через збільшення оборон-
них витрат так і не вдалося істотно скоротити рівень 
Федеральних видатків відносно ВВП, більш того — 
відбулося зростання федерального боргу приватному 
сектору. При цьому майже нічого не змінилося у сферах 
соціальних програм, охорони здоров’я, екології та 
безпеки, з’явилися додаткові торговельні бар’єри.  

Можна зробити висновок, що найбільш результативною 
у той період виявила себе монетарна складова держав-
ної політики, яка зводилася до скорочення зростання 
грошової маси шляхом тимчасового припинення 
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інтервенцій на валютному ринку. Це суттєво знизило 
інфляцію та процентні ставки 47. 

Під час президентства Б. Клінтона політику не-
олібералізму було продовжено. Її пріоритетами стали 
скорочення бюджетних витрат (із мінімізацією бюджетно-
го дефіциту) та державного втручання в економіку в 
цілому. Економіка США спочатку відповіла спадом (у 
1990—1991 рр.), згодом — нестабільним зростанням, а 
від 1995 р. розпочався період динамічного зростання на 
тлі низьких інфляції та рівня безробіття, що стало ще 
одним доказом переваг неолібералізму. 

Професор економіки університету штату Массачусетс 
Девід М. Котц 48 зауважив, що в той час виграли ті, 
хто знаходився на вершині піраміди, причому значно 
більшою мірою, ніж це буває в період звичайного 
капіталістичного зростання. На його думку, характер 
зростання в 90-ті роки посіяв насіння майбутніх про-
блем. Дійсно, на початку нового тисячоліття економіка 
США зазнала кілька нових економічних потрясінь, що 
похитнули віру в неолібералізм як єдину можливу та 
виправдану часом стратегію політики уряду. Деваль-
вація американського долара щодо євро та інших “твер-
дих” валют стала символом девальвації застарілих ідей 
і цінностей, адже долар завжди займав провідну по-
зицію серед традиційних цінностей американського 
суспільства. 

Не дивно, що на цьому тлі виникло гостре протистоян-
ня прихильників “американської” та “шведської” — або 
“рейнсько-європейської” — моделей економічного роз-
витку, яке знайшло відображення в книзі М. Альбера 
“Капіталізм проти капіталізму” 49, адже моделі сканди-
навських економік, у яких узгоджено рівень державного 
втручання в економічні процеси із ринковим авторегу-
люванням, демонструють останнім часом явні переваги, 

 
47 Детальніше див. Lindsey L. B. The Growth Experiment: How 

the New Tax Policy Is Transforming the U.S. Economy. — 1990; 
Niskanen W. A. Reaganomics. — 1988.  

48 Котц Д. М. Неолиберализм и экономическое развитие США в 
90-е годы; http://rusref.nm.ru/indexpub98.htm.  

49 Albert M. Capitalism contre capitalism. Paris. : Editions 
du Seuil, 1991.  

http://rusref.nm.ru/indexpub98.htm
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водночас показуючи, що за державою як учасником сис-
теми залишаються великі сегменти впливу.  

Успіхи скандинавських країн, де державне втручання 
є активним, але соціально спрямованим і супровод-
жується високою якістю державних послуг, ставлять під 
сумнів твердження Р. Рейгана, що лише обмежуючи втру-
чання держави можна забезпечити розвиток економіки 50. 
Адже все залежить від того, до якого рівня має 
відбутися таке скорочення державного регулювання і що 
є оптимальним рівнем втручання, причому не взагалі, а 
саме для конкретного етапу економічного циклу розвит-
ку.  

Фінляндія та Швеція, значною мірою завдяки ефек-
тивному використанню державних фінансів, зайняли вищі 
щаблі у рейтингу конкурентоспроможності економік 51, 
що демонструє переваги соціоспрямованих моделей дер-
жавного регулювання. Як свідчить досвід цих країн, 
навіть в умовах розвиненого ринку в по-
стіндустріальній країні за державою залишаються ключові 
функції, від яких залежить динамізм економічного роз-
витку. Слід підкреслити, що в останні роки найбільшо-
го успіху в процесі створення передумов економічного 
розвитку було досягнуто в країнах, де держава, з од-
ного боку, гарантувала та створювала паритетні конку-
рентні умови розвитку підприємництва, а з іншого — 
безпосередньо координувала фінансування певних сфер 
економіки, насамперед — розвитку людського капіталу.  

Для постсоціалістичних країн соціально спрямовані 
моделі виглядають найбільш привабливими з огляду на 
традиції та усталені схеми свідомості переважної 
більшості населення, яке звикло до соціальної захище-
ності та потребує такого захисту не в майбутньому, а 
саме зараз. Трансформаційна криза завдала удару в 
першу чергу по цій сфері, оскільки держава 
мінімізувала свою функцію з соціального захисту, змен-
шивши обсяги та погіршивши якість індивідуальних по-

 
50 “Only by reducing the growth of government, can we in-

crease the growth of the economy”, детальніше див.: 
http://www.econlib.org/library/Enc/Reaganomics.html. 

51 Наприклад, Фінляндія, яка за рейтингом ВФ 2003 р. за за-
гальним індексом конкурентоспроможності посіла 1 місце серед 
102 країн (джерело: Global Competitiveness Report 2003—2004). 



Г л а в а 1. Теоретичні аспекти трансформаційних змін та 
структурних… 

 

 

 54 

слуг з охорони здоров’я та освіти, скоротила потік 
фінансових ресурсів у розвиток людського капіталу. 
Тому не скорочення, а відновлення зазначених функцій 
сектору загального державного управління (ЗДУ) є ва-
гомим чинником економічного зростання у пост-
соціалістичному економічному просторі. Водночас 
рівень валових наявних доходів у цьому секторові має 
бути гармонізованим із частками інших інституційних 
секторів економіки, щоб запобігти пригніченню інве-
стиційного та індивідуального споживчого попиту.  

Слід зазначити, що в той період, коли теоретики 
досліджували ступінь державного впливу на економіку з 
метою забезпечення стабільності розвитку, ще не йшло-
ся про перехідні економіки, хоча проблеми, які згодом 
проявилися на “класичних” ринках, мають споріднений 
із трансформаційними колізіями характер. Пост-
соціалістичним країнам довелося, практично без теоре-
тичного обґрунтування та підготовчих процедур, при-
скорено пройти всі етапи становлення ринку. На жаль, 
у країнах, що свого часу були у складі колишнього 
СРСР, ринкові перетворення відбувалися за відсутності 
адекватних системних заходів із формування 
підприємницького середовища. Практика приватизації 
значно випереджала формування необхідного законодав-
чого поля (особливо в сфері захисту прав власників) 
та умов для ефективного функціонування приватизованих 
об’єктів, що призводило до трансферту капіталу, і на-
віть розкрадання державного майна. Було зрозуміло, що 
на цьому етапі, поки не буде створено повноцінної 
ринкової економіки, держава повинна активно втруча-
тися в економічні процеси. Головними напрямами тако-
го втручання мають бути: створення конкурентного сере-
довища шляхом проведення відповідної антимонопольної 
політики, формування інституційної структури ринкової 
системи, ліквідація фаворитизму та корупції, прихова-
них торговельних бар’єрів тощо. Лише тоді, коли еко-
номіка накопичить потенціал для саморегулювання й 
повноцінного відтворення, держава має за деякими по-
зиціями поступитися ринку, залишивши за собою про-
відну роль у таких суспільно важливих сферах, як роз-
виток людського капіталу, екологія та охорона здоров’я. 
Цю точку зору підтримує більшість дослідників пере-
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хідних економік, серед них — провідні українські та 
російські фахівці, які поєднують теоретичні дослідження 
з розробкою практичних рекомендацій для урядів своїх 
країн, в тому числі: В. Геєць, Б. Кваснюк, Є. Ясін та 
багато інших 52. На даному етапі розвитку економічної 
думки усі соціалістичні схеми господарювання, що по-
будовані переважно на базі суспільної власності з 
жорстко централізованим адміністративним управлінням, 
вважаються тупиковими та відкидаються як такі. Майже 
ніхто з теоретиків не наполягає навіть на гі-
потетичній можливості існування економіки поза ринко-
вими відносинами, оскільки саме останні є головним 
(або, залежно від теорії, другорядним чи допоміжним) 
засобом автоматизації регулювання макропропорцій та 
врівноваження як попиту і пропозиції, так і багатьох 
інших макроекономічних противаг. В активі залишаються 
теорії, що обґрунтовують різний ступінь втручання 
держави в економіку. Водночас поєднання теоретичного 
підґрунтя та емпіричного аналізу дозволило доволі 
чітко окреслити та диференціювати сфери впливу рин-
ку і держави. 

Теоретичні дослідження та комплексний аналіз чин-
ників зростання у країнах, що є членами організації 
економічного співробітництва та розвитку (ОЕСР), про-
водилися трьома головними департаментами та численни-
ми комітетами ОЕСР впродовж двох років та закінчилися 
у 2001 р. Результати цих досліджень були узагальнені 
та опубліковані у заключному звіті 53, в якому було 

 
52 Трансформація моделі економіки України / Ін-т еко-

номічного прогнозування ; За ред. Гейця В. М. — К. : Логос, 
1999; Глазьев С. О. О правительственном плане действий в об-
ласти социальной политики и модернизации экономики // РЭЖ. — 
2000. — № 8; Національні заощадження та економічне зростання / 
За ред. Кваснюка Б. Є. — К. : МП “Леся”, 2000; Держава та еко-
номічне зростання: концепція державного регулювання відтворю-
вальних процесів в економіці України / За ред. Кваснюка Б. Є. — 
К. : Ін-т економічного прогнозування, 2001; Львов Д. С., Поршнев 
А. Г. Управление социально-экономическим развитием России. — М. : 
Экономика, 2002; Ясин Е. Г. Модернизация Российской экономи-
ки : В 2 кн. / Отв. ред. Ясин Е. Г. — Кн. 1. — М. : ГУ ВШЭ, 
2002.  

53 The new economy: beyond the hype: Final report on the 
OECD growth project 2001.  
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окреслено виявлені причини, які лежать в основі 
розбіжностей в економічній динаміці в цих країнах та 
визначено фактори, інституції та параметри політич-
ного середовища, що сприятимуть стабільному еко-
номічному зростанню.  

Завдяки розширеному порівняльному аналізові, що 
проводився у процесі зазначених досліджень, було ви-
значено які політичні та факторні чинники (фактори 
виробництва) та у якому ступені обумовлюють динаміку 
економічного зростання; ідентифіковано причини більш 
швидкого економічного поступу деяких країн; зокрема, 
було виявлено та визначено роль нових інформаційно-
комунікативних технологій (ICT), розвитку людських 
ресурсів та політики стабільності. В результаті було 
розроблено ключові напрями політики, що спрямована на 
створення найбільш сприятливого економічного середови-
ща та має забезпечити: найвищі темпи зростання рівня 
життя та зайнятості при збереженні фінансової 
стабільності, розширення недискримінаційної світової 
торгівлі та співробітництва. Було зроблено беззапе-
речні, на нашу думку, висновки щодо провідної ролі 
держави у забезпеченні стабільного економічного зро-
стання та чітко окреслено сфери та засоби державного 
впливу.  

Аналіз запропонованих ключових політичних заходів 
показує, що сфери державного впливу на економіку мож-
на розбити на дві категорії: перша — це підприємниц-
ьке середовище; функції держави у цьому секторі вклю-
чають збереження макроекономічної стабільності, за-
охочення відкритості підприємницької діяльності, 
створення інноваційного середовища — сприятливого 
клімату для зародження нових технологічних імпульсів; 
створення системи заохочення для підвищення динамізму 
розвитку в цьому секторі; створення умов для отри-
мання якісної освіти та постійного підвищення 
кваліфікації, а також для збільшення мобільності тру-
дових ресурсів тощо. Друга категорія — це заходи з 
впровадження та широкого розповсюдження окремих інно-
ваційних складових та елементів їх “супроводження” в 
системі, що передбачає чітко скоординовані дії, спря-
мовані на інтенсифікацію розповсюдження продуктів та 
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послуг ICT, конкретні фундаментальні та прикладні 
дослідження та програми тощо.  

Можна зробити висновок, що зазначені ключові на-
прями урядової політики повністю кореспондуються з 
відповідними факторами композиційного індексу конкурен-
тоспроможності зростання 54, що використовуються для 
обчислення ІКЗ у міжнародних рейтингових співстав-
леннях. Але, якщо метою порівняння конкурентоспромож-
ності економік різних країн є визначення ієрархії 
економік, як об’єктів високоприбуткового інвесту-
вання, то у дослідженнях ОЕСР метою було 
обґрунтування економічної політики уряду для забезпе-
чення ефективності дії складових конкурентоспроможного 
розвитку. Як бачимо, обидва підходи зі-йшлися на од-
них і тих самих критеріях, що дозволяють оцінити 
стабільність економічної динаміки. 

Таким чином, за результатами останніх досліджень, 
визначено, що держава має забезпечити створення спри-
ятливого для бізнесу макроекономічного та 
підприємницького середовища, яке має бути конкурент-
ним, стабільним, з якісно функціонуючим суспільним 
сектором, що забезпечуватиме розвиток людського 
капіталу, формування сприятливих умов для підприєм-
ницької діяльності та розвитку, стабільність по-
літичних і соціальних інституцій, проведення високое-
фективної макроекономічної політики — тобто все, що 
створює потенціал постійного зростання добробуту на-
селення. Одночасно ринку відводиться роль регулятора 
фінансових, трудових, матеріальних потоків задля до-
сягнення найбільшої ефективності зростання виробниц-
тва у рівновазі з попитом. 

Трансформаційні економіки в період становлення 
ринку не підпадають під ті економічні теорії, що 
ґрунтуються на постулаті про самодостатність ринкових 
механізмів у забезпеченні динамічної рівноваги, ос-
кільки ці теорії не передбачають послідовності  дій  
для  економічних  систем  із  нерозвиненим  ринком.  
До- 

 
54 Global Competitiveness Report 2003—2004. — WF. — 2003.  
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слідження економічного розвитку в роки трансформацій-
ної кризи показали, що в умовах становлення ринку 
держава своїми заходами має підтримати нових учасни-
ків ринку і забезпечити їх відповідним правовим по-
лем, ініціювати формування інституційного середовища, 
що відповідатиме новим умовам господарювання, але 
ступінь державного втручання в перехідну економіку 
залежить саме від ступеня розвиненості ринку і його 
здатності забезпечити та підтримувати урівноважений 
розвиток. І навпаки — зволікання з виконанням держа-
вою своїх ключових функцій у період трансформації що-
до своєчасного формування законодавчого поля, яке має 
забезпечити правове регулювання нових економічних від-
носин, що будуються на засадах недержавних форм власно-
сті, а також у сферах підвищення ефективності викорис-
тання бюджетних коштів та оптимізації державної скла-
дової у валовому наявному доходові призводить до зна-
чних втрат, посилюючи глибину та тривалість трансфор-
маційної кризи.  

1.4. Економічні наслідки посилення нерівності 

Кожна з перехідних постсоціалістичних економік 
пройшла через етап трансформаційної кризи. Залежно 
від глибини падіння та амплітуди структурних скрив-
лень усі ці країни мали більші чи менші негативні 
соціально-економічні наслідки. Найбільш характерними 
ознаками перехідного періоду для постсоціалістичних 
країн стали кризове падіння доходів та значне поси-
лення соціальної нерівності. Тобто, зниження рівня 
життя з одночасним скороченням валових наявних до-
ходів домогосподарств та соціальних трансфертів, от-
римуваних від держави, супроводжувалося тим, що не-
значна частка населення збільшила свої доходи, але 
переважна більшість зменшила з темпами, що багатора-
зово перевищували загальний рівень економічного па-
діння. Для більшості населення реальне падіння до-
ходів вилилося у істотне скорочення індивідуальних 
заробітків та обсягів соціальної допомоги, а також 
послуг з охорони здоров’я, освіти при загальному 
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зменшенні соціального захисту. Звісно, ті країни, в 
яких спостерігалася найбільша глибина кризового 
падіння постраждали найбільше — тут додався широкий 
шлейф соціальних негараздів, пов’язаних із втратою 
роботи, еміграцією, жебрацтвом тощо. І навпаки, в 
країнах, що досить швидко вийшли із кризи, падіння 
соціальних трансфертів та рівня індивідуальних послуг 
не відбулося взагалі. 

Так, якщо в країнах Центральної, Південно-Східної 
Європи та країнах Балтії (ЦПБ) тривалість кризового 
падіння становила в середньому 3,8 року, а глибина 
падіння досягла 22,6 % із відновленням докризового 
рівня впродовж 4-х наступних років до 1997 р.; то в 
країнах СНД мав місце значно довший кризовий період 
(9 років) при середньому падінні рівня ВВП більше, 
ніж на 50 %, а докризовий рівень ще досі не відновле-
но. Те, що за соціалістичних часів “зрівнялівка” не 
стимулювала інтенсифікації праці, виконуючи роль га-
льма підвищення ефективності виробництва, відомо. Але 
виникає питання: до яких стандартів диференціації до-
ходів населення, зокрема доходів від праці, треба ру-
хатися? Чи існує оптимальний розподіл доходів по гру-
пах населення, що забезпечив би найбільш широкий, 
акордний попит учасників ринку і тим самим стимулював 
би стабільне відновлення та диверсифікацію виробницт-
ва?  

Перехід до ринку у постсоціалістичних країнах при-
звів до погіршення роботи існуючого механізму вирів-
нювання доходів, що обумовило стрімке розшарування 
населення за рівнем життя, причому у групі бідних 
опинилося населення, що має роботу — зайняті в бюдже-
тній сфері, у першу чергу. Це спричинило звуження 
споживчого кошика і структурну деформацію споживчого 
попиту в бік продовольчих товарів та збільшення част-
ки продуктів, отриманих на присадибних ділянках.  

В Україні ринок розмежувався практично на дві части-
ни: сегмент ринку для бідних, де домінує продовольча 
група вітчизняних товарів, і сегмент для багатих, де 
переважають імпортні товари, а, наприклад, ціна одно-
разових послуг перукаря становить еквівалент місячної 
або річної заробітної плати вчителя. Тільки нещодавно 
почав формуватися сегмент ринку для представників так 
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званого середнього класу, що одразу змінило структуру 
споживання домогосподарств, завдяки збільшенню част-
ки, що припадає на групу товарів довгострокового ко-
ристування (див. розділ 4.2). 

Отже, не викликає сумнівів, що пропорції, які визна-
чають розподіл доходів населення, виступають окремим, 
до того ж вкрай важливим блоком та напрямом у системі 
інституційного та державного регулювання і, водночас, 
чинником економічного зростання. Але які саме параметри 
цього розподілу є “золотою серединою”, що забезпечува-
тиме ефективність та якість розвитку одночасно із 
всебічною підтримкою малозабезпечених верств населен-
ня, досі одностайно не визначено представниками різних 
економічних напрямів.  

У теоретичних концепціях прихильників ринкового 
регулювання дуже легко відмітаються будь-які схеми, 
що передбачають досягнення паритету доходів, оскільки 
на думку цих економістів “зрівнялівка” придушує іні-
ціативу, зводить нанівець підприємництво та “енергію” 
зростання. Німецький неолібералізм базується на соці-
альній політиці, за якої енергійні члени суспільства 
отримують великі доходи, а слабкі — соціальну допомо-
гу. Результати розвитку Фінляндії, Швеції та Норвегії 
у соціальній сфері дозволяють зробити висновок, що 
скандинавські теоретичні розробки щодо створення еко-
номік “суспільного благоденства”, мабуть, найбільш 
наблизилися до визначення механізмів регулювання ди-
ференціації доходів населення, знайшовши практичне 
втілення в скандинавських країнах.  

Питання розподілу доходів є зворотнім боком проблеми 
створення ефективного попиту, що є вкрай актуальним 
для перехідних економік, у яких відбуваються активні 
структурні зміни в усіх складових ВВП, і особливо — у 
рівні доходів населення. Неефективна диференціація 
доходів породжує неефективний попит, тим самим галь-
муючи темпи економічного зростання.  

Неоліберали розглядають цю проблему лише в аспекті 
державного втручання в економіку шляхом “підкачки” 
додаткових коштів за рахунок бюджетних виплат, проте 
приклад України демонструє ефективність стимулювання 
розвитку завдяки активізації споживчого попиту шляхом 
цільового впливу на підвищення доходів малозабезпече-
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них верств населення, погашення державних бюджетних 
та пенсійних боргів із подальшою індексацією пенсій 
та заробітної плати працівників бюджетної сфери. Саме 
таке розширення внутрішнього споживчого попиту стало 
одним із найвагоміших ендогенних чинників економічно-
го зростання в 2000—2002 рр. Більш того, сплеск спожи-
вчого попиту малозабезпечених верств населення, що спо-
стерігався в 2002 р., став чи не головним фактором збе-
реження темпів започаткованого економічного зростання. 
Це підтверджує висновки представників лівого напрямку 
кейнсіанства (Дж. Робінзон, П. Сраффа та інші), які 
наполягали на широкому стимулюванні споживчого попиту 
шляхом всебічної допомоги малозабезпеченим верствам 
населення. В українському випадку наявність істотних 
макроекономічних скривлень у період кризи цілком ви-
правдовує такий підхід. 

Якщо провести паралель між економічними процесами 
в післявоєнних та посткризових економіках, то в нагоді 
можуть стати ідеї представників одного з напрямів нео-
кейнсіанства, що набув популярності у повоєнні часи. 
Представниками цієї школи (Е. Хансен, Дж. Хікс, П. Са-
муельсон та інші) було зроблено спробу синтезувати ефе-
ктивну концепцію економічного зростання, поєднавши мак-
роекономіку Кейнса з теоріями неокласиків і запропону-
вавши активізацію державної політики щодо регулювання 
макропропорцій з одночасним заохоченням приватної 
ініціативи.  

Представниками інституціонально-соціалістичного 
спрямування були зароджені ідеї державного впливу на 
пропорції відтворення за допомогою державних програм та 
індикативних планів. Враховуючи досвід розроблення 
(але невиконання) численних державних програм в Укра-
їні, цей аспект теорії та практики економічного регу-
лювання потребує окремого розгляду. Для пояснення 
економічних колізій у країні, яка потрапила в кризу 
внаслідок переходу від абсолютизації ролі держави до 
різновиду синтезу ринку та державного регулювання, 
необхідна теорія, яка б обґрунтувала саме цільові па-
раметри диференціації доходів населення, що найбільш 
придатні для формування ефективного попиту. 

В економічній теорії найбільш відомими підходами до 
оптимізації розподілу ресурсів стали теореми соціаль-
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ного благоденства, запропоновані В. Парето та Баро-
ном, згідно з якими будь-яка конкурентна рівновага є 
оптимальною та будь-який оптимальний розподіл ресур-
сів може бути отриманий як результат конкурентної рі-
вноваги, за умови відповідного перерозподілу первин-
них ресурсів. Відповідно до цієї концепції було за-
пропоновано визначення соціального оптимуму, який, за 
думкою Парето, означає оптимальний розподіл доходів.  

Використовуючи широку статистичну базу, що харак-
теризувала розподіл доходів у різних країнах, Парето 
вирахував кумулятивну щільність розподілу доходів для 
кожного набору економічних факторів і, виходячи зі 
структурної схожості отриманих результатів, вивів фо-
рмулу, яка отримала назву “Закон Парето”.  

Суть цього закону полягає в тому, що розподіл до-
ходів у будь-якому суспільстві може бути виражений 
формулою. Якщо Х — певний рівень доходу, а Y — кіль-
кість людей з доходом, що перевищує Х, то крива роз-
поділу матиме вигляд: 

lg Y = lg A — c lg X, 

де А і с — константи. За Парето, константа с дорівнює 
приблизно 1,5 в усіх країнах і представляє собою вимір 
нерівності в розподілі доходів 55. Чим більшою буде с, 
тим більш рівномірним буде відповідний розподіл. За ви-
сновками Парето, нерівність доходів зменшується лише 
тоді, коли виробництво зростає швидше за чисельність 
населення. Парето вважав, що постійний та всеохоплюючий 
характер дії відкритого ним закону доводить те, що люди 
нерівні за природними здібностями, але так і не зміг 
довести існування взаємозв’язку між людськими здібнос-
тями та рівнем доходів.  

Дослідженнями інших вчених було доведено, що 
зв’язок між розподілом доходів та інституційними чин-
никами існує 56. Деякі статистичні дослідження, що 
проводилися в наступні роки, виявили некоректність 
застосовування єдиної формули для виразу розподілу 

 
55 Гальчинський А. С. Базові проблеми становлення середнього 

класу // Економіка і прогнозування. — 2003. — № 2. — С. 88. 
56 Ланге О. Введение в эконометрику. — М. : Прогресс, 1964. 



1.4. Економічні наслідки посилення нерівності 
 

 

 63 

усієї сукупності доходів, з огляду на те, що форма 
кривої доходів увесь час змінюється 57. 

На цьому розвиток економічної думки не зупинився, 
згодом Ніколас Калдор (1938) и Джон Хикс (1939) за-
пропонували інші компенсаційні критерії, що були не 
співставними з критеріями Парето. Зовсім інший підхід 
до обґрунтування соціального оптимуму було запропонова-
но вченими гарвардської школи (А. Бергсоном, 
П. Самуельсоном, Г. Тінтнером і Я. вон Грааффом) — 
так звану функцію соціального добробуту та її варіа-
ції. 

Головні положення теорії Парето було піддано кри-
тиці з боку нео-Вальрасової системи, а теорема немож-
ливості Арроу про порядок соціального вибору дискреди-
тувала уявлення про соціальний оптимум, що були запро-
поновані “новою економікою благоденства”.  

За останні десятиліття проблема диференціації дохо-
дів досліджується переважно в статистичному аспекті, 
із застосуванням порівняльного аналізу рівня диферен-
ціації в різних країнах за такими критеріями, як кое-
фіцієнт концентрації (індекс Джині), децильний коефі-
цієнт диференціації сукупних витрат населення, спів-
відношення сукупних видатків 10 % найзаможнішого та 
10 % найменш забезпеченого населення тощо. 

Дані Світового банку, які представлені в щорічному 
збірнику “Індикатори світового розвитку” 58, підтвер-
джують, що в розвинених країнах світу формуються до-
сить схожі параметри розподілу доходів у розрізі ієра-
рхічних груп населення. Так, із табл. 1 вид-  

Таблиця 1. Формування доходів 

% в доходах або 
Країни  

Роки Індекс Джині Нижні 10 % Нижні 20 % 

Швеція 1992 25,0 3,7 9,6 
  1995 25,0 3,4 9,1 
Бельгія 1992 25,0 3,7 9,5 

                         
57 Див., наприклад, дані у “Income Distribution in the United 

States”. 1953. — United States Department of Commerce. CM; 
Масauley F. R. Pareto’s Law //  Income in the United States — 
Vol. II, National Bureau of Economic Research. — New York, 
1922. 

58 Worl bank. World development indicators 2003.  
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  1996 25,0 2,9 8,3 
Нідерланди 1994 32,6 2,8 7,3 
Фінляндія 1991 25,6 4,2 10,0  
  1995 25,6 4,1 10,1  
Франція 1995 32,7 2,8 7,2 
Велика Брита-
нія 1991 36,1 2,6 6,6 
  1995 36,0 2,1 6,1 
Данія 1992 24,7 3,6 9,6 
  1997 24,7 2,6 8,3 
Австрія 1987 23,1 4,4 10,4  

  1995 30,5 2,3 7,0 
Німеччина 1994 30,0 3,3 8,2 
  1998 38,2 2,0 5,7 
Ірландія 1987 35,9 2,5 6,7 
Італія 1995 27,3 3,5 8,7 
  1998 36,0 1,9 6,0 
Іспанія 1990 32,5 2,8 7,5 
Греція 1993 32,7 3,0 7,5 
  1998 35,4 2,9 7,1 
Португалія 1994—1995 35,6 3,1 7,3 
  1998 31,6 3,2 7,8 
Словенія 1995 26,8 3,2 8,4 
  1998 28,4 3,9 9,1 
Чехія 1996 25,4 4,3 10,3  
Угорщина 1996 30,8 3,9 8,8 
  1998 24,4 4,1 10,0  
Словаччина 1992 19,5 5,1 11,9  
  1996 25,8 3,1 8,8 
Польща 1996 32,9 3,0 7,7 
  1998 31,6 3,2 7,8 
Естонія 1995 35,4 2,2 6,2 
  1998 37,6 3,0 7,0 
Литва 1996 32,4 3,1 7,8 
  2000 36,3 3,2 7,9 
Латвія 1998 32,4 2,9 7,6 
Болгарія 1995 28,3 3,4 8,5 
  2001 31,9 2,4 6,7 
Румунія 1994 28,2 3,7 8,9 
  2000 30,3 3,3 8,2 
Туреччина 1994 41,5 2,3 5,8 
  2000 40,0 2,3 6,1 

по групах населення 

видатках населення 

Другі 20 % Треті 20 % Четверті 20 % Найвищі 20 % Найвищі 10 % 

14,5 18,1 23,2 34,5 20,1 
14,5 18,4 23,4 34,5 20,1 



1.4. Економічні наслідки посилення нерівності 
 

 

 65 

14,6 18,4 23,0 34,5 20,2 
14,1 17,7 22,7 37,3 22,6 
12,7 17,2 22,8 40,1 25,1 
14,2 17,6 22,3 35,8 21,6 
14,7 17,9 22,3 35,0 20,9 
12,6 17,2 22,8 40,2 25,1 
11,5 16,3 22,7 40,3 27,3 
11,7 16,3 22,7 43,2 27,5 
14,9 18,3 22,7 34,5 20,5 
14,7 18,2 22,9 35,8 21,3 
14,8 18,5 22,9 33,3 19,3 
13,2 17,9 24,0 37,9 22,4 
13,2 17,5 22,7 38,5 23,7 
10,5 15,7 23,4 44,7 28,0 
11,6 16,4 22,4 42,9 27,4 
14,0 18,1 22,9 36,3 21,8 
12,0 16,8 22,6 42,6 27,4 
12,6 17,0 22,6 40,3 25,2 
12,4 16,9 22,8 40,3 25,3 
11,4 15,8 22,0 43,6 28,5 
11,6 15,9 21,8 43,4 28,4 
12,8 17,1 22,6 39,7 24,7 
14,3 18,5 23,4 35,4 20,7 
13,4 17,3 22,5 37,7 23,0 
14,5 17,7 21,7 35,9 22,4 
12,5 16,6 22,3 39,9 24,8 
14,7 18,3 22,7 34,4 20,5 
15,8 18,8 22,2 31,4 18,2 
14,9 18,7 22,8 34,8 20,9 
12,6 16,7 22,1 40,9 26,3 
12,8 17,1 22,6 39,7 24,7 
12,0 17,0 23,1 41,8 26,2 
11,0 15,3 21,6 45,1 29,8 
12,6 16,8 22,4 40,3 25,6 
12,7 16,9 22,6 40,0 24,9 
12,9 17,1 22,1 40,3 25,9 
13,8 17,9 22,7 37,0 22,5 
13,1 17,9 23,4 38,9 23,7 
13,6 17,6 22,6 37,3 22,7 
13,1 17,4 22,9 38,4 23,6 
10,2 14,8 21,6 47,7 32,2 
10,6 14,9 21,8 46,7 30,7 

 

% в доходах або 
Країни  

Роки Індекс Джині Нижні 10 % Нижні 20 % 

Україна 1999 29,0 3,7 8,8 
  2002 29,0 3,6 8,7 
Росія 1998 48,7 1,7 4,4 
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  2000 45,6 1,8 4,9 
Білорусь 1998 21,7 5,1 11,4  

  2000 30,4 3,5 8,4 
Казахстан 1996 35,4 2,7 6,7 
  2001 31,2 3,4 8,2 

Джерело: Світовий банк. 
 

но, що в країнах ЄС показники доходів різних груп на-
селення (від найбідніших до найбагатших) мало зміню-
ються у часі, хоча й помітні ознаки впливу глобаліза-
ції та поступове вирівнювання цих пропорцій. Також 
слід зазначити, що в країнах із більшою соціальною 
орієнтацією, де в економічну політику урядів “вмонто-
вано” ефективний механізм вирівнювання доходів, у групі 
10 % найбідніших частка доходу становить 3,4 % — 
4,4 % (скандинавські країни та Австрія), а в групі 
нижніх 20 % — близько 10 %. В той час як в інших єв-
ропейських країнах доходи двох найбідніших груп насе-
лення складають значно меншу частку сукупного доходу, 
особливо у Великій Британії (2,1 % та 6,6 % відповід-
но) та в Італії (1,9 % та 6 % відповідно). 

У країнах другої групи розширення ЄС, які за рів-
нем життя майже вдвічі поступаються європейській спі-
льноті, диференціація доходів майже не відрізняється 
від країн ЄС. У цій групі найбільш соціально спрямо-
ваним виглядає структурування доходу в Болгарії. А 
серед країн ЄЕП найгірша ситуація має місце в Росії, 
де у групі 10 % найбідніших концентрується лише 1,8 % 
сукупного доходу, а у 20 % найнижчих — 4,4 %. Одноча-
сно у групі 20 % найвищих концентрується більше поло-
вини доходу.  

З’ясування інших причин та наслідків розшарування 
доходів має велике значення для формування 
об’єктивного уявлення про шляхи подолання цієї струк-
турної проблеми. Фахівцями світового банку (СБ) було 
відмічено, що країни Європи та Центральної Азії всту-
пили у перехідний період, маючи найнижчі рівні не-
рівності у світі, але із започаткуванням перехідного 
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періоду диференціація доходів стрімко почала зрос-
тати 59. Причому вже у 

Закінчення табл. 1 

видатках населення 

Другі 20 % Треті 20 % Четверті 20 % Найвищі 20 % Найвищі 10 % 

13,3 17,4 22,7 37,8 23,2 
13,1 17,1 22,5 38,6 23,9 
  8,6 13,3 21,0 53,7 38,7 
  9,5 14,1 20,3 51,3 36,0 
15,2 18,2 21,9 33,3 20,0 
13,0 17,0 22,5 39,1 24,1 
11,5 16,4 23,1 42,3 26,3 
12,5 16,8 22,9 39,6 24,2 

 
 

1999 р. у Вірменії, Таджикистані, Киргизії, Молдові 
та Росії коефіцієнт нерівності (коефіцієнт Джині) 
збільшився вдвічі, що зумовило віднесення цих держав 
до числа країн із найвищим рівнем нерівності. 

Посилення диференціації за рівнем доходів, на дум-
ку фахівців СБ, має кілька причин, як негативних, так 
і позитивних. Коли нерівність виникає завдяки нерів-
номірному зростанню доходів, появі більш заможних 
верств населення внаслідок більш високого рівня осві-
ти або виробничій активності у сфері підприємництва пе-
вних верств суспільства, то це тільки активізує еко-
номічні процеси. Так, у країнах Центральної, Південно-
Східної Європи та країнах Балтії (ЦПБ) причиною зрос-
тання нерівності було отримання більших доходів тими, 
хто мав кращу освіту або зайнявся ризиковою підприєм-
ницькою діяльністю, в сфері якої було знято обмеження 
щодо заробітків. Навпаки, в країнах Співдружності Не-
залежних Держав (СНД) нерівність мала інші корені — 
тут розрив у доходах виник внаслідок розповсюдження 
корупції, виникнення численних привілеїв та спеціаль-
ної системи дозволів для суб’єктів господарювання, 
схем приховування доходів, що сприяло обмеженню віль-
ної конкуренції, монополізації ринків, появі прихова-
них торговельних бар’єрів тощо. У результаті на-
                         

59 Переходный период: анализ и уроки первого десятилетия. 
Для стран Восточной Европы и бывшего Советского Союза. — М. : 
Весь мир, 2002. 
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слідком (і водночас — чинником) посилення диференціа-
ції доходів стало зникнення навіть формально сприят-
ливих можливостей заробітку. 

В Україні процеси посилення диференціації доходів 
відбувалися на тлі значного зниження реальних доходів 
та натуралізації діяльності домогосподарств, а також 
тотальної “тінізації” економіки. Разом із загальним 
зменшенням ВВП і, відповідно — доходів населення, під-
вищився рівень безробіття та розширилася трудова мігра-
ція. Водночас значна частка працездатного населення 
увійшла до категорії самозайнятих, причому лише згодом 
і тільки невелика частина самозайнятих зайнялася під-
приємництвом. 

Аналогічні події мали місце і в інших країнах СНД, 
що пов’язано із незрілістю інституційних механізмів, 
які були неспроможні протидіяти “розполюсуванню” на-
селення за доходами, а також із затримкою у створенні 
законодавчого поля, що мало заблокувати “тунелі” пе-
ретікання доходів великих та середніх підприємств до 
вузького кола “підприємців” шляхом здійснення цінових 
та капітальних трансфертів. Саме вади законодавчого 
поля як засади системи державного регулювання цих 
процесів стали головним чинником зловживання та непо-
мірного збагачення невеликого прошарку населення.  

За даними Держкомстату України в 1994 р. середній 
грошовий дохід 10 % найбагатших громадян України пе-
ревищував аналогічний показник для 10 % найбідніших 
громадян у 6,7 разу, у 2000 р. цей коефіцієнт сягнув 
позначки 9,9 разу, а у 2002 р. — знизився до 9,2 разу 
60. 

Для того, щоб простежити закономірності диференці-
ації доходів населення, ми скористалися даними ДПА 
України про доходи фізичних осіб за 1-й квартал 2000 
р. і розбили загальну кількість осіб на 10 ієрархіч-
них груп, кожна з яких “заробляє” одну десяту від су-
купного доходу фізичних осіб, що звітують про свої 
заробітки, і дослідили, як змінюється отриманий ряд 
при переході від однієї групи до іншої. Окремо (для 
порівняння) було сформовано ряд, в якому розподіл 

 
60 Статистичний щорічник України за 2001 рік. — Державний 

комітет статистики України. — К. : Техніка, 2002. — С. 363.  
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тієї ж самої сукупної кількості осіб відбувається за 
принципом золотої пропорції, тобто кожна наступна 
група за кількістю відрізняється від попередньої на 
0,618. Результати представлено на рис. 1. 

Як видно з рис. 1, найбільші відхилення від золо-
тої пропорції спостерігаються в 1-й, 2-й та 3-й гру-
пах, у яких сконцентровані фізичні особи з найменшими 
доходами. Це, перш за все, пов’язано з тим, що занад-
то велика кількість людей, які звітували, показує 
далеко не всі свої доходи, тому виявилося, що в 1-й 
групі середній рівень доходу на одну особу дорівнює 
96 грн. за 1-й квартал, або 32,3 грн. за місяць (при 
тому, що прожитковий мінімум для працездатних осіб у 
2000 р. становив 287,63 грн.) 61. 

Рис. 1. Розподіл сукупної кількості осіб по децильних групах 
(по доходах) 

 
Але чи є диференціація доходів громадян за принци-

пом золотого перетину оптимальною та чи може вона ви-
конувати роль критерію оптимальності? На жаль, групу-
вання населення за децильними групами доходів, що по-
будовані відповідно до цього принципу, концентрує до-
ходи таким чином, що на групу найзаможніших 8,3 % на-

 
61 Відповідно до Закону України про прожитковий мінімум на 

2000 р. 
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селення має припадати половина сукупного доходу, що 
значно перевищує рівень розподілу в розвинених краї-
нах світу, згідно з яким 10 % найзаможніших концент-
рують лише 20—28 % сукупного доходу. З іншого боку, 
поступове збільшення кількості осіб у групах, що спо-
стерігається при пересуванні від групи найбагатших до 
групи найбідніших, мало б забезпечувати формування 
найбільш гармонізованого акордного попиту усіх груп, 
оскільки кожна група генеруватиме різні імпульси, що 
сприятиме широкому охопленню ринків. Так, якщо в най-
біднішій групі у структурі споживчого попиту превалю-
ватимуть продукти харчування, то з пересуванням від 
групи до групи споживчий кошик розширюватиметься та 
структурно змінюватиметься на користь різноманітних 
послуг, що забезпечуватиме розвиток відповідних видів 
діяльності, а значить — і виробництва. Інша річ, на-
скільки плавно має відбуватися цей процес на практи-
ці?  

За нашими розрахунками, якщо замінити коефіцієнт 
золотої пропорції (0,618) на інший — 0,83, ми отрима-
ємо параметри розподілу доходів у розвинених країнах 
ЄС. За таких умов у групі найбагатших 20 % має конце-
нтруватися до 40 % сукупного доходу, а у 20 % найбід-
ніших відповідно — 10 %. Якщо ж замінити зазначений 
коефіцієнт на 0,758, то у 20 % найбагатших зосере-
диться 50 % доходу, а у 20 % найбідніших залишиться 
менше 10 %, як відбувається у Російській Федерації. 
Тобто, чим ефективніше спрацьовують інституційні чинни-
ки в напрямку зменшення ступеня нерівності, тим більш 
плавно здійснюється перехід від однієї децильної групи 
до іншої. Водночас, чим менше в економічній політиці 
уряду задіяні механізми впливу на вирівнювання дохо-
дів, тим більше цей коефіцієнт наближається до золо-
тої пропорції, яка, можливо, відображає природний закон 
структурування доходів.  

Перевіряючи дію закону Парето на згрупованих у де-
цильні групи даних кількості фізичних осіб, які заро-
бляють 0,1 сукупного доходу, для кожної групи ми ви-
рахували логарифми ряду з кількості осіб і ряду сере-
днього доходу по групі та отримали наступні результа-
ти (рис. 2). 
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lg Y = 10,44 — 1,51117 · lg X, 

де Y — кількість осіб в децильній групі з середнім 
доходом Х. 

Як видно, в наших розрахунках, константа с дійсно 
дорівнює приблизно 1,5. Тобто крива, що відповідає 
формулі Парето, хоч і відхиляється від кривої, що ві-
дображає фактичний розподіл, але сума відхилень дорів-
нює нулю, в той час як сума відхилень від логарифму ря-
ду золотої пропорції дорівнює 0,56 і, як видно з рис. 
2, кут нахилу тренда ряду фактичних даних є менш гос-
трим. 

Інше питання полягає в тому, чому дорівнює пере-
хідний коефіцієнт, тобто за якою формулою мають роз-
поділятися особи по децильних групах, щоб забезпечу-
вати формування найефективнішого акордного попиту 
усього загалу? Цей аспект проблеми потребує окремого 
дослідження з відповідними розрахунками на прикладі 
різних країн та з урахуванням, з однієї сторони, спо-
живчих кошиків усіх груп населення, а з іншої — ефек-
тивності використання заощаджень у кожній групі. 

Таким чином, ми бачимо, що диференціація доходів 
населення має певні закономірності, оскільки кількіс-
ний перехід від однієї групи до іншої відбувається 
рівномірно, причому в розвинених країнах перехідний 
коефіцієнт кількості осіб наближається до позначки 
0,83, а в інших, де механізм вирівнювання рівня 
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Рис. 2. Логарифмічні функції розподілу доходів  
 

доходів задіяний менше, процес диференціації відбува-
ється більш гостро, із коефіцієнтом 0,758 (як в РФ). 
Але найсильніша диференціація доходів мала б місце, 
якщо механізм вирівнювання був би взагалі відсутній і 
структурування доходів відбувалося б природним чи-
ном — за Законом золотого перетину із коефіцієнтом 
0,618, що призвело б до значно більшого акумулювання 
доходів у групі найзаможніших.  

У перехідний період в Україні механізми вирівню-
вання доходів населення були вкрай ослаблені, тому 
пропорція розподілу дуже наблизилася до пропорції зо-
лотого перетину в п’ятьох групах із десятьох (“серед-
ніх” та “багатих”). Це свідчить, що, з одного боку, 
не всі доходи перших п’яти груп було враховано, а з 
іншого — що державні заходи з регулювання доходів ма-
ють активізувати дію механізмів детінізації та скоро-
чення нерівності в доходах населення, перш за все — в 
сфері перерозподілу доходів від найбільш заможного 
прошарку населення до найбіднішого.  
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До політичних складових, що обумовлюють якість 
трансформаційних процесів, можна віднести практично 
всі заходи, що прискорюють процес створення інсти-
туційно розвиненого суспільства, в якому інтегрована 
дія ансамблю інституцій спрямована на 
формування сприятливого середовища, що гармонізує ін-
тереси всіх учасників ринку.  

В Україні, як і в інших соціалістичних країнах, у 
дореформений період було сформовано інституції, що 
кардинально відрізнялися від своїх аналогів у демок-
ратично розвинених країнах. Це були інститути центра-
лізованого державного управління, партійного диктату, 
інформаційної фільтрації, ідеологічної пропаганди, то-
тального контролю, засади функціонування яких відпо-
відали вимогам планової економіки.  

Перехідні економіки мали поєднати одночасно кілька 
трансформаційних процесів: інституційну трансформа-
цію, ринкову трансформацію та глобалізацію. Причому, 
в деяких країнах розвиток інституцій дуже відставав 
від ринкових трансформацій, що завдало удару по ре-
зультатам реформ. У той же час, за період трансформа-
ції в кожному з інституційних секторів економіки від-
булися суттєві зміни, однак, в деяких країнах, де за-
початковані перетворення затягнулися в часі, “соціа-
льна ціна” реформ значно підвищилася.  

Так, в Україні, після втрати сектором загальнодер-
жавного управління традиційних засобів централізова-
ного впливу на економічні процеси, ще досить довго не 
було створено адекватних ринковим реаліям “правил 
гри”. Відсутність нових правових регуляторів, з одно-
го боку, та намагання держави будь-що зберегти рівень 
бюджетних надходжень шляхом посилення податкового 
пресу, з іншого, призвели до низки деформаційних змін 
зі створенням потужного тіньового сегмента в економі-
ці країни. Це, в свою чергу, стало підґрунтям форму-
вання зовсім інших “правил гри”, які зумовлювали необ-
хідність вирішення питань за допомогою механізмів ко-
рупції, лобіювання, протекціонізму. Трансакційні ви-
датки тіньовиків були лише часткою “економії” на по-
датках, що створювало для корумпованої системи стійкий 
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та потужний механізм відтворення з постійним віднов-
ленням тіньового обороту (див. розділ 4.5). Наслідком 
інституційних деформацій стала поява “олігархів” як 
визначального сектору вітчизняного різновиду ринку, де 
в ланцюг обороту “товар—гроші—товар” включається допо-
міжна ланка — влада, породжуючи викривлення: “гроші—
влада—гроші” 62. 

В інституційному секторі найбільші зміни відбулися 
в функціональному наповненні ролі держави, яка не 
тільки зменшила свою частку в структурі відносин вла-
сності та присутності на ринку, але й кардинально 
змінила ступінь прямого втручання в економічні проце-
си, водночас посиливши регулюючу функцію.  

Нова роль урядових інституцій та інших складових 
державної економічної політики передбачає, перш за 
все, конституційний розподіл влади, підвищення прозо-
рості дій уряду, провадження високоефективної, гармо-
нізованої щодо інтересів учасників ринку економічної 
політики, утвердження незалежної судової влади, демо-
кратичної виборчої системи та верховенства закону то-
що. Іншим фактором інституційного оновлення мають 
стати зміни у статусі та функціональних якостях не-
урядових структур, а саме: встановлення свободи мас-
медіа, поява незалежних політичних партій, сильних 
профспілок та інших інституцій, що сприяють гармоніза-
ції інтересів усіх членів суспільства. 

Практично усі постсоціалістичні країни пройшли 
етап кризового падіння, але мали різну швидкість ви-
ходу з кризи, відновлення та нарощення виробництва 
та, відповідно — якості ринкових перетворень і зрос-
тання рівня життя населення. На думку багатьох експе-
ртів, саме якість політичних трансформацій зумовила 
більший чи менший успіх в економічній трансформації 
постсоціалістичних держав. 

В огляді Всесвітнього банку, присвяченого підсум-
кам перших десяти років трансформації в колишніх со-

 
62 Выдрин Д. Там за горизонтом. Заметки политического нату-

ралиста // Зеркало недели. — 2002. — № 12 (387).  
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ціалістичних країнах 63, відзначається, що жодна краї-
на не уникла появи тіньової економіки та її похід-
ної — корупції. При цьому, більш низький ступінь ко-
румпованості, за спостереженнями експертів, відзнача-
вся в країнах Центральної Європи та Балтії, а найви-
щий — у Вірменії, Молдові, Україні й Узбекистані. 
Безперечно, період трансформації, із притаманними 
йому кардинальними змінами в економічному середовищі 
та відстаючим за темпами розвитку законодавчим полем, 
створює передумови для отримання певної “ренти” тими 
колами, які мають доступ до матеріальних і фінансових 
ресурсів. Експертами підкреслюється той факт, що у 
процесі розбудови реформ необхідно враховувати дію як 
політичних стимулів, так і стримуючих факторів, що 
блокують досягнення прогресу в перехідному періоді. 
Однак ані вихідні умови трансформації, ані блокатори 
реформ не можуть остаточно визначити результати скла-
дних та багатопланових процесів ринкових перетворень 
64. 

Із урахуванням даних аналізу результатів реформ та 
дії політичних чинників, що мали прояв у різних краї-
нах, фахівцями Світового банку та багатьма іншими до-
слідниками було зроблено акцент саме на тому, що в 
країнах колишнього Радянського Союзу мало місце широ-
ке розповсюдження корупції та захоплення влади вузь-
ким колом осіб, які отримали особливі права та здобу-
ли можливість впливу на політику урядів своїх країн у 
власних інтересах, що зазвичай суперечить інтересам 
суспільства в цілому і в певні моменти навіть блокує 
подальші реформи. Цим силам вдалося обмежити конкуре-
нцію, зосередивши у своїх руках економічну владу за 
допомогою таких механізмів, як надання спеціальних 
дозволів та використання монопольного положення, а 
також за рахунок зволікання із прийняттям важливих 
законів, що впливають на ефективність реформ. Концен-
трація фінансових ресурсів стала базою для концентра-

 
63 Transition. The first ten years. Analysis and lessons for 

Eastern Europe and the former Soviet Union // The World 
Bank. — Washington, D.S, 2002.  

64 Переходный период: анализ и уроки первого десятилетия. Для 
стран Восточной Европы и бывшего Советского Союза. — М. : Весь 
мир, 2002. — С. 20.  
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ції політичної влади, що зменшило і без того обмежені 
можливості держави щодо забезпечення суспільства бла-
гами ринкової економіки 65. 

Теорія та історичний досвід свідчать, що сильна 
держава — це сильні інститути, що захищають громадя-
нина, підприємця, права власності за допомогою демок-
ратичних законів і процедур. Сильна держава — це сис-
тема придушення злочинності, сепаратизму, корупції в 
рамках демократично прийнятих законів. Тому головна 
помилка урядів постсоціалістичних країн була у зворот-
ній дії системи “захисту та протидії”: замість захисту 
нового (нових підприємств) та протидії старому впро-
довж тривалого періоду проводилася протекціоністська 
політика щодо старих підприємств та політика активної 
протидії — щодо нових ринкових структур. Захист ста-
рих, переважно великих, підприємств здійснювався як 
прямо (бюджетне фінансування), так і опосередковано 
(податкові пільги та інші преференції, приховані тор-
говельні бар’єри тощо). Подібна стратегія дозволила 
сформуватися неринковим за походженням каналам пере-
ливу грошей: від тих, хто працює ефективно до тих, хто 
працює неефективно, або є потенціальним банкрутом. Це 
спотворило ринкові відносини, що тільки формувалися, 
та згубно вплинуло на економіку і результати реформ. 

Тим часом, ефективна економічна політика базується 
на зов-сім іншій логіці — логіці дисципліни та стиму-
лювання. Дисципліна — щодо “старих” підприємств, їх 
поведінки на ринку, сплати податків та стимулювання 
створення нових підприємств, здатних працювати в ме-
жах чесних “правил гри”, а не формування “особливих 
умов”. 

Отже, по суті йдеться про створення здорового під-
приємницького середовища із відповідним законодавчим 
полем та інститутами корпоративного управління, що 
мало б заблокувати нездорові тенденції на новостворе-
них ринках. Якщо вузловим моментом реформ є роздержа-
влення майна і розширення секторів приватної та коле-
ктивної форм власності, то зволікання із формуванням 
системи корпоративного управління та системи гарантій 
захисту прав власників спрямовує потоки фінансових 

 
65 Там само. — С. 4. 
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Засновник інституціоналізму Т. Веблен дав узагальне-
не визначення інститутів: як комплексу звичних спосо-
бів мислення і загальноприйнятих правил поведінки, 
офіційних і неофіційних правил гри, способів ведення 
справ і керування трансакціями. Проте, оскільки як фу-
нкціонування інституційних норм і правил, так і їх від-
сутність призводить до економічних витрат, тому в бага-
тьох наукових працях представників інституціонального 
підходу центральним пунктом є трансакційні видатки, що 
включають витрати: на інформаційні та правові техноло-
гії, на процедури, що можуть вплинути на поведінку пар-
тнерів у переговорних процесах, на захист прав власно-
сті та на відновлення порушених прав тощо. 

У звіті Світового банку за 2003 р. “Усталений роз-
виток у динамічному світі” інституції визначаються як 
правила та устрій (включаючи неформальні норми), що 
зумовлюють поведінку людей. Вони є необхідними для 
усталеного та справедливого для всіх (sustainable and 
equitable) розвитку. Якщо інституції діють ефективно, 
то надають можливість членам суспільства працювати 
разом задля власного майбутнього, своїх сімей та 
більш великих об’єднань громадян. Якщо ж інституцій-
ний сектор слабкий, результатом буде недовіра та не-
впевненість у майбутньому, що спонукає людей більше 
“брати”, ніж “робити” і підриває загальний економіч-
ний потенціал країни 66.  

Ключовою функцією інституцій є створення сигналів 
про потреби та проблеми суспільства, тобто — генеру-
вання інформації у поєднанні з одночасним розв’язанням 
проблем, що виникають, та підтримкою збалансованості 
інтересів усіх членів суспільства. Саме інституції 
покликані стати на заваді концентрації ресурсів в ру-
ках певних верств населення чи кланів. У інституційно 
розвиненому суспільстві створюються механізми, які 
можна назвати “гармонізаторами” інтересів усіх інсти-

 
66 World Development report. Sustainable Development in a 

Dynamic World. Transforming Institutions, Growth, and Quality 
of Life // The International Bank for Reconstruction and De-
velopment ; The World Bank. — Washington, 2003. — Р. 37. 
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туцій та учасників ринку. Перш за все — це законодав-
ство та інститути, що забезпечують рівність перед за-
коном усіх.  

За результатами проведених фахівцями СБ досліджень 
було зроблено висновок, що між рівнем життя та ступе-
нем пріоритету закону спостерігається залежність. Чим 
нижчий індекс верховенства закону (index of rule of 
law), тим нижчим є рівень життя, і навпаки 67.  

Дійсно, інституції мають стояти на захисті активів 
власників, перешкоджаючи безконтрольним трансфертам 
цих активів до вузького кола осіб та їх втратам для 
акціонерів і держави. На жаль, в країнах СНД так і не 
вдалося утвердити законні процедури та адміністратив-
ний контроль за виконанням встановлених правил та 
юридичних норм, що унеможливили б “втечу доходів та 
активів” акціонерних товариств до “кишенькових” під-
приємств, які, по суті, створювалися не для організа-
ції виробництва товарів та послуг, а для “відкачки” 
доходів і легального переведення значних сум за кор-
дон. Внаслідок цього система трансакційних витрат на-
була характерних ознак, головною з яких стала поява 
специфічних витрат, пов’язаних з уникненням оподатку-
вання та “втечею” капіталу.  

Як показав аналіз розвитку підприємництва, в Укра-
їні так і не було прийнято ряд важливих законів, що 
мали б унеможливити цінові трансферти від великих 
підприємств до малих та подальшу появу цих фінансо-
вих ресурсів у офшорних зонах. У такій ситуації дер-
жавні політичні заходи, що спрямовані на встановлення 
адміністративно-правового контролю за угодами за-
цікавлених сторін та існуючою мережею підприємств, 
головною метою якої є сприяння “відтоку доходів”, мали 
б стати блокатором формування цієї “злоякісної пухли-
ни”, яка відсмоктує на себе ресурси інших учасників 
ринку.  

 Із уведенням у дію “Закону України про підприємс-
тво” нефінансові корпорації отримали “свободу” у ви-
значенні цін, обсягів виробництва та ринків збуту, 
але водночас опинилися в середовищі постійних змін у 
законодавстві, що регламентує їхню діяльність, поси-

 
67 Там само. — Р. 43. 
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леного тиску податкової системи, зростаючих нарахувань 
на заробітну плату, гіперінфляції, протекціонізму для 
“обраних” тощо. За умов відсутності ринкового досвіду 
та продовження практики бюджетних позичок старим держа-
вним під- приємствам, впродовж перших трьох років ре-
форм український ринок був перенасичений неліквідною 
продукцією. Разом зі скороченням ВВП зростали товарні 
запаси, що супроводжувалося виведенням з обороту зна-
чних ресурсів та, в свою чергу, ставало чинником по-
глиблення кризи. 

 79 

ан а ін

                        

Адаптація підприємців до “нових” умов господарю-
вання відбувалася поступово. Втім, нові управлінці 
швидко навчилися численних та майже законних схем 
ухилення від податків і вирішення поточних та страте-
гічних питань з чиновниками за “окрему плату”. Негла-
сно сформувалася ціла тарифна система для кожного рі-
зновиду “послуг” із перманентним зростанням тарифів. 
За короткий період було сформовано холдинги, основним 
видом діяльності яких було сприяння уникненню оподат-
кування та вивозу капіталу за кордон. Водночас і фі-
нансові корпорації (мережі комерційних банків та 
страхових організацій), швидко подолавши кілька етапів 
корпоративного розвитку, активно включилися у згадані 
схеми, що заблокувало зростання банківського капіта-
лу. Якщо в період гіперінфляції реальні наявні доходи 
фінансових корпорацій підскочили у кілька разів (за 
1993 р. у порівнянні з 1992 р. — у 2,3 разу), то по-
тім цей приріст став досить помірним, до того ж капі-
талізація доходу значно зменшилася. Але на той час 
вже не викликало заперечень твердження, що недорозви-
неність б ківських інституцій стає г льмом тенсив-
ного зростання.  

Отже, недарма багатьма вченими робиться наголос на 
тому, що в країні перш за все має бути створено зако-
нодавчу базу та судову систему, які регламентувати-
муть та забезпечуватимуть функціонування ринку. Чис-
ленні дослідження присвячені питанням законодавчого 
забезпечення прав власників, зокрема, Д. Норта 
(North) та Р. Томаса (Thomas) 68, а пізніше — Д. Норта 

 
68 North D. C., Thomas R. The Rise of the Western World: A 

New Economic History. — Cambridge : Cambridge University 
Press, 1973. 
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і Б. Вейнгаста 69 та Д. Родріка 70, а також праці ба-
гатьох інших вчених доводили, що встановлення гаран-
тованого захисту прав власників було ключовим полі-
тичним елементом започаткування та підтримки стабіль-
ного економічного зростання. Цей чинник працює на ко-
ристь підприємця, сприяє інтенсифікації та підвищенню 
ефективності виробництва, забезпечує повернення влас-
никові інвестованих коштів. Але при цьому має бути 
добре налагодженою система контролю за розпорядженням 
колективними активами з боку інвесторів, особливо — 
міноритарних акціонерів, до того ж має працювати сис-
тема корпоративного контролю. 

 Визначення категорії “власність” у системному її 
розумінні містить три аспекти: а) тип соціально-
економічного присвоєння (політико-економічний ас-
пект); б) юридичні форми власності (правовий аспект); 
в) система прав власності (економіко-юридичний та ін-
ституціональний аспекти). Два перших підходи до розу-
міння поняття “власність” вже мають відповідні теоре-
тичні обґрунтування та широко застосовуються на прак-
тиці, тому не потребують додаткових пояснень. Що сто-
сується інститутів прав власності, то і теорія, і, 
особливо, практика “нових” ринкових економік знахо-
дяться тільки на початку шляху. 

Інституціональна теорія під системою прав власнос-
ті розуміє широку гаму норм, що регулюють доступ до 
відповідних ресурсів. Такі норми можуть встановлюва-
тися та захищатися не тільки державою, але й іншими 
інституціональними механізмами: звичаями, моральними 
установками, релігійними заповідями тощо. 

З точки зору суспільства в цілому, права власності 
упорядковують відносини між окремими агентами або 
суб’єктами правового поля, а з точки зору індивідуа-
льних агентів норми або “правила гри” являють собою 
дієздатність щодо прийняття рішень з приводу викорис-

 
69 North D. C., Weingast B. Constitutions and Commitment: 

The Evolution of Institutions Governing Public Choice in Sev-
enteenth Century England // Journal of Economic History. — 
1989. — XLIX.  

70 Rodrik D. Institutions For High-Quality Growth: What They 
Are And How To Acquire Them. // CEPR Discussion Paper No. 2370 
/ Centre for Economic Policy Research. — London.  
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тання того чи іншого ресурсу та контролю за цим про-
цесом. Права власності визначають поведінку суб’єктів 
економіки. З одного боку, вони можуть заохочувати до 
певних дій, оскільки надають: право на обмеження чи 
позбавлення доступу до ресурсів інших агентів; право 
на користування ресурсом; право на користування дохо-
дом від використання ресурсу; право на передачу всіх 
попередніх повноважень. З іншого боку, права власнос-
ті дозволяють контролювати, блокувати або забороняти 
використання ресурсу суб’єктами за певних умов. 

 Саме контроль за діяльністю новостворених корпо-
ративних підприємств з боку їхніх власників, особ-
ливо міноритарних, потребує в умовах ринкової еконо-
міки чіткої регламентації та нормативного забезпечен-
ня. Інакше блокуватиметься розвиток фондового ринку, 
функціями якого є сприяння формуванню гнучких каналів 
переливу потоків капіталу й акумулювання заощаджень 
фізичних осіб.  

Визнання прав власності — необхідна умова для 
створення ефективної ринкової економіки. Тому в бага-
тьох розвинених країнах у чинному законодавстві та 
численних підзаконних регулюючих нормативно-правових 
актах передбачена процедура контролю за тим, щоб в 
акціонерних товариствах не порушувалися права власни-
ків та кредиторів. Також передбачено постійний конт-
роль за діяльністю менеджерів акціонерних товариств 
та процедури з виявлення угод, в яких існує ймовір-
ність зацікавленості сторін, з метою недопущення вико-
ристання можливості підписання контрактів, що призве-
дуть до втрати активів та збагачення осіб, які при-
ймають відповідні рішення. 

Наприклад, у законодавстві Канади термін “related 
party transaction”, або у перекладі — “угода зацікав-
лених сторін” (далі по тексту — УЗС) зустрічається в 
цілій низці законів та регулюючих актів, що регламен-
тують діяльність акціонерних, трастових, страхових 
компаній, бірж та ринку цінних паперів. За результа-
тами накопиченого досвіду із виявлення УЗС було 
розроблено спе-ціальні методики з аналізу та здійс-
нення регулярних планових незалежних контрольних про-
цедур із виявлення таких угод. Наприклад, у секції 
10-й закону про цінні папери та біржі є пункт, що пе-



Г л а в а 1. Теоретичні аспекти трансформаційних змін та 
структурних… 

 

 

 82 

                        

редбачає процедуру виявлення УЗС 71, відповідно до 
якої передбачається перевірка керівництва підпри-
ємств, осіб, що санкціонують трансакції, та самого 
факту угод зацікавлених сторін. 

Для запобігання появі зацікавленості у прийнятті 
рішень, що суперечать інтересам акціонерів, у Канаді 
розроблено та закріплено в законодавстві критерії 
оцінки “незалежних директорів”, а також передбачаєть-
ся відповідальність правління компаній за їх призна-
чення. Фінансовими інституціями УЗС згруповано за 11 
категоріями, в залежності від природи угоди та ступе-
ня ризику, що їй відповідає. Кожна категорія має опе-
раційний та сукупний поріг ризику. У канадському за-
конодавстві встановлено також правила визначення та 
агрегації угод. 

Останнім часом, після гучних справ із викриттям 
неправдивої звітності великих акціонерних компаній, 
взаємовідносини між незалежними директорами та корпо-
раціями привернули увагу, як ніколи раніше. Тепер 
особи, що керують фірмами, мають доводити свою чес-
ність та право на керівництво, зокрема: відсутність 
навіть ймовірності появи конфлікту інтересів у проце-
сі їх взаємовідносин з іншими фірмами. Так, запрова-
джено “Кодекс Управління” (“Codes of Conduct”) та пра-
вило незалежного директора, які чинні щодо усіх акціо-
нерних компаній. 

Стандарт “незалежності” передбачає підтвердження 
незалежності директора правління компанії, для чого 
розроблено перелік ознак, у разі виявлення наявності 
хоч одної з яких директора не можна назвати “незалеж-
ним”. Перш за все, йдеться про матеріальну зацікавле-
ність директорів та родинні стосунки із фірмами-
контрагентами.  

Для контролю за дотриманням цього стандарту та 
згаданих регламентуючих положень передбачається функ-
ціонування відповідних аудиторських комітетів, які 
мають виявляти потенційні та наявні УЗС; уведено про-

 
71 Section 10A of the Securities Exchange, procedures de-

signed to identify related party transactions that are mate-
rial to the financial statements or otherwise require disclo-
sure therein. 
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На жаль, у законодавчому полі України відсутні анало-
гічні норми, які б унеможливлювали зловживання з боку 
директорів акціонерних підприємств та здійснення ними 
УЗС на свою користь, які призводять до погіршення фі-
нансових результатів підприємств та зменшення доходів 
акціонерів.  

Так, в “Законі України про господарські товариства”, 
в якому визначено види господарських товариств, пра-
вила їх створення, діяльності, а також права й 
обов’язки учасників та засновників, відсутнє функціо-
нальне наповнення поняття “незалежний директор” і не 
передбачається процедура виявлення та активного контро-
лю за угодами, в яких існує можливість корисливої за-
цікавленості осіб, що їх укладають, та які можуть 
спричинити збитки для товариства.  

У проекті “Закону України про акціонерні товарист-
ва”, хоч і є розділ XIII “Значні угоди та угоди, щодо 
яких є заінтересованість”, але норми, що в ньому ви-
кладені, по-перше, ніяк не впливатимуть на цінові 
зловживання в повсякденній практиці лінійних менедже-
рів, які можуть завищувати ціну купівлі товарів та 
послуг для проміжного споживання (обсяги цих трансак-
цій виключають їх із категорії “значна угода”) і та-
ким чином “висмоктуватимуть” активи підприємств “кра-
пля за краплею”; по-друге, в проекті взагалі відсутнє 
визначення поняття “незалежний директор”. Тобто про-
ект надійшов на стадію обговорення вже вихолощеним і 
не включає положення, напрацьовані законодавством 
розвинених країн, тим більше, що в ньому не врахову-
ється практика подібних зловживань в Україні (хоча 
більшість схем відома податковим службам). У той са-
мий час загальновідомо, що використання УЗС стало в 
Україні не тільки поширеним, але й типовим явищем, 
причому в стосунках не тільки між підприємствами, але 
й у трансакціях, до яких залучено бюджетне фінансу-
вання різних рівнів. Тобто, система контролю за поді-
бними угодами у нашій державі має охоплювати всі уго-
ди, включаючи бюджетні трансферти. 
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 На відміну від українського законодавства, росій-
ське є більш гармонізованим у цьому напрямку щодо 
міжнародних норм, хоча і не досконалим. У Федерально-
му Законі про акціонерні товариства Російської Федера-
ції є стаття з визначенням “незалежного директора” 
взагалі й особливо — для випадку, коли товариство 
укладає УЗС. Останніми змінами до цього закону було 
збільшено кількість вимог, яким має відповідати член 
ради директорів для того, щоб вважатися незалежним. 
Причому, визначення поняття “незалежний директор” 
розроблялося на основі рекомендацій міжнародних фі-
нансових інститутів, найбільших російських та інозем-
них інвесторів й емітентів. Більш того, при розробці 
визначення до уваги було взято проект Кодексу корпо-
ративної поведінки Федеральної Комісії по ринку цін-
них паперів Росії та було враховано дворічний досвід 
роботи зовнішніх (незалежних) директорів від російсь-
кої Асоціації прав інвесторів.  

Щодо угод, в укладанні яких простежується зацікав-
леність сторін, у зазначеному Законі виділено окремий 
розділ ХI “Зацікавленість у здійсненні угоди товарис-
твом”, де визначено процедуру прийняття рішень відно-
сно такої угоди, а також уводиться поняття незалеж-
ного директора. Безумовно, і ці норми не передбача-
ють обов’язковість поточного контролю за УЗС, не про-
понують методологію їх виявлення тощо, але, в порів-
нянні з українськими законопроектами, вони є кроком 
уперед.  

Отже, процвітання в Україні всіляких “холдингів з 
уникнення оподаткування” продовжуватиметься доти, по-
ки законодавче поле не буде чітко регламентувати кон-
трольні процедури щодо укладання УЗС (особливо із за-
лученням бюджетних коштів) та не буде встановлено 
інших регулюючих норм — аналогів тим, що діють у 
розвинених країнах з метою припинення зловживань на 
свою користь з боку осіб, які приймають рішення, як 
на рівні приватного підприємства, так і щодо бюджет-
них коштів. Крім того, без дотримання загальних пра-
вил, які були розроблені світовим співтовариством, 
неможливо навіть спрогнозувати, коли відбудеться пов-
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ноцінне приєднання нових ринкових економік до глоба-
льних інтеграційних процесів.  

Як показують міжнародні рейтингові співставлення 
конкурентоспроможності економік різних країн як 
об’єктів залучення світових інвестицій Україна займає 
низькі позиції саме внаслідок негативних оцінок під-
приємницького середовища — зі слабким захистом міно-
ритарних власників, скритими торговельними бар’єрами, 
корупцією, слабкою дисципліною виконання договорів 
тощо.  

На відміну від СНД, економічна політика урядів 
країн ЦСЄ та Балтії щодо створення сприятливого еко-
номічного середовища виявилася більш результативною. 
Про це свідчать рейтинги цих країн, зокрема, за інде-
ксом конкурентоспроможності зростання (Growth 
Competitiveness Index Rank) та індексом конкурентосп-
роможності бізнесу (Business Competitiveness Index 
Rank) Всесвітнього Форуму. Так, якщо у 2003 р. за ІКЗ 
Україна посіла лише 84 місце, то Естонія — 22, Лат-
вія — 37, а Литва — 40; тоді як за індексом конкурен-
тоспроможності бізнесу Естонія займає 28 місце, Лат-
вія — 29, Литва — 40, а Україна — 71 72. 

Таким чином, результати порівняння свідчать, що 
економічна політика уряду України задля підвищення 
інвестиційної привабливості національної економіки 
має забезпечити: створення сприятливого підприємниць-
кого середовища з однаковими “правилами гри”, прозорим 
та ринковим за суттю законодавчим полем, яке передба-
чає контроль за УЗС та захист прав власників. 

Однак практика трансформаційних перетворень пока-
зала, що для здійснення реформ замало зусиль уряду — 
реформування тільки тоді набуває швидкості та резуль-
тативності, коли в суспіль-стві створюються інститу-
ції, які необхідні для реалізації перетворень. Саме 
інституційний фактор мав би гармонізувати інтереси 
усіх учасників розбудови ринку, стабілізувати еконо-
мічні процеси, надати їм незворотного характеру і 
водночас — заблокувати нездорові та антиринкові тен-
денції, що набули розвитку в перші роки трансформа-
ції.. 

 
72 Global Competitiveness Report 2003—2004. — WF; 

www.weforum.org.  
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У період кризи Україні не вдалося уникнути типової 
трансформаційної хвороби — відставання інституційних 
перетворень, що стало причиною значних економічних 
втрат. Адже тінізація економіки спричинила неефектив-
ний розподіл доходів та посилення нерівності, призве-
ла до появи олігархів, чиї заощадження 
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лише частково капіталізувалися в нашій країні. Лібе-
ралізація цін і торгівлі, втрата контролю за трансфе-
ртами активів підприємств та приватизація значно ви-
передили в часі формування нового законодавчого поля, 
що мало б регламентувати ці процеси та захистити пра-
ва власників.  

1.6. Прямі іноземні інвестиції як складова 
структурних перетворень та економічного зростан-

ня 

Найяскравішим індикатором досягнутих успіхів у ре-
формуванні економіки та створенні конкурентного середо-
вища є обсяги прямих іноземних інвестицій. Успішні 
трансформаційні перетворення в постсоціалістичних кра-
їнах сприяли появі на внутрішніх ринках цих країн іно-
земних інвесторів, що, в свою чергу, мало ряд структу-
рних макроекономічних наслідків: підвищився рівень 
капіталізації національних заощаджень і нагромадження 
основного капіталу, змінилися структури виробництва та 
експорту за видами економічної діяльності, відбулося 
технологічне оновлення виробництва, а також підвищила-
ся загальна динаміка економічного зростання. Зміна 
структури власності на користь розширення недержавної 
складової та власності нерезидентів, теж, безумовно, 
спрацювала як каталізатор ринкових перетворень. 

Проте в теоретичних викладеннях та емпіричних до-
слідженнях виділяються як позитивні, так і негативні 
результати прямого іноземного інвестування економіки 
країн. У першій групі: доступ до нових технологій ви-
робництва та ведення бізнесу (technology transfers, 
“know-how”), обмін інформацією щодо нових процесів, 
набуття управлінського досвіду, розширення внутріш-
нього ринку і його диверсифікація, підвищення рівня 
зайнятості та кваліфікації трудових ресурсів, зрос-
тання загального фактора продуктивності, розширення 
торговельних зв’язків та доступу до зовнішніх ринків, 
гармонізація законодавства відповідно до міжнародних 
норм тощо 73. Серед негативних наслідків — відтік із 

 
73 Див: Caves R. Multinational Enterprise and Economic Analy-

sis // Cambridge University Press for a review of the empirical 
and theoretical literature on multinational enterprises. — 1996; 
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країни факторних доходів інвесторів, і, відповідно — 
поява чистого, іноді досить вагомого, негативного са-
льдо з рештою світу по факторних доходах; потенціаль-
ні загрози політичного диктату та впливу іноземних 
інвесторів на макроекономічну ситуацію, особливо у 
разі монополізації окремих важливих сегментів внутрі-
шнього ринку; зростання політичного тиску тощо. 

Ефект від іноземного інвестування багато в чому 
залежить від форми інвестицій. Прямі іноземні інвес-
тиції (ПІІ), що надходять до трансформаційних еконо-
мік, умовно можна поділити на два основних потоки — 
інвестиції під приватизацію та так звані “green field 
investments”, або інвестиції в об’єкти, що будуються 
“з нуля”. Крім того, в економічній літературі окремо 
виділяються експортоорієнтовані інвестиції, що спрямо-
вуються до певної країни з метою використання дешевої 
робочої сили. Останні можуть спочатку мати форму при-
ватизаційних, але згодом потребують додаткових вливань 
у технологічне переозброєння вже приватизованих 
об’єктів — для налагодження експортоорієнтованого ви-
робництва з метою отримання виграшу від різниці в ці-
нах на внутрішньому та зовнішніх ринках.  

В якій саме формі надійдуть до країни ПІІ, зале-
жить від стану підприємницького середовища, економіч-
ного потенціалу країни та сподівань інвесторів щодо 
отримання прибутків, вищих, ніж можливо отримати від 
аналогічних капіталовкладень в інших країнах, а також 
загального ступеня ризиковості ведення бізнесу тощо. 
На думку експертів, динаміку ПІІ зумовлює саме стан 
економічного середовища, яке поєднує в собі багато 
політичних, інституційних та інфраструктурних чинни-
ків. Так, модельні розрахунки, що були проведені в 

 
Gorg H., Greenaway D. Financing for development: Enhancing the 
benefits of FDI and improving the flow of corporate finance in 
the transition economie // Leverhulme Centre for Research on 
Globalization and Economic Policy. — University of Nottingham. — 
2002; Amiti M., Wakelin K. Investment liberalization and interna-
tional trade // Journal of International Economics. — 2003. — 
Vol. 61; Barrell R., Pain N. Domestic institutions, agglomera-
tions and foreign direct investment in Europe, European Economic 
Review. — Vol. 43. — 1999; Haskel J. E., Pereira S. C., Slaugh-
ter M. J. Does inward foreign direct investment boost the produc-
tivity of domestic firms? // NBER Working Paper 8724. — 2002. 
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Ліверпульському Центрі Досліджень Глобалізації та Еко-
номічної Політики, доводять, що найважливішими для 
інвесторів характеристиками економічного середовища є 
такі: інфраструктура, умови на ринку праці, надій-
ність комунікацій, а також макроекономічний та торгове-
льний клімат 74. Водночас чинниками, що підтримують 
інвестиційну привабливість на певному рівні, можуть 
бути заходи уряду з підвищення загального рівня осві-
ти задля забезпечення відповідного рівня кваліфікації 
кадрів, виважена технологічна політика та розвиток 
кластерів, а також державна інвестиційна політика, 
спрямована на створення надійних та ефективних транс-
портних і комунікативних мереж. 

У країнах, де ринкові перетворення сприяли поліп-
шенню умов підприємництва, а саме — розширенню можли-
востей налагодження високоприбуткового бізнесу та 
швидкого повернення капіталу, щорічні притоки та на-
громадження ПІІ на душу населення були вищими, ніж у 
інших країнах із трансформаційною економікою, що зу-
мовило і вищі (за показниками якості структурних та 
динамічних процесів) економічні результати та сприяло 
взаємному підсиленню дії згаданих чинників.  

У деяких моделях в якості ключових чинників впливу 
на рішення інвесторів щодо виходу на той чи інший ри-
нок виділені інші. Так, А. Діксіт, узагальнюючи ре-
зультати модельних розрахунків, робить акцент на то-
му, що для заохочення ПІІ, особливо в обробну промис-
ловість, звичайних стимулів вже недостатньо, оскільки 
рівень вартості виходу має бути адекватним. Це озна-
чає, що такий фактор, як наявність резерву в оплаті 
праці найманих працівників, має зберігати конкурентні 
переваги на зовнішньому ринку 75. Отже, впродовж пев-
ного періоду іноземний інвестор має отримувати прибу-
ток від використання дешевої робочої сили в умовах 
економіки, яка трансформується і через це характери-

 
74 Gorg H., Greenaway D. Financing for development: Enhanc-

ing the benefits of FDI and improving the flow of corporate 
finance in the transition economie. — Leverhulme Centre for 
Research on Globalization and Economic Policy. — University of 
Nottingham, 2002. 

75 Dixit A. Entry and exit decisions under uncertainty // 
Journal of Political Economy. — 1989. — Vol. 97. 
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зується порівняно низьким рівнем оплати праці й життя 
в цілому. Тому спочатку, коли зазначені конкурентні 
переваги є високими, ПІІ можуть досягати великих об-
сягів, але згодом, після зменшення явних конкурентних 
переваг, інвестори починають залишати ринок, намагаю-
чись уникнути збитків і шукати для себе інші об’єкти 
інвестування.  

Серед головних чинників значного притоку ПІІ до 
Литви дослідниками визначено наступні: розбудована ін-
фраструктура, низька вартість ведення бізнесу, висо-
кий рівень освіти працівників при ефективній (для ро-
ботодавця) вартості праці, можливість використання 
переваг вільних економічних зон та технопарків, висо-
костандартизована експортна продукція, наявність ре-
гіональних транспортних вузлів, хороша геолокація, 
політична та етнічна стабільність, а також і те, що 
країна стала регіональним лідером за рівнем економіч-
ного зростання 76. Із найвагоміших політичних чинників 
акцент зроблено на диверсифікації та потужності фі-
нансових інституцій, ширині та глибині ринку капіта-
лу, якості корпоративного управління, податкової сис-
теми та на ступені адаптації бухгалтерського обліку 
до міжнародних стандартів, а також на ефективності 
конкурентної політики. У окремий блок було виділено 
так звані горизонтальні заходи, до яких віднесено: 
умови реєстрації та ліцензування, право власності на 
землю, п ставництво іноземних компаній, міністра-
тивні бар’єри та корупція, законодавчий захист прав 
міноритарних акціонерів 77. 

Експерти ОЕСР серед ключових політичних факторів, 
що впливають на поведінку інвесторів, виділяють на-
ступні: тарифні бар’єри; жорсткість державних заходів 
щодо регулювання ринків (включаючи ринок праці); рі-
вень оподаткування трудових доходів; розмір ринку, 
вартість транспортування, географічне положення, до-
ступність (наявність) людського та фізичного капіта-

 
76 Lithuania: Foreign Direct Investment Impact and Policy 

Analysis. / OECD Directorate for Financial, Fiscal and Enter-
prise Affairs // Working Papers on International Investment. — 
2003. — N 3, 107. — Р. 8. 

77 Там само. — P. 4.  
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лу, фаза циклу розвитку тощо 78. Отже, якщо інвестори 
враховують той факт, що країна знаходиться у фазі 
підйому, і водночас у країні створено сприятливі еко-
номіко-політичні умови, включаючи низькі бар’єри вхо-
дження на ринок та вільне вивезення з ринку доходів і 
капіталу, то потік ПІІ може стати більш потужним, а 
після виходу економіки країни на положистий відрізок 
траєкторії розвитку обсяг залучених ПІІ може зменши-
тися. 

На рис. 3 видно, що в період 1990—2002 рр. приплив 
ПІІ в деякі країни Центральної та Східної Європи 
(ЦСЄ) мав дійсно хвилеподібний характер. Незважаючи 
на різний рівень обсягів залучених ПІІ, їх накопичен-
ня як в країнах ЦСЄ, так і в країнах Південно-Східної 
Європи (ПСЄ) відбувалося найбільш динамічно з 1997 по 
2000 рр. (табл. 2, 3), чому передував злам висхідного 
тренду після підвищення рівня життя в країні.  

Так, у Польщі за період 1990—2000 рр. обсяг ПІІ 
щорічно зростав, а після досягнення піку в 2000 р. 
почав зменшуватися. За цей час у країні відбулися 
суттєві якісні зміни в економічному середовищі — 
тільки за період 1996—2000 рр. продуктивність 

 
78 Nicoletti G., Golub S., Hajkova D., Mirza, Yoo K. Policy 

influences and international integration: Influences on trade 
and foreign direct investment // OECD Economics Department 
Working Papers. — 2003. — N 238; а також: Pain N., Lansbury M. 
Regional economic integration and foreign direct investment: 
the case of German investment in Europe // National Institute 
Economic Review. — 1997. — N 160.  
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Рис. 3. Обсяги прямих іноземних інвестицій, що були залучені 
до деяких країн Центральної та Східної Європи 

 
праці зросла у 1,5 разу, що вдвічі перевищило індекс 
продуктивності праці в Німеччині та становило майже 
46 % від рівня продуктивності праці цієї країни 79. 
Відповідних змін зазнали також інші фундаментальні 
чинники: збільшилася оплата праці та рівень життя на-
селення, що зумовило зменшення для інвесторів ефекту 
від низької вартості праці. 

В Угорщині в період 1990—1993 рр. сукупний приплив 
ПІІ перевищував аналогічний показник Польщі, але до-
сяг піку раніше — у 1995 р. і вже від 1996 р. розпо-
чався тренд зниження. Щодо обсягів інвестицій у Че-
хії, то тут у 2002 р. зниження не спостерігалося, не-
зважаючи на загальне зменшення перехресних потоків 
ПІІ у світі, що розпочалося ще в 2000 р.  

В Україні, після зростання обсягів ПІІ в період 
1993—1997 рр., подальша динаміка цього процесу (до 
2001 р.) набула ознак стагнації, незважаючи на еконо-
мічне зростання, яке почалося в 2000 р. (табл. 4). 
Ефект зростання проявився з 2002 р., коли надходження 
до країни ПІІ перевищило 1 млрд доларів США. Проте, в 
розрахунку на душу населення параметри іноземного ін-
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79 Національна безпека і оборона. — 2003. — № 4. — С. 60—61. 
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вестування залишаються вкрай низькими, що сигналізує 
про наявність потенціалу його розширення у майбутньо-
му.  
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Таблиця 4. Обсяги накопичених прямих іноземних інвестицій 
на душу населення 

дол. США 

 1990 199
3 1994 199

5 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Албанія . 25 41 62 89 102 114 126 167 233 
Боснія і 
Герцеговина 

. . . . . . 27 51 91 125 

Болгарія 0 17 29 40 53 115 181 282 406 504 
Хорватія . 26 51 77 195 312 542 895 1187 153

0 
Македонія . . 10 15 20 28 86 101 188 403 
Молдова . 3 7 22 27 53 70 87 127 167 
Румунія . 9 24 43 55 109 199 246 293 343 
Югославія . . . . . 70 80 115 119 139 
ПСЄ-8 2 0 10 22 33 51 92 159 231 300 377 
           
Чехія 7 331 440 712 832 897 1397 1708 2108 260

4 
Угорщина 55 543 692 116

8 
1470 1587 1835 1922 1942 231

1 
Польща 3 60 98 203 297 377 581 675 870 101

0 
Словаччина . . 167 242 380 387 536 591 834 111

5 
Словенія . 480 666 886 1006 1112 1398 1336 1411 170

 9
ЦСЄ-5 2 11 185 265 454 587 665 919 1036 1239 148

5 
Україна *   

9,3 
17,
5 28,3 41,0 56,3 66,4 79,2 

94,
1 

Примітки: 1 Оцінка. 2 Сума наявних даних.  
Джерело: Розрахунки WIIW та база даних WIIW.  
* Розраховано за даними Держкомстату України. 

 
Аналізуючи наведені дані, можна дійти висновку, що 

причини “недоінвестування” криються у внутрішніх про-
цесах, які відбуваються в трансформаційних економі-
ках — у зміні фундаментальних складових розвитку та 
ступеня інвестиційного насичення економіки тощо, що 
згодом змінює динаміку інвестування.  

У країнах ПСЄ цей пік ще не наступив — розгортання 
процесу іноземного інвестування відбувалося у більш 
помірних обсягах і залишалося до 2001 р. на висхідній 
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траєкторії (табл. 3). Рівень життя в цих країнах зна-
чно відстає від рівня життя в країнах ЦСЄ, але резерв 
отримання прибутків від використання дешевої робочої 
сили ще доволі значний, тому перспективи надходження 
ПІІ виглядають оптимістичними.  

Серед країн ЦСЄ найбільші обсяги накопичених ПІІ в 
розрахунку на душу населення зафіксовано в Чехії та 
Угорщині, де і рівень життя є найвищим у групі. В той 
самий час у 8 країнах ПСЄ, де рівень життя є вдвічі 
нижчим, обсяг накопичених ПІІ на душу населення майже 
в 4 рази менший у порівнянні з 8 країнами ЦСЄ. Україна 
за цим показником наближається до параметрів країн 
ПСЄ в 1996—1997 рр. (табл. 4).  
Таблиця 5. Прямі іноземні інвестиції за рік на душу населення 

дол. США 

 1990 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Албанія . 18 17 22 27 14 13 12 42   58 
1

Боснія і 
Герцеговина 

. . . . . . 27 24 40 35 

Болгарія 0 5 12 11 13 61 65 100 123 86 
Хорватія . 26 25 26 115 121 225 359 257 343 
Македонія . . 10 5 6 8 59 16 87 217 
Молдова . 3 3 15 6 22 21 11 39 41 
Румунія . 4 15 18 12 54 90 46 46 51 
Югославія . . . . . 70 11 13 3 20 
ПСЄ-8 2 0 6 12 13 17 54 69 68 68 79 
           
Чехія 7 63 84 248 138 126 361 615 485 478 
Угорщина 30 227 112 435 223 214 201 196 163 240 
Польща 2 45 49 95 116 127 165 188 242 207 
Словаччина . 34 51 48 67 41 127 72 384 274 
Словенія 2 57 64 89 97 189 125 91 88 222 
ЦСЄ-5 2 7 75 65 167 132 135 196 243 274 260 

Україна *   
9,3 8,1 

10,
7 

12,
4 

15,
0 9,5 

12,
1 

14,
1 

Примітки: 1 Оцінка. 2 Сума наявних даних. 
Джерело: Розрахунки WIIW та база даних WIIW. 
* Розраховано за даними Держкомстату України. 

 
Річні показники обсягів залучених ПІІ в розрахунку 

на душу населення свідчать, що пік надходження ПІІ для 
Чехії та Угорщини мав місце в 1999 р., для Польщі — у 
2000 р., коли ще спостерігалося нарощування світових 
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перехресних потоків інвестицій. У Хорватії, Македонії 
та Румунії процес нарощування обсягів ПІІ продовжився і 
в 2001 р., незважаючи на початок стагнації в розвинених 
країнах світу, що були найбільш вагомими донорами ПІІ 
(табл. 5). Отже, країни ЦСЄ продемонстрували більший 
ступінь залежності від змін світового інвестиційного 
клімату. В Україні щорічні обсяги залучених ПІІ в роз-
рахунку на душу населення залишаються вкрай низькими, 
навіть позначка 25 дол. США у 2003 р. 80 відповідає рі-
вню аналогічного показника Боснії та Герцеговини за 
1999 р. Такий низький рівень в умовах 4-річного економі-
чного зростання вказує на високий ступінь недовіри до 
українського ринку як об’єкта інвестування, свідчить 
про існування високого ризику щодо отримання доходу на 
українському ринку, про недостатній захист прав інвес-
торів та несприятливу політичну ситуацію.  
Таблиця 6. Обсяги прямих іноземних інвестицій, у відсотках до 

ВВП 

 1990 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Албанія . 4,9 2,7 2,9 3,4 2,1 1,5 1,1 3,8   4,8 
1

Боснія і 
Герцеговина 

. . . . . . 2,4 2,0 3,4 2,8 

Болгарія 0,0 0,4 1,1 0,7 1,1 4,9 4,2 6,3 8,0 5,1 
Хорватія . 1,1 0,8 0,6 2,6 2,7 4,7 8,2 5,9 7,4 
Македонія . . 0,6 0,2 0,3 0,4 3,3 0,9 4,9 12,9  
Молдова . . . 4,6 1,4 4,1 4,5 3,4 11,1  10,1  
Румунія . 0,4 1,1 1,2 0,7 3,4 4,9 2,9 2,8 2,9 
Югославія . . . . . 4,1 0,6 1,1 0,3 1,6 
ПСЄ-8 2 0,0 0,5 0,9 0,9 1,1 3,3 3,8 4,1 4,2 4,5 
           
Чехія 0,2 1,9 2,1 4,9 2,5 2,5 6,5 11,5 9,7 8,7 
Угорщина 0,9 6,1 2,8 10,0 5,0 4,8 4,3 4,1 3,5 4,7 
Польща 0,2 2,0 2,0 2,9 3,1 3,4 4,0 4,7 5,9 4,5 
Словаччина . . 1,8 1,4 1,7 1,0 3,1 1,9 10,5  7,2 
Словенія . 0,9 0,9 0,9 1,0 2,1 1,3 0,9 1,0 2,3 
ЦСЄ-5 2 0,3 2,7 2,1 4,2 3,1 3,2 4,3 5,4 6,2 5,3 

Україна *  .. 1,3 1,1 1,2 1,2 1,8 1,5 1,9 1,8 

Примітки: 1 Оцінка. 2 Сума наявних даних. 
Джерело: Розрахунки WIIW та база даних WIIW.  
* Розраховано за даними Держкомстату України з використанням обмінного 
курсу долара США. 

                         
80 Розраховано автором за даними Держкомстату України. 
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Найбільш явним структурним наслідком надходження 

потоків ПІІ до трансформаційних економік стало підви-
щення рівня показника відношення обсягів ПІІ до ВВП. 
Так, за даними розрахунків Віденського Інституту Між-
народних економічних досліджень, що наведені у табл. 
6, видно, що в деяких країнах річні обсяги ПІІ покри-
вали досить вагому частку ВВП, що ставало детонатором 
активізації інвестиційних процесів. Серед країн ЦСЄ 
найвищі рівні цього показника спостерігалися у Чехії 
(1999 р.) та Словаччині (2000 р.), що було пов’язано 
з відносно більшою активізацією приватизаційних про-
цесів у цих країнах.  

Серед країн ПСЄ найвищі рівні були в цей період 
зафіксовані в Молдові та Болгарії, що, ймовірно, ві-
дображає перш за все низький обсяг ВВП. Так, напри-
клад у Молдові в 2000 р. ВВП на душу населення за па-
ритетами купівельної спроможності становив лише 2110 
дол. США, а за обмінним курсом — 1478 дол. США, що 
втричі менше аналогічних показників Румунії. Оскільки 
в таблиці розрахунки проведено по відношенню до ВВП, 
що був виміряний за обмінним, а не за паритетним кур-
сом, то й рівень співвідношення ПІІ до ВВП отримав 
завищені оцінки. 

Чому в постсоціалістичних країнах процеси іноземно-
го інвестування розгорталися з настільки різною дина-
мікою? На думку фахівців, іноземні інвестиції не над-
ходили до трансформаційних країн саме тоді, коли ті 
мали в них найбільшу потребу, оскільки підприємства 
страждали від браку оборотних коштів — “працюючого 
капіталу”, зокрема: старі великі підприємства накопи-
чили борги, малі та середні підприємства відчували 
вороже середовище, було мало агентів із фондами, при-
надливими для інвестицій, а започаткована приватиза-
ція ще не дала поштовху у процесі залучення “свіжого” 
іноземного капіталу. Найбільш негативний вплив на ак-
тивність іноземних інвесторів справляли недостатньо 
налагоджені системи адміністрування та контролю, що, 
разом із численними адміністративними бар’єрами та 
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корупцією чиновників, сприяло поширенню нелегального 
бізнесу 81. 

Як показує практика, спонукальними для інвесторів 
стали, перш за все, зміни в економічній політиці уря-
дів щодо активізації приватизаційних процесів та по-
ліпшення економічного середовища, а також започатку-
вання економічного зростання в постсоціалістичних 
країнах, тобто вихід з кризи. Саме таким чином у пе-
ріод 1996—2002 рр. до країн ЦСЄ було залучено ПІІ у 4 
рази більше, ніж за період 1990—1995 рр. 82. Наприклад, 
у Польщі кризове падіння відбувалося лише впродовж 
двох років, і, коли від 1992 р. розпочалося зростання 
обсягу ВВП, то річний приріст ПІІ підвищився в 2,5 ра-
за (1993 р.). Загальне збільшення обсягів ПІІ за пе-
ріод 1995—1998 рр. відбилося й на темпах нагромаджен-
ня основного капіталу в цілому, які в цей період мали 
середньорічний приріст 18,5 %. Можна стверджувати, що 
інвестиції під приватизацію активізували загальну ін-
вестиційну діяльність в країні, чим забезпечили швид-
ке технологічне оновлення виробництва. 

Щодо впливу ПІІ на технологічне оновлення та стру-
ктурні зрушення у виробництві в розрізі видів еконо-
мічної діяльності, то на думку польських фахівців, 
Польща отримала як позитивні, так і негативні наслід-
ки. Серед позитивних ефектів фахівці виділяють, по-
перше, технологічні: з іноземними фірмами до країни 
прийшли нові продукти та технологічні процеси, вітчи-
зняні підприємства отримали вигоди від розповсюдження 
нових технологій, відбулося взаємне збагачення спеці-
алістів завдяки співпраці (у професійному плані) та 
модернізація виробничих процесів не тільки на інозем-
них підприємствах, але і в економіці в цілому, що, у 
свою чергу, активізувало економічне зростання; по-
друге, — фінансові, коли через цінові механізми від-
бувається зростання прибутків окремих компаній за ра-
хунок розширення виробництва та збільшення витрат, що 

 
81 Hunya G. FDI in South-Eastern Europe in the early 2000s / 

The Vienna Institute for International Economic Studies. — Vi-
enna, 2002.  

82 Джерело: http://www.oecd.org; http://www.wiiw.ac.at.  

http://www.oecd.org/
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несуть інші компанії, тобто включаються ендогенні 
чинники розвитку 83.  

Незважаючи на те, що у країнах ЦСЄ головними скла-
довими ПІІ стали приватизаційні інвестиції, які залу-
чили на внутрішні ринки фінансові потоки та привели 
до зміни власників, а не приплив фізичного капіталу, 
згодом саме вони дали поштовх до активізації інвести-
ційної діяльності в цілому, що супроводжувалася від-
повідним підвищенням рівня нагромадження основного 
капіталу в регіоні зі значним впливом інвестиційних 
ресурсів на імпорт і загальну структуру зовнішньої 
торгівлі. Вступ до Світової організації торгівлі 
(СОТ), а разом з цим поступове зниження тарифно-
митних бар’єрів, усунення великої кількості торгове-
льних квот, уніфікація процедур стандартизації, сер-
тифікації та ліцензування, контролю товарів у зовніш-
ньоторговельних операціях привели до посилення інвес-
тування експортоорієнтованих виробництв із суттєвим 
збільшенням частки їхнього експорту до індустріально 
розвинутих держав.  

Структурним результатом цього сплеску іноземного ін-
вестування, що супроводжувався створенням у трансформа-
ційних країнах на період інтенсивного технологічного 
переозброєння інвестиційної моделі розвитку, стало 
підвищення частки інвестиційних ресурсів як в імпор-
ті, так і в експорті, причому в структурі експортного 
виробництва найбільшого зростання зазнала саме група 
інвестиційних товарів, особливо в Угорщині та Словач-
чині. Разом із цим відбулася диверсифікація основ-
них експортних позицій із прогресивним скороченням 
сировинної групи та зменшенням частки споживчих про-
довольчих товарів. У географічній структурі експорту 
посилилася складова ЄС. Загалом серед агрегованих ви-
дів економічної діяльності збільшився рівень послуг.  

Щодо країн ПСЄ, то тут основні зміни розпочалися в 
1997 р., коли обсяг ПІІ збільшився в порівнянні з по-
переднім роком утричі й далі перманентно зростав. 
Спочатку головними реципієнтами ПІІ стали Румунія та 

 
83 Макроструктурна політика та ринкова трансформація: досвід 

Польщі та України / За ред. Я. Кліха, І. Крючкової, 
В. Сіденка. — Київ : Заповіт, 2004. — С. 225—226. 
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Хорватія, згодом (від 2000 р.) до них приєдналися ін-
ші країни цієї групи. Приватизаційними інвестиціями 
був охоплений перш за все банківський сектор та сфера 
зв’язку, а так звані green field інвестиції спрямову-
валися в сектор споживчих товарів та експортоорієнто-
вані виробництва, де інвестори очікували на ефект 
від низької вартості робочої сили. 

На українському ринку основні потоки ПІІ акумулю-
валися в харчовій промисловості та оптовій торгівлі, 
а також у сферах фінансової діяльності та зв’язку 
(табл. 7). 

Отже, ми бачимо, що в Україні увагу інвесторів 
привернули перш за все види діяльності з коротким пе-
ріодом обороту капіталу та високою ліквідністю. Слід 
зазначити, що у першому півріччі 2004 р. мав місце 
структурний зсув у потоках ПІІ на користь металургій-
ної та металообробної галузей, до яких тільки за цей 
період надійшло інвестицій у 2,6 разу більше, ніж за 
весь 2003 р. Однак в Україні ПІІ ще не набули сили 
провідного чинника економічного зростання й, відпові-
дно — впливовості на макроекономічні структурні про-
цеси. Серед джерел інвестицій в основний капітал час-
тка ПІІ становила в 2000 р. — 5,9 %, в 2003 р. — 
5,5 %, у першому півріччі 2004 р. — 3,8 % 84, що знач-
но менше за відповідний внесок ПІІ, скажімо, у Поль-
щі, де в певні роки ПІІ складали 13—15 % від сукупно-
го обсягу інвестицій в основний капітал.  

У країнах, де відбувалося масштабне (за обсягом) 
залучення ПІІ, склалися більш сприятливі для інозем-
них інвесторів умови, які включали ефективну державну 
політику з впровадженням у законодавче поле законів 
та положень, що гарантували захист прав власників у 
цілому та іноземних інвесторів безпосередньо, полег-
шували процес входження на ринок та виходу з нього. 
Крім того, серед додаткових критеріїв інвестиційної 
привабливості в цих країнах фахівцями визначено такі: 
низька вартість ведення бізнесу; виважена технологіч-
на політика; розвиток кластерів; ефективність та уз-
годженість державної інвестиційної політики у напря-
мку створення надійних та ефективних транспортних і 

 
84 За даними Держкомстату України. 
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комунікаційних мереж; можливості використання переваг 
вільних економічних зон та технопарків; а також за-
конодавчі, торговельні та соціальні норми, що відпо-
відали вимогам, які висуває СОТ для вступу країни до 
цієї організації, і які (норми) забезпечують дина-
мізм інтеграційних процесів; високоосвічені трудові 
ресурси; політична та етнічна стабільність тощо. Із 
найва- 
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гоміших політичних чинників виділяють наступні: диве-
рсифікація та потужність фінансових інституцій, ство-
рення сучасного ринку капіталу, якість корпоративного 
управління, податкової системи та ступінь адаптації 
бухгалтерського обліку до міжнародних норм, якість 
конкурентної політики, відсутність скритих торговель-
них бар’єрів та корупції, гарантованість захисту прав 
міноритарних акціонерів. 

Відповідно до індексу довіри щодо ПІІ (FDI 
Confidence Index) за 2003 р. 85 , що є результатом 
оцінок 135 найбільших компаній світу, які контролюють 
70 % світових потоків капіталу, за рік підвищили свій 
рейтинг Польща (з 11 на 4 місце), Росія (з 17 на 8), 
Індія (з 15 на 6) та багато інших країн, що поліпшили 
свою конкурентоспроможність, однак Україна, незважаючи 
на динамічний вихід з кризи, навіть не потрапила у 
перелік 25 країн рейтингової верхівки. Підвищення її 
рейтингу може відбутися лише за умов кардинальних 
якісних змін у підприємницькому середовищі.  

Таким чином, серед позитивних результатів від за-
лучення ПІІ головними є отримання доступу до нових 
технологій виробництва та ведення бізнесу, розширення 
співпраці з іноземними компаніями, інформаційний об-
мін, загальне підвищення рівня освіти та кваліфікації 
людських ресурсів, зростання рівня зайнятості, розши-
рення та поглиблення внутрішнього ринку в поєднанні з 
його диверсифікацією, зростання загального фактора про-
дуктивності праці, розширення зовнішніх торговельних 
зв’язків тощо. 

Найвагомішими макроструктурними ефектами від поси-
лення інвестиційної активності іноземного капіталу на 
внутрішніх ринках країн із трансформаційною економі-
кою є підвищення рівня нагромадження основного капі-
талу, що супроводжується виникненням інвестиційної 

 
85 http://www.atkearney.com. 
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хвилі та формуванням у країні-реципієнті ПІІ моделі 
розвитку, яка одночасно є інвестиційною та інновацій-
ною; розширення фінансової бази розвитку; якісні змі-
ни в зовнішній торгівлі на користь інвестиційного ім-
порту та розширення експортної складової високорозви-
нених країн світу; підвищення технологічного рівня 
виробництва та зміни у структурі виробництва; збіль-
шення експортної частки високотехнологічних та серед-
ньовисокотехнологічних товарів; зростання загально-
економічної продуктивності; посилення висхідної дина-
міки ВВП. 
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