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²ãîð Ïðàñîëîâ,
íàðîäíèé äåïóòàò

Óêðà¿íè
ÐÅÃÓËßÒÎÐÍ² ÇÀÕÎÄÈ

Ó ÑÔÅÐ² ÐÎÇÏÎÄ²ËÓ
ÏÐÈÁÓÒÊÓ Ï²ÄÏÐÈªÌÑÒÂ
ßÊ ÑÊËÀÄÎÂÀ ÏÎË²ÒÈÊÈ

ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎÃÎ ÇÐÎÑÒÀÍÍß

²ñíóâàííÿ Óêðà¿íè ÿê íåçàëåæíî¿
äåðæàâè ïðîòÿãîì îñòàíí³õ äâàäöÿòè
ðîê³â íåð³äêî ñóïðîâîäæóâàëîñÿ ÷èñëåí-
íèìè ïîë³òè÷íèìè,  ñîö³àëüíèìè òà åêî-
íîì³÷íèìè êàòàêë³çìàìè, ÿê ãëîáàëüíî-
ãî ð³âíÿ, òàê ³ ç ñóòî íàö³îíàëüíèìè âè-
òîêàìè. Â ò³ì, ñë³ä îá’ºêòèâíî âèçíàòè,
ùî, íåçâàæàþ÷è íà äîñòàòí³é ïåð³îä ÷àñó,
ùî ìèíóâ ç ÷àñó ïðîãîëîøåííÿ íåçàëåæ-
íîñò³ ó 1991 ðîö³, ê³ëüê³ñòü çàâäàíü, ÿê³
ñòîÿòü ïåðåä íàøîþ äåðæàâîþ òà ¿¿ ãðî-
ìàäÿíàìè, º íà öåé ÷àñ íà ïîðÿäîê âè-
ùîþ, í³æ ê³ëüê³ñòü âæå âèð³øåíèõ îñ-
òàòî÷íî ñóñï³ëüíèõ ïðîáëåì.

Ïðè öüîìó, ö³ çàäà÷³ îõîïëþþòü ÷è
íå âñ³ áåç âèíÿòêó àñïåêòè äåðæàâî-
òâîðåííÿ: öå â³äñóòí³ñòü ïðîòÿãîì òðè-
âàëîãî ÷àñó ä³ºâèõ åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì
òà íàãàëüíà ïîòðåáà â íèõ, ³íñòèòóö³é-
íà íåçàâåðøåí³ñòü ïîë³òè÷íî¿ ñèñòåìè,
íàñàìê³íåöü, ñîö³àëüíà íåçàõèùåí³ñòü
á³ëüøîñò³ óêðà¿íñüêîãî íàñåëåííÿ, êî-
ðóïö³ÿ ³ ò.ï. Âñ³ âèçíà÷åí³ ôàêòîðè º
íå ò³ëüêè âàãîìèìè çàãðîçàìè äëÿ ðîç-
âèòêó Óêðà¿íè, âîíè çäàòí³ ïîòåíö³é-
íî ïðèçâåñòè äî ïîñòóïîâîãî ïåðåòâî-
ðåííÿ íàøî¿ äåðæàâè íà àóòñàéäåðà
ãëîáàëüíîãî ñâ³òó, òà, íàâ³òü, äî ÷àñò-
êîâî¿ âòðàòè îçíàê íåçàëåæíîñò³.

Ïîä³¿ 2008-2009 ðð. ñòàëè ñâ³ä÷åííÿì
çðîñòàííÿ ðîë³ çàãðîç ãëîáàëüíîãî ïî-
ðÿäêó äëÿ á³ëüøîñò³ íàö³îíàëüíèõ åêî-
íîì³ê. Ôàêòè÷íî, Óêðà¿íà âèÿâèëàñÿ
íåäîñòàòíüî çàõèùåíîþ â³ä íåãàòèâíèõ
òåíäåíö³é ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè òà äèñïðî-
ïîðö³é  ñâ³òîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ³íôðàñòðóê-
òóðè. Íå â îñòàííþ ÷åðãó, öå ñòàëî íà-
ñë³äêîì ñâîºð³äíî¿ åêñïîðòíîîð³ºíòîâà-
íî¿ ìîäåë³ ðîçâèòêó óêðà¿íñüêî¿ åêîíî-

ì³êè. Â òàêèõ óìîâàõ ãîñòðî ïîñòàëî
ïèòàííÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü àáñîëþòíî
íîâèõ, â³äì³ííèõ â³ä ðàí³øå ðåàë³çîâà-
íèõ, ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó äåðæàâè, â òîìó
÷èñë³  ³  â  åêîíîì³÷í³é  ñôåð³.  ²  2010,  ³
ïîòî÷íèé 2011 ðîêè ñòàëè çíàêîâèìè ç
ïîãëÿäó åêîíîì³÷íèõ òðàíñôîðìàö³é â
Óêðà¿í³, àäæå íàðåøò³ áóëî ðåàë³çîâà-
íî ðÿä âàæëèâèõ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ
íà ÿê³ñíå ïîêðàùåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³-
òèêè. Â ò³ì, ùå ðàç ï³äêðåñëèìî, ùî
÷èñëî òà çì³ñò ïðîáëåì çíîâó ³ çíîâó
òðàíñôîðìóþòüñÿ, ³ öå âèìàãàº äåòàëü-
íîãî ðîçãëÿäó íàéâàæëèâ³øèõ çàâäàíü
åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³ íà ñó-
÷àñíîìó åòàï³.

Íà íàø ïîãëÿä, îäíèì ³ç íàéá³ëüø
âàæëèâèõ àñïåêò³â äåðæàâíî¿ ïîë³òè-
êè º ðåãóëÿòîðíèé âïëèâ íà ïðîïîðö³¿
ðîçïîä³ëó ïðèáóòêó â³ò÷èçíÿíèõ àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ. Ïî-ïåðøå, â³í íàïðÿ-
ìó âèçíà÷àº ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ ïàðà-
ìåòðè ôîðìóâàííÿ êàï³òàëó íà
ì³êðîð³âí³ òà ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë
óêðà¿íñüêèõ êîðïîðàö³é; ïî-äðóãå, äàº
ìîæëèâ³ñòü îö³íèòè ô³ñêàëüí³ ìîæëè-
âîñò³ äåðæàâè ³, â³äïîâ³äíî, íàÿâí³ñòü
ó íå¿ ðåñóðñ³â äëÿ âèêîíàííÿ ð³çíîìà-
í³òíèõ ôóíêö³é; ïî-òðåòº, öåé ìåõàí³çì
º âàæëèâèì àñïåêòîì óïðàâë³ííÿ ïî-
òóæíèì òà âïëèâîâèì äåðæàâíèì êîð-
ïîðàòèâíèì ñåêòîðîì, ÿêèé îõîïëþº
ñòðàòåã³÷íî âàæëèâ³ ï³äïðèºìñòâà.

Ðàçîì ç òèì, íåçâàæàþ÷è íà íàäçâè-
÷àéíó âàæëèâ³ñòü ñôîðìóëüîâàíî¿ ïðî-
áëåìè, íà äîñòàòíüîìó ð³âí³ â ñó÷àñí³é
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ âîíà íå ðîçãëÿäàºòü-
ñÿ. Ôàêòè÷íî ìîæíà ãîâîðèòè ïðî ïà-
ðàëåëüíå ³ñíóâàííÿ äâîõ íàïðÿìê³â äîñ-

Ðîçãëÿíóòî êîìïëåêñ àëüòåðíàòèâíèõ ñòðàòåã³é êîðïîðàö³¿ â êîíòåêñò³ ¿õ
ïðèáóòêîâîñò³. Íà îñíîâ³ âïëèâó ñòðàòåã³¿ êîðïîðàö³¿ ðîçêðèòî ï³äâèùåííÿ ÷è
çíèæåííÿ ïðèáóòêîâîñò³ ¿¿ âèðîáíèöòâ ç óðàõóâàííÿì ð³çíèõ ÷èííèê³â, ó÷àñ-
íèê³â ³ ðåçåðâ³â.
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ë³äæåíü. Â ðîáîòàõ Ç. Áîä³, Ã. Äîíàëüä-
ñîíà, À. Êîâàëüîâà, Ì. Ì³ëëåðà, Ô. Ìî-
ä³ëüÿí³, À. Ïîääåðüîã³íà, Ä. Ñ³ãåëà,
Â. Ñóòîðì³íî¿ àíàë³çóþòüñÿ îñîáëèâîñò³
ôîðìóâàííÿ òà ðîçïîä³ëó ïðèáóòêó íà
ì³êðîð³âí³, ôàêòîðè, ùî âèçíà÷àþòü ö³
ïðîöåñè. Â ñâîþ ÷åðãó, À. Ãàëü÷èíñü-
êèé, Â. Ãåºöü, ß. Æàë³ëî, Â. Îïàð³í,
Â. Ôåäîñîâ òà ³íø³ àâòîðè àíàë³çóþòü
ïðîáëåìè ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè òà
ìîäåðí³çàö³¿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè, â
òîìó ÷èñë³, ³ ÷åðåç ïîäàòêîâó òà áþä-
æåòíó ïîë³òèêó.

Òàêèì ÷èíîì, ³ñíóº íàãàëüíà íå-
îáõ³äí³ñòü ñèìá³îçó ³ñíóþ÷èõ äîñë³ä-
æåíü, â ÷àñòèí³ äåòåðì³íàö³¿ ì³ñöÿ òà
ðîë³ ðåãóëÿòîðíèõ çàõîä³â äåðæàâè ó
ñôåð³ ðîçïîä³ëó ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâ
â ïîë³òèö³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Âàæëèâ³ñòü âèä³ëåíîãî çàâäàííÿ íå-
îáõ³äíî, íà íàø ïîãëÿä, ðîçãëÿäàòè áà-
ãàòîâåêòîðíî. Íàñàìïåðåä, ÷åðåç ïðèç-
ìó ³ñíóþ÷èõ òåíäåíö³é ôîðìóâàííÿ òà
âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ôîíä³â íà
ìàêðîð³âí³, ðåçóëüòàòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³
â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ òà ìîæëèâîñò³
ðåàë³çàö³¿ íèìè åôåêòèâíèõ êîíêóðåí-
òíèõ ñòðàòåã³é íà ãëîáàëüíîìó ðèíêó
òîâàð³â òà ïîñëóã. Ñë³ä âèçíàòè, ùî íà
äàíèé ìîìåíò ìîæíà ãîâîðèòè ïðî ³ñíó-
âàííÿ ãëèáèííèõ äèñïðîïîðö³é ó
ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ
ï³äïðèºìñòâ òà, â³äïîâ³äíî, íåäîñòàò-
íþ ä³ºâ³ñòü åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Íà-
ñàìïåðåä, ïðèâåðòàº óâàãó ð³âåíü
ò³í³çàö³¿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè, ÿêà çà
îêðåìèìè íåîô³ö³éíèìè îö³íêàìè ñòà-
íîâèòü ìàéæå 50 % âàëîâîãî âíóòð³ø-

íüîãî ïðîäóêòó, à çà äàíèìè Ì³í³ñòåð-
ñòâà åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà òîðã³âë³
êîëèâàºòüñÿ â ìåæàõ 38-40 % (ðèñ. 1).

Íà îñíîâ³ òàêèõ äàíèõ ìîæíà çðî-
áèòè îäíîçíà÷íèé âèñíîâîê ùîäî
â³äâåðòî íåñïðèÿòëèâèõ óìîâ âåäåííÿ
á³çíåñó â Óêðà¿í³, ùî çìóøóº
ï³äïðèºìö³â â³äìîâëÿòèñÿ â³ä ëåãàëü-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Òàê, ìîæíà ïîãîäèòèñÿ
ç äîñë³äíèêàìè, ÿê³ ñòâåðäæóþòü, ùî
«ò³íüîâà åêîíîì³êà» íå º ñóòî â³ò÷èç-
íÿíèì «âèíàõîäîì», à â óìîâàõ ãëîáàëü-
íî¿ åêîíîì³êè ¿¿ ìàñøòàáè ìîæóòü áóòè
âàãîìèì äåñòàá³ë³çóþ÷èì ôàêòîðîì äëÿ
áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè. Ïðîòå, äëÿ Óêðà¿íè,
çâàæàþ÷è íà òîòàëüíó êîðóïö³þ òà
³íñòèòóö³éíó íåðîçâèíåí³ñòü åêîíîì³-
êè, ðÿä ³íøèõ ôàêòîð³â, òàê³ çàãðîçè
çíà÷íî ïîñèëþþòüñÿ.

Âíàñë³äîê íååôåêòèâíî¿ äåðæàâíî¿
ïîë³òèêè â ïåðøó ÷åðãó ñòðàæäàº ³íâå-
ñòèö³éíà ñôåðà. Ïîêðàùåííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî êë³ìàòó, íàðîùóâàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó â³ò÷èçíÿíîãî ñåê-
òîðó íå ðàç âèçíàâàëîñÿ ÿê âàæëèâèé
ïð³îðèòåò  äåðæàâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³-
òèêè, ðàçîì ç òèì, ïîä³áí³ äåêëàðàö³¿
íå çíàõîäÿòü â³äîáðàæåííÿ â ïðàêòè÷-
íèõ ä³ÿõ – Óêðà¿íà äî öüîãî ÷àñó çàëè-
øàºòüñÿ ôàêòè÷íî îñòîðîíü ãëîáàëüíèõ
³íâåñòèö³éíèõ ïîòîê³â, à âíóòð³øí³õ
ðåñóðñ³â äëÿ ñïðàâæíüîãî ³íâåñòèö³é-
íîãî ïðîðèâó â³äâåðòî íåäîñòàòíüî.

Íèæ÷å íàâåäåíî äèíàì³êó ïîêàçíè-
êà íîðìè íàêîïè÷åííÿ — ñï³ââ³äíîøåí-
íÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë äî
îáñÿã³â âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóê-
òó (Ðèñ. 2).

Ðèñ. 1. Îáñÿã ò³íüîâî¿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè , % â³ä ÂÂÏ
Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà òîðã³âë³ [1]
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Ðèñ. 2. Äèíàì³êà íîðìè íàêîïè÷åííÿ â Óêðà¿í³
Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Äåðæàâíî¿ ñëóæáè  ñòàòèñòèêè

Óêðà¿íè [2]
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ßê áà÷èìî ç Ðèñ. 2,  ðîêè 2007-2009
õàðàêòåðèçóþòüñÿ çíà÷íèì ïàä³ííÿì
ïîêàçíèêà íîðìè íàêîïè÷åííÿ, öå çíà-
õîäèòü â³äîáðàæåííÿ ³ â ³íøèõ òåíäåí-
ö³ÿõ, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³é-
íó ñôåðó. Íàïðèêëàä, ÷àñòêà  ³ííîâàö-
³éíî¿ ïðîäóêö³¿ â çàãàëüíîìó îáñÿç³ ðå-
àë³çîâàíî¿ ïðîìèñëîâî¿ ïðîäóêö³¿ ñòà-
íîâèëà ó 2010 ðîö³ ëèøå 3,8 %, ³ííî-
âàö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ çàéìàºòüñÿ áëèçü-
êî 12-14 % â³ä óñ³õ ïðîìèñëîâèõ
ï³äïðèºìñòâ [3].

Íå ìåíø çíà÷óùîþ º ³ ïðîáëåìà åôåê-
òèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ
ï³äïðèºìñòâ – ê³ëüê³ñòü çáèòêîâèõ
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ çàëèøàºòüñÿ íà
ñòàá³ëüíî âèñîêîìó ð³âí³ ïðè öüîìó âèä
åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðåçóëüòàòè
ñóòòºâîãî âïëèâó íå ÷èíèòü (Ðèñ. 3).

Ïîä³áíà ñèòóàö³ÿ àïð³îð³ íå ìîæå íå
âïëèíóòè íà äèâ³äåíäíó ïîë³òèêó óê-

ðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ. Ôàêòè÷íî, ÿêùî
åêñòðàïîëþâàòè ³ñíóþ÷³ òåîðåòè÷í³ êîí-
öåïö³¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè íà ð³âåíü
ô³íàíñ³â ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³, ìîæíà
ãîâîðèòè ïðî äîì³íàíòó «çàëèøêîâîãî»
ïðèíöèïó, ÿêèé ïåðåäáà÷àº âèêîðèñòàí-
íÿ ÷èñòîãî ïðèáóòêó, íàñàìïåðåä, äëÿ
ðå³íâåñòóâàííÿ [4]. Ðàçîì ç òèì, äëÿ
â³ò÷èçíÿíèõ ðåàë³é ñêîð³øå çàñòîñî-
âóºòüñÿ ïåâíà ìîäèô³êàö³ÿ ïîä³áíîãî
ï³äõîäó, ÿêà, ôàêòè÷íî, áàçóºòüñÿ íà
³ãíîðóâàíí³ ðîë³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè
â ñòðàòåã³÷íîìó óïðàâë³íí³ ô³íàíñàìè
ï³äïðèºìñòâ.

Ï³äêðåñëèìî, ùî â³ò÷èçíÿíà ñòàòè-
ñòèêà íå äàº çìîãó äîñòîâ³ðíî îö³íèòè
ê³ëüê³ñí³ ïàðàìåòðè äèâ³äåíäíî¿ ïî-
ë³òèêè â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ, âèê-
ëþ÷åííÿ ñêëàäàþòü ò³ëüêè ï³äïðèºì-
ñòâà äåðæàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè.
Òàê, çà ðåçóëüòàòàìè 2005-2009 ðîêó

Ðèñ. 3. ×àñòêà çáèòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³
Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿-

íè [2]
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îòðèìàíî ïîêàçíèêè, ÿê³ ôàêòè÷íî
ñâ³ä÷àòü íà êîðèñòü òåçè ïðî â³äñóòí³ñòü
ö³ëåñïðÿìîâàíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ âèï-
ëàòè äèâ³äåíä³â (Òàáë. 1).

Îòæå, âèõîäÿ÷è ç âèêëàäåíîãî ìîæíà
ãîâîðèòè ïðî äîö³ëüí³ñòü àêòèâíîãî ðå-
ãóëÿòîðíîãî âòðó÷àííÿ äåðæàâè â ïðî-
ïîðö³¿ ðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ôîíä³â íà
ð³âí³ ï³äïðèºìñòâ. Ðàçîì ç òèì, ïèòàí-
íÿ ïðî ôîðìè òà ìåæ³ òàêîãî âòðó÷àííÿ
íà äàíèé ÷àñ º â³äêðèòèì ÿê ñåðåä íàó-
êîâö³â, òàê ³ ñåðåä ïðàêòèê³â. Çàçíà÷è-
ìî, ùî íàâ³òü íà ð³âí³ ïîíÿò³éíîãî àïà-
ðàòó â íàóêîâèõ êîëàõ âèêîðèñòîâóþòü-
ñÿ àáñîëþòíî ð³çí³ äåô³í³ö³¿ äëÿ õàðàê-
òåðèñòèêè ïðîöåñ³â â åêîíîì³ö³ – «åêî-
íîì³÷íèé ðîçâèòîê», «ñò³éêèé ðîçâèòîê»,
«åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ»  ³ ò.ï.. Â³äïîâ³-
äíî, âàð³þþòüñÿ ³ ïîãëÿäè ñòîñîâíî ïà-
ðàìåòð³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü òîé ÷è
³íøèé ñòàí åêîíîì³êè òà ¿¿ äèíàì³êó.

Çîêðåìà, À. ²ëëàð³îíîâ, âèêîðèñòî-
âóþ÷è ïîíÿòòÿ  «ñò³éêèé ðîçâèòîê»,
âêàçóº, ùî öå òàêèé ñòàí, ùî çàáåçïå-
÷óº åêîíîì³÷íó åôåêòèâí³ñòü íà áàç³
âèêîðèñòàííÿ íàêîïè÷åíîãî ïîòåíö³à-
ëó, åêîëîã³÷íó áåçïåêó òà åêîíîì³÷íó
ñòàá³ëüí³ñòü ñóñï³ëüñòâà ïðîòÿãîì òðè-
âàëîãî ïåð³îäó [5, c. 50-54]. ²íø³ íàó-
êîâö³ ââàæàþòü, ùî õàðàêòåðèçóþ÷è
åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ âàðòî âèä³ëÿòè
ïåâí³ ê³ëüê³ñí³ ïîêàçíèêè. Òàê,
Á. Êâàñíþê âèçíà÷àº åêîíîì³÷íå çðîñ-
òàííÿ ÿê äîâãîñòðîêîâèé óñòàëåíèé ðîç-
âèòîê åêîíîì³êè, ùî ñóïðîâîäæóºòüñÿ
çðîñòàííÿì íàö³îíàëüíîãî äîõîäó òà âà-
ëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó [6, c. 70].

ßêùî çâóçèòè àíàë³ç âêàçàíî¿ ïðîáëå-
ìè äî ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, â
òîìó ÷èñë³, äî ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè – òåæ
íåîáõ³äíî ãîâîðèòè ïðî ãîñòð³ íàóêîâ³
äèñêóñ³¿. Â ïîäàëüøîìó àíàë³ç³ âèõîäè-
òèìåìî ç îá´ðóíòîâàíî¿ ïîçèö³¿, ùî âèñ-
â³òëåíà â ðîáîòàõ ïðîâ³äíèõ â³ò÷èçíÿíèõ
íàóêîâö³â Â. Ôåäîñîâà òà Ñ. Þð³ÿ, ÿê³
âèä³ëÿþòüñÿ ø³ñòü ãîëîâíèõ ñêëàäîâèõ
ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè: áþäæåòíà, ïîäàòêî-
âà, ãðîøîâî-êðåäèòíà, ìèòíà, áîðãîâà,
³íâåñòèö³éíà [7]. Ðîçâèâàþ÷è ñâ³é ï³äõ³ä,
â³äîì³ óêðà¿íñüê³ íàóêîâö³ äåòåðì³íóþòü

³ çàâäàííÿ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè, ñåðåä
ÿêèõ, â ïåðøó ÷åðãó, âèä³ëèìî ôîðìó-
âàííÿ ìàêñèìàëüíî ìîæëèâîãî îáñÿãó
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äåðæàâè, çàáåçïå÷åí-
íÿ ¿õ îïòèìàëüíîãî ðîçïîä³ëó ñåðåä åêî-
íîì³÷íèõ àãåíò³â, ãàëóçåé òà òåðèòîð³é, à
òàêîæ êîíöåíòðàö³ÿ íà íàéá³ëüø ïð³îðè-
òåòíèõ íàïðÿìêàõ ðîçâèòêó.

Íà íàø ïîãëÿä, âêàçàíó ïðîáëåìó
äîö³ëüíî ðîçãëÿäàòè â ñèñòåì³ êîîðäè-
íàò áþäæåòíî-ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè äåð-
æàâè. Âèõîäÿ÷è ç òàêèõ ïîñèëîê, îñ-
íîâí³ ðåãóëÿòîðí³ ìîæëèâîñò³ äåðæàâè
ñêîíöåíòðîâàí³ â íàñòóïíèõ ñôåðàõ:

- îïîäàòêóâàííÿ  äîõîä³â âëàñíèê³â
ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â – ïðîñòèõ òà
ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é;

- äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ï³äïðèºìñòâ
äåðæàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè;

- ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà – íàñàìïå-
ðåä, ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Â òîé æå ÷àñ, ùå ðàç ï³äêðåñëèìî,
ùî ðåãóëÿòîðíà ïîë³òèêà äåðæàâè ó
ñôåð³ ðîçïîä³ëó íå îáìåæóºòüñÿ âèä³ëå-
íèìè íàïðÿìàìè – âîíà çíà÷íî ãëèáøà
ÿê çà ñïðÿìîâàí³ñòþ, òàê ³ çà ñâî¿ìè
ôîðìàìè. Ïðîòå, ñêîíöåíòðóºìî óâàãó
ò³ëüêè íà âèä³ëåíèõ íàïðÿìêàõ, îñê³ëü-
êè âîíè, íà íàø ïîãëÿä, íàéìåíøèé
÷àñîâèé ëàã ì³æ ¿õ ââåäåííÿì òà îòðè-
ìàíèì åôåêòîì, à òàêîæ º íàéá³ëüø
åôåêòèâíèìè ç ïîãëÿäó âïëèâó íà ôîð-
ìóâàííÿ òà ïðîïîðö³¿ ðîçïîä³ëó ô³íàí-
ñîâèõ ðåñóðñ³â íà ð³âí³ ï³äïðèºìñòâ.

Çàóâàæèìî, ùî ïèòàííÿ ïîçèòèâíîãî
âïëèâó ïîäàòê³â íà åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè
÷àñòî ñòàâèòüñÿ ï³ä ñóìí³â. Óêðà¿íñüêèé
åêîíîì³ñò Ñ. Òåðüîõ³í ï³äêðåñëþº:
«Áóäü-ÿêèé ïîäàòîê º ³íñòðóìåíòîì îá-
ìåæåííÿ ñâîáîäè éîãî ïëàòíèêà, òîìó
ãîâîðèòè ïðî ñòèìóëþþ÷ó ðîëü îïîäàò-
êóâàííÿ º áåççì³ñòîâíèì. Éòèñÿ ìîæå
ëèøå ïðî ïðèéíÿòòÿ ïîë³òè÷íîãî ð³øåí-
íÿ ïðî ìåíøèé ñòóï³íü ô³ñêàëüíîãî ïðè-
ãí³÷åííÿ îêðåìî¿ ñôåðè ä³ÿëüíîñò³ àáî
ôîðìè ñïîæèâàííÿ ñòîñîâíî ³íøèõ ñôåð
àáî ôîðì» [9]. Â ò³ì çàçíà÷èìî, ùî íå
çàïåðå÷óþ÷è ìîæëèâîñò³ íåãàòèâíîãî
âïëèâó ïîäàòê³â íà åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè,

Òàáëèöÿ 1
Îêðåì³ ïîêàçíèêè äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó

Ïîêàçíèê 2005 2006 2007 2008 2009

Ê³ëüê³ñòü ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ âèïëà÷óâàëè
äèâ³äåíäè çà ðåçóëüòàòàìè ïåð³îäó (îä.)

450 478 569 778  405

Ñóìà íàðàõîâàíèõ äèâ³äåíä³â (ìëðä. ãðí.) 2,06 3,82 2,01 9,92 3,74
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âñå æ, â ïðîöåñ³ ðåàë³çàö³¿ ïîäàòêîâî¿
ïîë³òèêè íåîáõ³äíî çâàæàòè, íàñàìïåðåä,
íà ñòèìóëþþ÷èé âïëèâ îïîäàòêóâàííÿ.

Äðóãèé àñïåêò  ðåãóëÿòîðíèõ çàõîä³â
ó ñôåð³ ðîçïîä³ëó ïðèáóòêó – äèâ³äåí-
äíà ïîë³òèêà ï³äïðèºìñòâ äåðæàâíîãî
ñåêòîðó åêîíîì³êè. Íåçâàæàþ÷è íà
òðèâàëèé ïåð³îä ïðèâàòèçàö³¿ â Óêðà¿í³
äî öüîãî ÷àñó ôóíêö³îíóº ìàñøòàáíèé
äåðæàâíèé ñåêòîð, ùî îõîïëþº ñòðàòå-
ã³÷íî âàæëèâ³ ñåêòîðè òà ï³äïðèºìñòâà.
Òàê, çà äàíèìè Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàé-
íà Óêðà¿íè, ñòàíîì íà ê³íåöü ²² êâàð-
òàëó äåðæàâà (â îñîá³ óïîâíîâàæåíèõ
ïðåäñòàâíèê³â) çä³éñíþâàëà óïðàâë³í-
íÿ ó 619 ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâàõ, ç
íèõ, ó 277 ï³äïðèºìñòâ ÷àñòêà äåðæà-
âè ïåðåâèùóâàëà 50 % â³ä ñòàòóòíîãî
êàï³òàëó, ùî, ôàêòè÷íî, äàº ìîæ-
ëèâ³ñòü ïîâíîö³ííîãî óïðàâë³íñüêîãî
âïëèâó íà ä³ÿëüí³ñòü òàêèõ îá’ºêò³â.

Ïðîòå, ñë³ä âèçíàòè, ùî äî öüîãî ÷àñó
ãîëîâí³ ðåãóëÿòîðí³ çóñèëëÿ äåðæàâè áóëè
ñïðÿìîâàí³ âèêëþ÷íî íà çàäîâîëåííÿ
âëàñíèõ ô³ñêàëüíèõ ïð³îðèòåò³â ÷åðåç
çá³ëüøåííÿ íàäõîäæåíü â³ä äèâ³äåíä³â,
íàðàõîâàíèõ íà äåðæàâíó ÷àñòêó (Ðèñ. 4).

 Äàí³  Ðèñ.  4  ÿâíî ñâ³ä÷àòü,  ùî ïî-
÷èíàþ÷è ç 2006 ðîêó ñïîñòåð³ãàºòüñÿ,
çà íåçíà÷íèìè âèíÿòêàìè, òåíäåíö³ÿ
äî çíèæåííÿ îáñÿãó äèâ³äåíä³â, íàðà-
õîâàíèõ íà äåðæàâíó ÷àñòêó âëàñíîñò³
òà ïåðåðàõîâàíèõ äî áþäæåòó. Ðàçîì ç
òèì, âèíèêàº ïèòàííÿ ïðî çâ’ÿçîê äè-
â³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâ äåðæàâ-
íîãî ñåêòîðó òà ¿õ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñü-
êîãî ñòàíó. Äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ïðî-
áëåì, ùî ³ñíóþòü ó ö³é ñôåð³, íàâåäå-
ìî íàñòóïí³ äàí³:

Ðèñ. 4. Îáñÿã íàäõîäæåííÿ äèâ³äåíä³â äî Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè,
íàðàõîâàíèõ íà äåðæàâíó ÷àñòêó âëàñíîñò³

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè.
Ïðèì³òêà. 1. Äàí³ çà 2011 ð³ê çà ² ï³âð³÷÷ÿ.
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