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OCOBIIUBOCTI SABE3NEYEHHA XUTTEAIANBHOCTI NIANPUEMCTB 3A YMOB PUHKY

HocnidxeHo ocobnugocmi 3abesnedyeHHs1 XxummedisibHOCMI nNidnpueMcme 8 pisHi nepiodu po3suMKy eKOHOMIKU
YKpaiHu. BuaHa4eHO YUHHUKU, WO eriuearome Ha xummedisinibHicmb nidnpuemcms. BcmaHo8neHo
ocobrnugicmb hopmysaHHs Oxepen ¢hiHaHCo8UX pecypcig nidnpuemcms. 3anpornoHO8aHO
MexaHI3M KpeamugsHO20 yrnpasriiHHS IHHo8aUiliHUM po38UmKoM eupobHuymea nidrnpuemcms

MoctaHoBKa npoGnemu. Y yacu LeHTpanizoBaHo
perynboBaHoi  €KOHOMiku  Oyno  BM3HAYEeHO uiTki  Mexi
[epXaBHuUX, ranyseBux iHaHCiB i piHaHCIB  oKpemux
nianpuemcTs, aki  Oyno  3akpinneHo Yy BignoBigHWUX
3aKOHOAaBYMX  aKTax, Lo  [03BONSAMNO  perynosaru
B33EMOBIJHOCUHM MK HUMMK, MakcumanbHO 3anobiratu
CynepeyHoCTAM Yy po3nogifni CTBOPEHOro 4MCTOro [OXOAY,
noegHaTu  iHTepecu  depxasu, ranyseBuMx  MiHICTEPCTB
(komiTeTiB) i oKkpemux NiANPMEMCTB OO0 3abesneyveHHs ix
XKUTTEQIANBHOCTI, paLioHanbHOro hOpMyBaHHS | BUKOPUCTaHHS
hiHaHCOBMX pecypciB.

Meta pocnaigxeHHs.
KpeaTuBHOro ynpaeniHHg
BMPOBHMLTBA NigNPUEMCTB.

AHani3 ocTaHHix gocnigaxeHb i nybnikauin. B ymoBax,
Lo cknanucs B YKpaiHi Ha HUHilWHbOMY eTani il po3BUTKY,
npobnema 3abe3neyeHHss KUTTELIANBHOCTI  MiANPUEMCTB
Habyna BaXnVMBOro 3Ha4YeHHsi, OCKiNbKW BUPILLEHHS 3apad, sKi
CTOSATb Mepef CYycninbCTBOM, MOXMMBE MulIe 3a YMOBU
CTBOPEHHS HanexHoi edekTUBHOI AiAnbHOCTI NiANpUEMCTB.
MoBa nge npo 3acTtocyBaHHs Takux opM i MeTofiB
3abe3neyeHHss  XUTTERIANbHOCTI, AKi © Cnpusinu BUCOKIN
pesynbTaTUBHOCTI ii poboTn. aHum npobnemam nNpucBsiYeHi
poboTun Mopowko M.®., Koeansa B.T., Kyniwoea B.B.,
Tepewerka 0.0., Yepen A.B., YymaueHbka M.I"., Weran A.B.

BuknageHHAA OCHOBHOro martepiany AOCRiAXeHHSA.
Mepexig Big NnaHoBO-perynboBaHOi €KOHOMiKM A0 moaeni
KpaiHM 3 EeKOHOMIKOK PWUHKOBOrO TUMY MEBHOK Mipoto
3MiHMB NPUHUMNK  POPMYBaHHA (IHAHCOBUX pecypcis
peanbHoro cektopa. [lpu uboMy pJdaHuA  npouec
ycknagHuecs y 3B’A3KY 3 HeCnpUATNBMMN
3aranbHOEKOHOMIYHMMUK akTopammn, A0 SAKux Oyna He
rotoBa nepeBaxHa OinbwicTeb nNignpuMeMcTB, WO B
CYKYNHOCTi 1 3ymoBUNO cneundiky dopmyBaHHs Ta
dYHKULiOHYBaHHA (hiHaHCIB peanbHOro cekropa.

HanbGinbwunii BNNuB Ha 3abe3neyeHHs XUTTEAISNbHOCTI
nignpuemcts  YkpaiHm 3 noyatky 90-x pokiB MWHYRNoro
CTONITTA  CNpUYMHMB po3Ban KomuwHeoro CPCP, wo
CyNnpoBOAXYBaBCA PO3PUBOM iX rOCNoAapCbkUX 3B'A3KIB, K
cknanuca B yMOBax MNaHOBOI €KOHOMIKW, Ta pi3kum
NOAOPOXYAHHAM LiH Ha eHeproHocii Ta iHWi ToBapu W
nocnyru. Lle npu3seno o nagiHHa obcsrie BUpobHMUTBA i
ranonylunx Temnis rinepiHmNaLii.

Ha Temnu rinepiHdnauii BnAnHyno, Hacamnepeq,
[OCATHEeHHs1 BapTOCTi paAy ToBapiB PiBHA CBITOBUX LiH,
nop’sdaHe 3 wWwupokomacwTabHowo nibepanisauieo i
nepexoaom 3 ciyHa 1992 p. Ha BinbHe UiHOYTBOPeHHs. Ha
npakTuui Le npu3sBoaMno A0 cuTyauii, Konu nianpuemcraea
NOCTINHO He MOrnM KoMMeHcyBaTW (BHaAcNifoOK MEeBHOro
4acoBOKW iHTepBany MiX HaAXO4XXEeHHAM KowTiB 3a
BifiBaHTaXXeHy MOKYNuUsAM MNPOAYKLi0 i onnaTow CUPOBUHMU
Ta martepianiB AnNA NPOOOBXeHHs Mnpouecy BUPOOHULTBA)
CymMy BWTpaT Ha BUpPOOGMeHy MNpPOAYKUil0o BUPYYKOD
BiA il peanisauii.

Lle 3ymoBUno “BuMmnBaHHS” 0GIroBMX KOLUTIB i, SIK HACNIZOK,
noripLieHHst  ¢piHaHCOBOrO CTaHy MiANPUEMCTB, MOrmMbneHHs
nnaTikHoi Kpu3u (3aboproBaHiCTb MiANPUMEMCTB  TiMbkn 3a
€eHeproHocii) i HapocTaHHs AediunTy BropxeTy [1, . 52].

lanonytodi Temnu iHdNAWT npusBenn [oO Toro, WO B
rpyaHi 1993 p. rocTpo noctano NUTaHHA NPO HEMOXIUBICTb
noganbloi  AianbHocTi  BinbwocTi  nignpuemcts  YkpaiHu
yepe3 MOBHe “BUMMBAHHS” iHMNAUIKHUMK  npolecamu
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BNacHux oBIroBMX KOLWTIB, HapocTaHHA ix [ebiTopcbKo-
KpeauTopcbkoi 3aboproBaHOCTi, BUHWMKHEHHS1 Ha Uil OCHOBI
KPW3u HennaTtexis.

OCHOBHi MpUHLMNW nonAranu B TOMY, LWO, MO-MepLue,
KpeauMTn Hapasanucb Hacamnepen TuUM MignpueMcTBam i
opraHiszauisim, ki pos3wupioBanu MoNUT Ha MNPOAYKLI0
YKpaiHCbKMX MiANpUEMCTB-BUPOOHMKIB Ha BHYTPILUHbOMY
PWHKY, B pe3ynbTaTi 4Oro OAWH i TOM camuin kapboBaHeLpb
CMpUsiB OXWBMNEHHIO  BMPOOHMUTBA 3@  NaHUrom
“CnoxuBay — BUPOOHUK”.

HapaBanacsa Takox gonomora obnaepxagaMiHicTpauisim
Ans 3akynisni ToBapiB HapOA4HOro CMOXWBaHHSA, ane Tinbku
TUX, SKi BUpobrneHo B YkpaiHi.

Mpv upomy Oyno BCTaAHOBMEHO TaKy MNOCMIAOBHICTb
BUTPaYaHHsA KpeanTHoT hiHaHCOBOT 4ONOMOrK:

a) eneKkTpoeHeprist;

6) NannBHO-eHepreTUYHi pecypcu;

B) MiHepanbHi ,obpuBa;

r) cinbcbkorocnogapcbka TexHika Ta 3an4yacTvHU 40 Hel;

[) pOo3paxyHKM i3 3ani3HUW4YHUM TPaHCNOPTOM;

€) CUPOBWHA, MaTepiany Ta KOMMNEeKTYyoYi BUPO6Y;

€) NpoAyKUis  BUPOBHWYO-TEXHIYHOrO  MPU3HAYEHHS,
noB’si3aHa 3 KOHBepCieto BUPOBHULITBA.

Mo-apyre, oTpuMaHWii KpeauT Mir GyTW BMKOPUCTaHWI
nignpyemctsoM  nuwe  Ha  3abesnevyeHHs  npouecy
BMPOOHMLTBA, 6e3 NpaBa HanpaBnATK L KOWTU Ha 3apobiTHY
nnaty Ta po3paxyHku 3 Owogxetom. Ha Taki uini
nignpueMCcTBO Marno npaso BUKOPUCTATU KOWTW NuLle nicns
3akynieni CUPOBMHK, BUrOTOBIEHHS i peani3auii npoaykuii.

HarnedekTnBHille BUKOpUCTanuM  KOWTW  KpeauTy
opraHisauii YKpCRnoxXuecninku (BOHM 3abe3neunnu
TpUpasoBuit obir KpeAUTHMX KOLITIB), a iHLWi NiaANpuemMcTBa,
B TOMY 4uChni NMPOMWCIOBI, SKi odepxanu 6inbly 4acTky

Kpeauty, 3abesneunnu TiNbkA OAWH NOBHWUKA 06Ir LKUX
KOWTIB, NPUYOMY BYrifbHa MNPOMUCNOBICTb OCHOBHY
YaCcTUHY  KpeaouTy  BuWKopucTana  Ans noraweHHs

3aboproBaHocTi no 3apobiTHin nnari.

Y HacTynHi pokum B YKpaiHi crnocTepiraetbcsi piske
3POCTaHHA KinNbKOCTi 30MTKOBMX NIANPUEMCTB, ke Aocsrae
anoreto y 1998 p. — 54 % ycix npomMucrnoBux nNignpueMcTs
Manu  36UTKM, Npu  oAHOYacHoMy  rinepTpodhoBaHOMy
36inbLieHHi obcsry kpeguTopcbkoi 3aboproBaHocTi — 92 %
3ararnbHoi Cymun BCix 060pOTHUX akTuBiB [2, c. 189].

IHWUMKM cnoBamu — BracHi o6Girosi kowTn Gynu, no
CyTi, “BMTICHEHI” 3 akTMBHOro 06OpPOTY NPOMWUCMOBUX
nignpvemctd (59,1 % Takux kowTiB nignpuemcTe 6yno
immo6inisoBaHo B febiTopcbKy 3aboproBaHicTb, sika Takox
3pocna nopiBHaHo 3 1993 p.)

Ypan gBa pasu 3a 2007 pik iHiuitoBaB cnucaHHA
6e3HafinHMx GopriB MiANpPUEMCTB Nepen OepXOraKeToMm.
Ekcnept BBaxanu, Wo uUe npuBege [0 Aediuynty
nepx6iogxeTy B 2008 p.

Heski nignpuemMcTaa-60opXHUKN MaroTb YyacTky
npuBaTHoro kKanitany. Bcboro X, 3a poku HesanexHocTi
YkpaiHu cymapHuin  Gopr nignpuemcTtB 3a nopaTkamu,
wrpadamu Ta iHWuMK nnarexamu cknas 10 mrpg. rpH. MNpu
LUpOMY YacTuHa UMX rpolen B3arani Hikonu He Oyae
cnnayeHa [3].

Mpouenypa cnvcaHHs 6oprie nepenbavana Takuin NoOpsAoK:

1. PosnopsigHuky GlOgKeTHUX KOWTIB i mignpuemcTsa-
Kpeoutopu  ckrnagalTb  akTW  3BIPOK  KPeAUTOPCLKOI
3aboproBaHOCTi  pO3MNOPSAHUKIB  OOAKETHUX  KOWTIB i
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OloaxeTiB BCiX piBHIB, Ska yTBOpunacs y nignpueMcts 3a
ctaHom Ha 01.01.01 p. i 3anuwmnacs HenoraweHow Ha aary
CKnafaHHS akTiB 3BipOK.

2. Po3nopsigHukM  3acobiB  gepkaBHOro  BroaxeTy
nepefalTb akTW 3BipOK opraHam [JepxkasHadenctsa 3a
Micuem peecTpauii nignPUMEMCTB-KPEaMTOopIB, AK NMaTHUKIB
nogaTkis.

3. Ha nigctasi gaHux akTiB 3BipoK i iHdopMaLii, HagaHoi
opraHamy  [lepxaBHOi  mogaTtkoBOi  criyxbu,  KepiBHUK
[lepaBHOro kasHayemcTBa yxBarto€ PilEHHA NPO CNUCaHHSA
3aboproBaHoOCTi PO3MNOpsAHUKIB 3aC06iB AepXaBHOMO BIOaKETY.

4. PosnopsagHuku OHOKETHUX KOLTIiB HapalTb
nignpvemMcTBaM Konii piLeHb Npo CymMu cnncaHoi 3aboproBaHoCTi
Ans BioA3epkaneHHsi B byxrantepcbkomMy 00niKy.

onoBHO NpUUYNHOK 36iNbLUEHHST 30BHIWHLOrO 6opry
nianpUEMCTB CTano 3poCTaHHsA Kypcy €BpO.

Mpu uboMy npuBepTalTb YyBary TeHAeHUl LWoAo
BigHOWeHHs1 aebGiTopcbkoi 3aboproBaHocTi A0 06iroBux
KOLWTIiB y 3anacax ToBapHo-maTepianbHuX WiHHocTen. Ha 1
ciyHs 2008 poky uvacTka pAebiTopcbkoi 3aboproBaHocTi B
060pOTHUX aKTMBax NPOMMUCNOBMX NIANPUMEMCTB Ckrnagana
58 %, a Ha 1 ciyHa 2009 poky — 62 % [259]. He mMoxHa He
norogMTuch 3 BUCHOBKOM npodpecopa B.C. HargboHoBa, Lo
HapOCTaHHIo B3aEMHOI 3aboproBaHoCTi MiX
nignpuemMcTBaMyn  CrpusiB  HU3bKUN  piBEHb MOHeTu3auil
EKOHOMIKMN YKpaiHU, O BUKIMKANO 3HWXKEHHA NUTOMOI Barn
HanbinbL aKTUBHOI YacTUHW OBIroBMX KOWWTIB — rpowen y
BBM 3 20,4% y 1992p. po 2,6% y 1996 p. PiBeHb
MOHeTM3auii eKkoHoMikn YkpaiHn Ha 1 ciyHa 2007 poky
ctaHoBuB 42,3 %, Ha 1 ciuyHs 2008 poky — 46,4 %, a Ha 1
ciuHa 2009 poky — 46 % [4].

MpuynHOK Takoro CTaHy € He Tinbku BTpata obiroBmx
KOWTiB, sKa cTanacsa BHacnifoK rinepiHdnauii y 1992-
1994 pp., ane % cnnaTa nnatexiB Ao 6GrooxeTy 3a hakTom
BilBAHTaXXEHHS MPOAYKUii, a He 3a (PaKTOM HaaXOOXEHHS
KOLUTIB Ha paxyHOK MiANPUEMCTBA, a TakoX BEMUKi 3aTpUMKN Y
NoBepHeHHi  nianpuemcTBam-ekcnoptepam  AB.  IHwa
cepiio3dHa npuuMHa — 3MiHM B NONITULI  KpeauTyBaHHSA
nignpuemcTB i 3aMiHamu y 3akoHoAaBCTBi WoA0 36inbLlUeHHs
rPaHNYHOro TEPMiHY pO3paxyHKiB 3a NOCTaBneHy NPoayKLito.

MexaHi3am BigBonikaHHA BracHMX O06IroBMX KOLITIB,
NnoB’sA3aHNin 3 BUCOKMMW Temnamu iHdnsAUii, po3KpUTUiA
suwe. Lo x A0 BMRYYEHHA LMX KOWTIB y MNiANPUEMCTB Y
3B’3Ky 3 HefoMikamMun B 3aKOHOA4,aBCTBi, TO BOHO 3yMOBIIEHE,
30kpemMa, TUM, Lo BCTaAHOBNEHWUN MOPAAOK PO3paxyHKiB 3
6topxetom — cnnatu MOB i nogatky 3 npubyTkKy (3a dakTom,
SKUM HacTaB paHilwe, — BigBaHTaXeHHs NPOAYKLIT yM onnaTa

ii  cnoxuBadyamu) — He BpaxoByBanu  0O’€KTUBHY
HEMOXINMBICTb 3abe3neyeHHs CBOEYACHWX PO3paxyHKiB Yy
cyyacHin EKOHOMIL, OCKiNnbKu Maxe nonoBmHa
nignpuemcTs  YkpaiHu nepebyBana y  HecTilikomy

ciHaHcoBOMY cTaHoBuwi. o Toro > nicna 1993 p. pi3ko
3HU3Mnaca  cepegHa no  Ykpaini peHTabenbHiCcTb
onepavuinHoi AisnbHOCTi NPOMUCNOBMX NiANPUEMCTB.

3a ymMOB BenuKOi  KpPeauUTOpCbKoi  3aboproBaHOCTI
NOPIBHAHO 3 OBOPOTHUMMK akTMBamu NiANPUMEMCTB (0CcOBGNMBO
BPaxoBYIOUM Many 4YacTky iHaHCOBMX KOWTIB Yy cknagi
06iroBMx KOLWTIB MiANPUEMCTB) cnnata NoaaTtky 3a (akTom
BiJBaHTaXEHHSA, a He onnatyv Npoaykuii BXe y CBOIN OCHOBI
Oo3Havae, wWo Yy nignpuemctBa Oyae  BunydyeHoO  Ha
HeBM3HayeHu 4Yac obirosi kowTn. OuyeBMOHO, LLO 3a YMOB
BiICYTHOCTi Y MiANPUEMCTB HEOOXiAHOI CyMU BNacHMX 0GiroBmx
KOLUTIB i 3@ ICHYIOHOro CTaHy po3paxyHKiB B eKOHOMiILi YKpaiHu
pitoya cuctemMa cnnatv nopatkiB noripwysana i 6e3 Toro
He3aa0BiNbHe hiHaHCOBE CTaHOBULLE MiANPUEMCTB.

Cepilo3HMM KkaHanom BigBoOrMikaHHA 06iroBMx KowTiB
nignpuemMcTB  cTtana npaktuka  BigwkodyBaHHa 0B
nignpuemcTeBaMm-ekcnoptepam, ska cknanacs B YKpaiHi 3

1997 p. i, He3Baxaw4M Ha cnpobu 3MiHWTKM cuTyauilo B
HaCTyMHi PoOKW, MpPakTU4HO BOHa pAisna i B 2008, 2009,
2010 pp. LUe cepnosHo BnnuBae Ha opMyBaHHS

iHaHCOBUX pecypciB rocnogaptotounx cyb’ekTiB. [MpoTe

OCHOBHE 3HaYeHHS Y 3MiHi hopMyBaHHSA peanbHUX obiroBunx
KOWTiB MaB BIiAXiA4 Bif >XOPCTKOrO MOpsiAKy OpMyBaHHS
neBHOI MiHiManbHOT NOTPebun B LMX KowTax, KM CKnascs Yy
pagsiHCbKi  4Yacu 3@ pOKM  MMaHOBOrO  perynioBaHHs
€KOHOMIiKM, Konu pik y pik Ha Ll MeTy B 0OOB’A3KOBOMY
nopsaKy HanpasBnsnacs 4YacTMHa MNnaHoBOro NpubyTKy
nignpuemcTs npuyomy, Manxe BCi npPOMUCNOBI
nignpuemctea npauioBanu 6e336MTKOBO, a [Ao4aTKoBi
notpebu B 06iroBMx KowTax (3oKkpema, Ha Ce30HHi 3anacu)
noKpuBanucs 3a paxyHoKk KpeawTiB AgepxxaBHoro 6aHky. MNpwu
LUbOMY 3HayHe 306inblueHHA nuTOMOI Baru KpeauTty B
3aranbHii cymi 06iroBux KowTiB 6yno nos’sisaHe 3 TUM, LLO
no4vHaroumn 3 1968 p. nianpuemcTaam nerkoi
npomucnoBocTi YkpaiHcbkoi PCP HapaBaBcs kpeauT nig
npupicT HopmaTMBy OBOPOTHUX KOLWTIB (BUTICHAIOYM SK
Axepeno npubyTok), WO NiaBULYyBano NMTOMY Bary LbOro
oxepena y 1973 p. po 29,1 % i B 1974-1975 pp. — 0o 46 %
[324, c. 292]. Benuki cymun KpeauTis 3anyydanucs CinbCbkum
rocnogapcTBoM  nig  MaWbyTHIM  ypoxal, Xap4oBOH
NPOMMUCINOBICTIO — Mif HarpoOMaf»KeHHA CEe30HHOI CUMPOBUHMN
(Hanpuknag, UyKpoBMX OypsikiB), a OKpeMuMu ranyssmu
MawnHobyaAiBHOI MPOMMUCIIOBOCTi 3 JOBrOCTPOKOBUM LIVKITOM
BMpobHUUTBa (CcyaHO-, aBiabyayBaHHSA) — nif He3aBeplueHe
BUPOOGHULTBO, WO B KiHLEBOMY MiACYMKY i BuW3Ha4vano
BWCOKY MUTOMY Bary KpeauTy B CyMmi xepern opMyBaHHs
06iroBnx KOLITIB MiANPUEMCTB.

3 yacom obcsr Aenos3nTiB Ha paxyHkax 6aHkiB 3pocTas,
npoTe BUCOKOIO 3anuviuianacs npoueHTHa cTaBka 3a KpeauT,
o cTeopuno Ana 6aratbox NignNpueMcTB iCTOTHWMI Gap’ep
npu 3anyyeHHi KpeauTy sk gxepena dopmyBaHHs 06iroBux
kowrTis [5, c. 194].

[vHamika nokasHWKIB [03BONSAE 3pOOMTM Taki rOMOBHI
BMCHOBKW:

1. IcTOTHE HapOCTaHHA CYKYyNHWUX OEeno3uUTiB FOPUANYHUX i,
ocobnuneo, isnyHMX oci6 (ocTaHHi 36inblmnuce y 2005 p.
nopieHaHo 3 2000p. y 10,8 pasu) nOCTynoBO MOHOBIIOE
MOXIUBICTb KOMEPLIINHWX 6aHKIB KpeauTyBaTV pearnbHUA CEKTop.

BigHOWeHHA 3aranbHOi CyMW [eno3uTiB 4O A0XOoA4iB
Groopxkety YkpaiHm y 2005 p. crtaHoBuno 6nmssko 100 %.
BigHoWweHHA [eno3nTHMX BKNafeHb HaceneHHs [o obcsriB
npomucnoBoro BupobHuuTea y 1993 p. nopisHioBano 1 %, a B
2004 p. — 10,1 % i 3 ypaxyBaHHSIM [OEMO3UTIB OPUANYHUX
oci6 — 20,7 %, BignosigHo y 2005 p. — 17,2% i 55,1 %, B
2006 p. — 19,8 % i 34,3 % [258, c.29, 67]. BigHoweHHS
3aranbHoOi cymu genosutiB o obopoTHux akTmeiB y 2004 p.
crtaHouno 37,3 % [256]. Le ceiguuno, wo noctynoBo y
6aHKiBCbKiAi CUCTEMi CTBOPIOKOTLCH YMOBU ANt MOHOBIEHHS
KpeauTyBaHHSA NPOMUCIIOBOCTI YKpaiHu.

Y 2007 pouji 3aranbHa cyma AenosuTiB nepesuLlyBana
noxoau Grogxety Ykpainm B 1,27 pasu, a B 2008 — B 1,2 pasw.
BigHoweHHs1  3aranbHOi  cymMu geno3uTiB g0 obGcsriB
npomMucnoBoro BupobHuuTea y 2007 poui cknagano 46,7 %, a
B 2008 poui — 45,8 %. be3 ypaxyBaHHs Oenos3uTiB cyb’ekTiB
rocrnogaploBaHHs La YacTka cknagana 27,4 % y 2007 poui Ta
27,6 % y 2008 poui. BigHoleHHs 3aranbHOi CymMu 0eno3uTiB
[0 060pOTHUX aKTUBIB NPOMUCIIOBUX MiANPUEMCTB CTAHOBUIIO
85,2 % [6, 7].

2. MNpoLeHTHI CTaBKu 3a KpeauT rnepesuLlyBanu piBeHb
iHcpnauii B kpaiHi, ocobnuBo y 2000-2002 pp., wo
YHEMOXIMBUINO  3anyyeHHs  KpeauTiB  ans  BinbliocTi
HU3bKOpeHTabenbHUX (He Kaxyyus Bxe npo 30MTKOBI)
NPOMUCNOBUX  MiANPUEMCTB,  CiflbCbKOroCnoAapCbkMx Ta
nianpvemMcTB 3 TpMBanuM UMKIOM BUPOBHWLUTBA, a TakoX
ripHn4opo0yBHUX, L0 NPOBOAWMM Yy BenuKUX obcsrax
nowykoBsi  poboTu  (ripHuyopydHux, 3  BuaobyBaHHSA
mapraHuto). OcHoBHMMU “crioxuBavamu”  KpeawTiB  Oynu
Hacamnepen nignpuveMcTBa, He MOB’si3aHi 3 MmarepianbHUM
BMPOGHMLTBOM (TOProBesbHi, nocepeaHULbKi).

3. HM3bknn noTteHuian KpeauTHUX pecypciB Ha KiHeub
nepiogy, KOmu 3HU3UNUCL Temnu rinepiHdnauil B YkpaiHi
(1995-1996 pp.) Ta BUCOKi (WOJO PpiBHS peHTabenbHoCTi
nianpvemcTB BMPOGHWMYOi cdepn) CTaBkM MpoLeHTa 3a
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KPeOMT Yy HacTynHi pOKW CTBOpPUNM, 3 OO'€KTUBHMX i
Cy0’'EKTMBHUX MNpuYKnH, Bap’ep nNpu 3anyyeHHi KpeauTy B
rocnopgapcbkuin  obopoTr  GinbwocTi  nmignpuemcte.  Lle
OCTaTOMHO 3aKpiNuMNo KPeAUTOpPCbKy 3aboproBaHicTb Sk
NOBHOLHHMIA | 6e3nnaTtHui  hiHaHCOBMIW  pecypc mpu
dopMyBaHHiI 06OPOTHMX akTMBIB NianpuemcTB. binbLle Toro —
3BITHICTb KOMepLiiHNX GaHkiB YKpaiHu nokasye TeHOEHLi0 40
3HWXKEHHSA (nounHaroum 3 2001 p.) nuTOMOI Baru KpeauTis
NpOMWCNOBMM  NIANPUEMCTBAM Yy  3aranbHomy  obcsary
KpeauTHux BknageHs 6aHkiB. Y 2005 p. nuToma Bara kpeauTis
NPOMMUCNOBUM nignpuemcTsam 3meHwwunaca npotu 2001 p.
mMaxe Ha 13 npoueHTHMX nyHkTiB, abo B 1,5 pasu.
3aboproBaHicTb NigNPUEMCTB 3a GaHKIBCbKUMMW KpeauTamu y
3arasnbHii CyMi 0BOPOTHWMX aKTUBIB MPOMUCIIOBOCTI YKpaiHu
ctaHoBuna y 2004 p. 15 %, wo B 3 pasn MeHLwe, HixX Yy
pagsaHceki vacu. Ha 1 ciyva 2009 p. kpepuTopcbka
3aboproBaHicTb NPOMMUCIIOBUX niagnpuemMcTs cknana
279 601,7 TuC. rpH. [7].

4. MoxnuBicTe hopMyBaHHsI 0BGIroBMX KOLUTIB B yMOBax
rineptpodoBaHoi NUTOMOI BarM B HUX KPeaUTOPCbKOI
3aboproBaHoCTi TiCHO MOB'si3aHa 3 poONM  AepxaBn Yy
dopmyBaHHi uiei TeHgeHuii. Llle Ha novatky 90-x pokis
MUHYNoro CcTonitTTs Oyno nNpUAHATO  pilleHHs  LWOoAo
NPOAOBXEHHS  TEpMiHy, Micns  sKOro  MpocTpo4veHa
KpeamTopcbka 3aboproBaHicTe BUMydYaeTbca Ao GoaxeTy, A0
TPbOX POKIiB, 3aMiCTb OfHOro, sik 6yno padiwe. Lle, no cyri,
Y3aKOHWMO [JOBrOCTPOKOBE BWKOPUCTAHHS KpPeauTOpPCbKOI
3aboproBaHoCTi K MOCTIMHOTO Axepena (OPMyBaHHS
obiroBux aktueiB (go posnagy CPCP po cknagy pxepen
dopmyBaHHsi 06iroBMX KOLWITIB NiANPUMEMCTB BXOAuna nuiie
YacTvHa 3aboproBaHOCTi Mo 3apobiTHi nnati) i 3pobuno
MOXINUBUM  (PYHKLIIOHYBaHHA MPOMMUCIIOBUX MiANPUEMCTB 3a
YMOB HU3bKOi peHTabenbHOCTI i HaBiTb 3GUTKOBOI AiNbHOCTI.
Llen npouec CTUMYNOETLCA NPAKTUYHO.

3anuwkn 3aboproBaHocTi 3a GaHKIBCbKMMW KpeguTamu
nignpuemMcTB Ta nMTOMa Bara KpeauTiB NPOMUCHOBOCTI Yy
3aranbHOMy oOcsAry KkpeauTHux BknagiB 6aHkiB y 2000-
2005 pp. (Ha KiHeub POKy) KOHTpornbHuM (3 GOKy Aepxaswu)
BUKOPUCTaHHAM nignpvemcTeamm KpeanTopChLKOI
3aboproBaHoCTi, B TOMYy u4ucni i npocTpoyeHoi. [ocutb
ckasaTu, WO [0 [fgepxaBHoro OGwomxkeTy B nepiog 2002-
2005 pp. Bunyyvanocb B OKpeMmi poOkM nuwe 5-8 MIH. rpH.
npocTpoyveHoi 3aboproBaHocTi (y 2004 p., Hanpuknag, ue
ctaHoBuno 0,002 % kpeauTopcbkoi 3a6oproBaHOCTi Ha KiHELb
POKY), O SIBHO HWXYe Bif CyM, siki Manu OyTu BHeceHumu,
AKWO  MOPIBHATM  IX 3  HasABHOW KpeanTOPCbLKOK
3aboproBaHicTto. IHBEeHTapu3auis KpeanTopChLKOI
3aboproBaHoCTi 3AiMCHIOETLCSA, MO CYTi, Y BUNaaKy caHauii 4mn
6aHkpyTCTBa nignpvemcrea. [QuHamika CyM KpeauMTOpCbKOi
3aboproBaHocTi 3a Bugamu (HOpMarnbHa, NpocTpoyeHa), 3
dikcauieto  TepMmiHiB T  BWMHUKHEHHS He  3HaxoguTb
BigOOpaXKeHHs y XXOAHIW 3BITHOCTI, O POBUTL HEMOXITMBUMU
AepxasHuUm KOHTPOrb i BMPOGNeHHS CUCTEMHUX
3aranbHoAepXaBHUX 3ax0fiB LWOAO i CYTTEBOrO CKOPOYEHHS.

YacTka KpeauTopcbkoi 3abOproBaHOCTi Yy  MOTOYHUX
3060B’A3aHHAX NMPOMUCHOBUX NianpueMcTB cknagana 83,5 %
Ha noyatok 2008 poky Ta 82,5 % Ha kiHeub 2008 poky. Ha 30
yepBHA 2009 poky Le cniBBigHOLWEHHS cTaHoBWUMO 84,7 %. Lle
CBIAY1Tb NPO HU3LKUI PiIBEHb BUKOPUCTAHHSA KOPOTKOCTPOKOBMX
BaHKIBCbKVX KpeauTiB nignpuemcteamu [7].

BeskoHTponbHe dopmMyBaHHS i BUKOPUCTaHHA
KpeauTopcbkoi 3aboproBaHoCcTi SK Yy LiNOMYy MO €KOHOMiLi
YKpaiHu, Tak i B M(pOMUCNIOBOCTi CTBOPUIIN EKOHOMIYHY OCHOBY
anst ocobnmeoro, BiAMIHHOMO Bif TOro, SKi Aitl0Tb Yy KpaiHax 3
PUHKOBOIO EKOHOMIKOI0, PEXMMY (DOPMYBAHHS | BUKOPUCTaHHS
hiHaHCOBMX pecypciB, BKIOYaloyy po3nodin npubyTtky, Lo
3anuwaeTbcd B PO3MOPS[XKEHHI  NiANpueMCTB,  Ta
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amopTusauinHnx BigpaxyeaHb. Lle, Ha Haw nornsa, nepuwa i
OCHOBHa 0cobnuBiCTb hopmyBaHHsSI DiHaHCIB NPOMMUCIIOBUX
nignpuemcTs YKpaiHu y nepexigHuin nepiog.

[pyra ocobnueicTb hopMyBaHHs axepen sk diHaHCOBMX
pecypciB NignprMeEMCTB, TakK i AepXaBHOro GoaxeTy YkpaiHn —
BMCOKa MMTOMa Bara BUPYYKM Bi4 peanisauii ekcropTHOl
npoaykuii nopisHaHO 3 BBI1. HaBegeHi aaHi nokasyoTb, WO
piske 30iNnblIEHHS MUTOMOI Baru eKkcrnopTy MpoAyKuii B
HauioHanbHin BantoTi No BigHoweHHo ao BBIM ctanocsa nicnsa
1998 p. 3 2000 p. AaHWI NOKa3HVK AOPIBHIOBAB B OKPEMi POKM
noHag 60 %, wo mamke y 2,5 pasu nepesuLLyBano
OOUINbHUIA piBeHb CNIBBIOHOWEHHS LUUX MOKa3HWKIB, SKUN
rapaHTye €ekoHoMiYyHy 6e3neky HauioHanbHOi EKOHOMIKW.
Came TakMi NPUAHATHUIA MPOLLEHT CKNaBCA B EKOHOMIL
Ykpainm y 1993 p., xoua obcsrm BBl i ekcnopTt 6ynu
HabaraTto HUXUYMMK, HiX Y PO3BUHYTUX KpaiHax, 6araTto 3 akux
NoCTynarTbCa YKpaiHi K 3@ YMCENBHICTIO HaceneHHs, Tak i
3a TepUTOPIEID.

3a  paHumm MiHicTepcTBa  (piHaHciB  YKpaiHum,
HaOXO[XXEHHs1 Ao 3aranbHoro oHAy AepXaBHoOro GroaxeTty
Bi, nogatky Ha popaHy BapTicTe 3a 2008 pik cTtaHoBMNM
90033,5 MnH. rpH., abo 95,1 % nnaHy Ha pik. He BuKOHaHI
nnaHoBi 3aBaaHHsA Ak 3 MAB 3 BMpobneHnx B YkpaiHi ToBapis
(95,9% nnaHy Ha pik, abo HeOOBUKOHAHHA  Ha
1903,1 MnH. rpH.), Tak i 3 B i3 BBe3eHUX Ha TepuTopilo
Ykpainn ToBapiB (98,8 % nnaHy Ha pik, abo HeLOBUKOHAHHS
Ha 933,3 MIH. IpH.), WO MNOACHIOETLCA BCTAHOBIEHHSIM He
[OCUTb peanbHUX NNaHiB HaaXoaXeHb [7].

HapBucoka 3anexHiCTb €KOHOMiKM, B TOMY 4ucni n
npPoOMUCNOBOCTI,  YKpaiHM  BiA4  30BHIWHLOrO  PUHKY
3ymMoBIioe (POPMYBaHHA (PiHAHCOBUX pecypciB AepxasBu i
cyb’ekTiB rocnofaploBaHHsi, Hacamnepenq, BiA pe3ynbTaris
30BHiLUHbOEKOHOMIYHOT AisanbHocTi. Came 3 Uuiei npuumHu
nigBuLLYyeTbCSA 3anexHicTb KiHLLEBUX iHaHCOBUX
pesynbTatiB i obcary diHaHCOBMX pecypciB Bi MWUTHOI,
BanTHOI Ta noAaTkoBoOi NoniTuku Aepxasu. Lle 4iTko
NPOCTEXYETLCA NPM 3iCTaBMNEHHi MOKa3HWKIB oQilifHOro
Kypcy rpuBHi go pgomnapa CLUA Ta obcsary ekcnopty B
iHO3eMHin BanoTi i rpuBHEeBOMY ekBiBaneHTi y 1998 i 2000
pp. AKWO ekcnopT ToBapiB i nocnyr YkpaiHn B iHO3eMHiun
BantoTi 3pic 3 1998 p. no 2000p. Ha 9,2%, TO B
HauioHanbHi  BanTi Lei nokasHuK 36inbwuBecs Yy
2,4 pasn. 3po3ymino, ue iCTOTHO 36iNbWuUNo diHaHCOoBI
pecypcu cyG’ekTiB rocnogapitoBaHHs, sIKi MalTb BUCOKY
nuMTOMY Bary B eKcnopTi npoAaykuil YkpaiHu, xo4a
OCHOBHOK MPUYMHOK LbOro cTano obBanbHe nafiHHA
Kypcy (maixe y 2 pasu) HauioHanbHOI BanioTU BepecHi
2008 p. TicHa 3amnexHicTb pesynbTaTiB rocnofaprloBaHHs
NPOMUCIOBMX  NiANPUEMCTB-EKCNOPTEPIB  Bi4  BMCOKOI
4acTKM €eKCropTy, OTXe, N BUPYYKU, SIKA € OCHOBOK
dopMyBaHHs ix diHaHCOBUX pecypciB, pobuTb BpasnuemMM
iHaHCOBUIN CTaH Takux nNiANPUEMCTB BiJ 30BHILUHIX
dakTopiB, Ha SKi HE MOXYTb BMAMBATW AepXaBHi opraHu
ynpaBsniHHa. Lle akTyanisye gaHy npobnemy i notpebye
NOLLYKY LWASAXIB NOMINWeHHs cniBBigHOWeEHHSA M BBl Ta
€eKCropToM NpPOAYKUiT B rpuBHAX. Hanainosiwmmm 3 Hux
MOXYTb OyTW HapowlyBaHHA ob6csary BBl i poswuvpeHHs
peanisauii npogykuii Ha BHYTpilWHbOMY puHKY [5]. Lle
MOXNWBO fnuwe y TOMY BUNagkKy, Konu nignpuvemcraea 3
MeTolo  3abe3neyvyeHHs KUTTEAISNbHOCTI  NiANPUEMCTB
OyayTb 34iMCHIOBaTK yNpaBniHHS iHHOBAaLiIiHUM PO3BUTKOM
BMpoGHMLUTBa nignpuemcts (puc. 1). 3 puc. 1 BuaHO, Wo B
npoteci ynpaeniHHsa iHHOBaUiHUM pPO3BUTKOM
nignpvemcTaa iCHYI0Tb anbTepHaTUBMU: BHYTPILLIHSA
LiniCHICTb, OpiEHTaLis Ha 30BHIWHE cepepoBulle. B ceoto
yepry opieHTauisi Ha 30BHilWHE cepepoBulle nepenbavae
Komepuianisauito 3HaHb i HAYKOMICTKICTb MpoayKuii.



BICHUK XAOTY Ne 2 (56)

EKoHOMIYHI HayKu

| CmabinsHa cumyauis

v

| HenepepsHicmb

i N

MocTiHiCTb PO3BUTKY Benuke 3HaveHHsi gocsigy

—

fe——

| MpaxkmuyHi acrnekmu

i N

CrabinbHicTb HWXHI piBEHb PU3NKy
TexHonorii

fe——

| JlucKpemHi pitueHHs

e

| ABTOpPUTAPHICTb |

fe——

W

| YiTka opraHizoBaHicTb

| OpeaHizaujiliHi 3axodu

CaMocTilHiCTb |

f——

CTtaH cuctemu

Pucu po3Butky

HanpaBneHicTtb

BukopucTaHi metoau

Bua gisnbHocTi

IHHOBaUtiHI 3MiHU |

v

PauioHansHicms |

N

Anpob6auis,
eKcrnepuMeHT

Ll

/

HeBu3HayeHiCTb PO3BUTKY

|

PeazysaHHs Ha cumyauito |

i N

PeontouinHi 3MiHn MiaBMLLEHNIA PU3MK

CucmemHuli nidxiod 0o supieHHs
npobnemu

pad 4

| KomnnekcHicTb | | CiHepreTuka |

l

|

Po3nodin ¢hyHKuili |

AnanTuBHicTb | AyTCOPVHF | | Cneuianisauis |
BHympiwHs yinicmHicms AnbTepHaTUBKU OpieHmaujisi Ha 308HiWHE
¢ ’ cepedosulye
CTBOpPEHHSI HayKOBO- Moninwyioyi Komepuianisauis 3HaHb HaykomicTkicTb
BMPOOHMYMX 06’'eaHaHb YyAOCKOHaneHHs npoayKLii
Puc. 1. KneamusHe ynpaeniHHsi iHHogauiliHum po38umKom 8upobHuymea

BHyTpiwHA uinicHicTe nepenbayae CTBOPEHHS HayKOBO- npeanpusatuax))  W.A. Monskos, K.C. Pemnsos. - 6-e
BMPOOHMUMX 00’eAHaHb | BMPOBafXEHHs  MOMIMLWYYnx n3p.nepepab. u pon. — M.:OkoHomuka, 2003-312c.
yaockoHaneHb. Came 3abe3neyeHHss BHYTPILWHbOI LiniCHOCTI 2. [lyubkull KM.,  Makig H.I.  ExoHomika nignpuemcTaa:

Ta oOpieHTauis Ha 30BHiWHE cepefoBulle 3abe3neuntb
nignpuemMcTBam KOHKYpPEHTHI nepesaru.

BucHoBku Ta nepcnekTuBu noganbLNX
pocnigxeHb. Y 3B’A3KYy 3 MM CNiJ 3a3Ha4yuTu, WO BENUKUNA
obcar npoaykuii, sika BiABaHTaXyeTbCsl HA eKCcnopT y pasi
CMPUATNNBOI KOH'IOHKTYPW, YacTO BUKMMKAE 3POCTaHHSA LiiH
Ha  aHanoriyHy npoaykuito, LWo peanisyeTbCa  Ha
BHYTPILWHbOMY PUHKY. Lle cTBOptoe yMOBU AN NiABULLEHHS
KOHKYPEHTOCMPOMOXHOCTI  eKCMOPTHOI  npoAykuii, ane
HepiaKo CYNpPOBOAXYETLCA MNepeknagaHHAM YacTuHu i
BapTOCTi Ha BHYTPIWHIX cnoxuBayis, 36inbllye BUTpaTh
niANPUEMCTB — CMOXMBAaYiB Takoi NpoAaykuii i MOTeHUinHO
CKOpoYye iX BRnacHi piHaHCOBIi pecypcu, OCKIMbKW LiHK
roToBOi  MPOAYKUiT  UMX NIANPUEMCTB  He  3aBXau
KOMMEHCYI0Tb NOAOPOXYaHHSA CUPOBMHW | MaTepianis, LWO
3aKyrnoBYIOTbCS Ha BHYTPIWHLOMY pPUHKY. Lle moxnuso,
Hacamnepes, LWOAO TWUX BUAIB NPOAYKUil, 3a SKMMWU Ha
BHYTPILLHbOMY PUHKY CroCcTepiracTbCs NEBHUA AediluunT.
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