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ABSTRACT 

Nikytenko D.V. Institutionalization of investment security of Ukraine. – 

Manuscript. 

Doctoral Degree Thesis in Economic Science of specialty 08.00.03 – Economics and 

Management of National Economy. – National University of Water and Environmental 

Engineering, the Ministry of Education and Science of Ukraine, Rivne, 2019. 

The thesis deals with substantiation of theoretical and methodological principles 

of methodical and applied regulations on institutionalization of investment security of 

Ukraine facing modern challenges. 

It has been noted that the socio-economic development of Ukraine took place 

during controversy period and it was caused by transformational transition from 

administrative-command to market-based economic systems and it was accumulated 

through the inertia of progress in "path dependency" conditions. This actualizes state 

regulation implementation of socio-economic development of Ukraine on institutional 

theory and ecosestate (economic security of state) principles, and institutional and 

organizational prerequisites formation for  investment activities intensification will not 

only ensure economic development, but also solve  contradictions that create 

emergence and development of threats in economic sphere. 

The ambiguity and multivariate interpretation of state investment security has 

been determined. Using hierarchy and functionality principles, theoretical essence has 

been deepened by aggregation, harmony, duality of influence and goal setting. This 

contributed to object-subjective characteristics of state investment security. 

The methodological principles of institute's investment security have been  

suggested. The convergence of axiological and hierarchical approaches has allowed to 

define investment security as an institution with its inherent coordination functions, 

transaction costs distribution and reduction. It has also defined its dual character and 

investment security interdependence at each hierarchical level of national economy and 

motivation field factors; mechanisms for economic entities adjusting behavior at level 

of formal institutes of normative and economic kind. 
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The application of integration approach has allowed to group threats 

hierarchically at the appropriate levels. It has been revealed that according to 

classification criterion, depending on origin threat subjects, they are divided into 

external and internal, whereas internal threats of higher hierarchical level become 

external threats of lower hierarchical levels. The following threats have been 

additionally highlighted using principles of hierarchy and harmony of national 

economy development. They have been defined, as spatial heterogeneity of economic 

development, and as investment activity in general and foreign investors in particular 

at  mezolevel;  as  investment unattractiveness in economy real sector  and as trends 

growth  in quasi-investment activity at micro level;  and as narrowing of households' 

ability to turn savings into investment resources at nanoscale. 

The use of theoretical regulations of investment security essence and types of 

threats has allowed improving theoretical and methodological approaches to 

assessment level of investment security, which leads formation of comprehensive 

indicators system. The author's approach involves grouping investment security 

indicators at four hierarchical levels, within which indicators are structured into three 

blocks: reproduction indicators, growth rates, and development indicators, This is 

characterized as a threat or opportunity according to numerical indicator, and it is used 

to raise the investment security level. 

The state policy effectiveness of investment security depends on 

institutionalization process completeness, conceptual essence that has been disclosed 

through legal system, organizational, economic, ideological and informational 

measures aimed at identifying, preventing and localizing threats to investment security. 

The studying of transformational processes of investment security institutionalization 

has made it possible to ascertain the presence of all formal features of institutional 

frame.  Practical functioning of legal and regulatory part undergo the  influence of 

established destructive norms, while in the organizational and managerial component 

imperfections are found in providing comprehensive measures to attract foreign 

investment, which is to constantly change both organizational form and essence-
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functional filling of institutions, which does not ensure consistency and  relevant 

entities status. 

It is determined that unfavorable institutional environment for conducting 

investment activity and the lack of effective regulation of national economy determines 

the position of Ukraine in world rankings of investment attractiveness. 

The evaluation method of state investment security has been developed based on 

hierarchy, integrity and harmony principles, which is formalized through integral 

index. 

The methodological basis for evaluation of investment security at mezolevel is 

the principals of synergetics, when non-harmonious development of regions makes it 

impossible to form synergistic effect on national economy development. The uneven 

socio-economic development of administrative-territorial entities, capital allocation 

heterogeneity and direct foreign investment prevent the strengthening of investment 

security at mezolevel in Ukraine. Analytical tools for homogeneity indices calculation 

of the spatial allocation of indicators per person of capital investments, gross regional 

product and foreign direct investment have been suggested for estimating the subindex 

of investment security at  mesolevel. 

The investment activity at micro level depends on existing investment potential, 

which has been formed at nanolevel and its size is unevenly allocated over time and 

geographically. Researching prerequisites  of  investment security, it has been revealed 

that the mechanism of transformation of household savings (internal investment 

potential) into long-term productive investments does not fulfill its functions in full. 

The semantic model of investment potential of national economy which 

characterized by width and depth at nanolevel has been suggested. The width of 

investment potential refers to the demographic profile of households with incomes 

sufficient for formation of savings and their transformation into investment resources, 

and the depth refers to complex level of transformation mechanism. The factors that 

influence the growth of width and depth of investment potential have been determined. 

It is noted that there are prevailing negative trends in the dynamics of determinants of 



21 

 

 

 

width and depth of investment potential. The financial market of Ukraine with weak 

transmission effect of   transformation mechanism of household savings into 

investment resources for the recipients of investments remains conservative. 

Using acceleration principle in analysis of relationship between investment 

security of micro, nano-level and investment security of macro level has allowed 

identifying the sensitivity of changes among them, which is carried out under the 

influence of trend changes in real GDP. It allows taking managerial decisions for 

expansion of compensatory channels of investment resources replenishment and 

provision of state investment security. 

The analysis of state investment security integral index made it possible to 

identify the main threats of state investment security: monopolization, shadowing of 

economy and institutionalization of opportunistic behavior among entities, which 

allowed forming counteraction ways. The conditions of institutionalization of 

corruption as a special type of opportunistic behavior have been determined, and 

impact analysis of changes in the level of corruption on economic growth in Ukraine 

has been made, which indicates that anti-corruption measures are necessary but not 

sufficient to ensure state investment security. 

The responsible state regulation institutions for formation and observance of 

organizational and institutional implementation of state investment security have been 

identified. It is proposed to improve the organizational and economic mechanism of 

ensuring the investment security of Ukraine by introducing into its organizational 

component the consolidation of participants’ potential on the basis of  ESTEEM 

ecosystem and the economic component of  innovation programs grant funding.  

The study of implementation of state policy functions in the field of  investment 

security institutionalization has allowed to generalize their key disadvantages and gaps. 

It is proved that the preservation of such situation will increase the risks and threats to 

state economic security.  It is necessary to implement balanced policy of investment 

security institutionalization in order to overcome these risks. The conceptual system of 

institutionalization of state investment security with «safeguards» of key risks and 
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threats has been suggested. The internally integral codification of legal act as the Code 

of Laws on Investment and Innovation Activities in Ukraine is to become integral 

institutional and legal framework that ensures the legal regulation of social, economic 

and financial-economic relations sphere. The possibility of establishing special 

institution (Investment Promotion Agency) subordinated to the Cabinet of Ministers of 

Ukraine with functions of state system management of investment security is 

considered as applied implementation of conceptual system. 

It is proved that the complex use of theoretical and methodological principles and 

analytical and accounting procedures will ensure entire state investment security 

institutionalization.  It will lead to attractive investment environment formation and 

business activity growth in investment sphere and also increase investment efficiency, 

its structure rationalization and it will positively affect development parameters, 

competitiveness and economic security of national economy, in  spatial-structural and 

branch aspects. 

Key words: institutionalization, institutional support, state investment security, 

economic security of the national economy, threats to investment security, 

management of investment security, investment security mechanism, investment 

process, state investment policy. 
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 .              

є      (        

. )      ( . 1.1, 

. 1.1). 

 1.1 

  ь      ( , . ) 

 
   
   

( . ) 

   
    

 ( . ) 

  
  (%) 

  
 (%) 

1997 3396,1 -0,44 -3 -0,93 

1998 3397,9 0,05 -1,9 -0,88 

1999 3475,6 2,29 -0,2 -0,9 

2000 3802,5 9,41 5,9 -0,98 

2001 4289,9 12,82 9,2 -1,02 

2002 4628 7,88 5,2 -0,95 

2003 5206,1 12,49 9,4 -0,94 

2004 6042,2 16,06 12,1 -0,79 

2005 6452,1 6,78 2,7 -0,72 

2006 7184,2 11,35 7,3 -0,74 

2007 8005,7 11,43 7,9 -0,6 

2008 8395,8 4,87 2,3 -0,59 

2009 7239,6 -13,77 -14,8 -0,49 

2010 7666,2 5,89 4,2 -0,39 

2011 8281,9 8,03 5,5 -0,4 

2012 8475,5 2,34 0,2 -0,32 

2013 8629,6 1,82 0 -0,18 

2014 8638,6 0,1 -6,6 -0,28 

2015 7948,1 -7,99 -9,8 -5,5 

2016 8271,8 4,07 2,3 -0,39 
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 [273] 
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(Samuel Phillips Huntington) .  (Stephen Petterson), .  (Kaare 

Strom)  ),    ( .  (Peter Ludwig Berger), .  

(Thomas Luckmann), .  (Linda C. Forbes)  )  
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. 1.11.      
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    .  (Peter Michael 

Blau), .  (Seymour Martin Lipset), .  (Charles Wright Mills)  ,  
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.   (Paul Joseph Di Maggio), . , .  (Walter W. Powell), 

.  (Karl Paul Polanyi)  .   ,   

       є    

 .  є .   є    

  ,    

«…   є        

         , 
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[368] 
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  є  
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.  [145, . 20] 

       
  

. , .  
[335] 
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.  [302] 

 «   ’є  …    
 ,      » 

.  [134, . 15] 

  ,    
’є ,   є     

,     ,  
є       ,  

      

.  [132, . 
260, 262] 

-     є     
  ,       

     є ; 
-  є       

   ,      
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,  є      
 

.  [85, . 98] 

      ,   
      

.  [294] 
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      [136; 178, . 340]. 
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      [277],    

       .    

 (  XVII .)       [63]. 

        .  (Karl 

Marx)  . .  (John Maynard Keynes).    « »  

є     ,     

,    ,  є   

         

[140].  ,  , є     ( ). 

 . .     «   ,   » 

    :        

  [104, . 54].  , .  є « »  

        

  ,        ,    

  ,  .  . .  

 ,         

    ,   . 

   ,     ,  

      . ,   

 (Macmillan)    : « , 

    ,  , ,   

    ;     

     ( ) ; ,    

   ,        ;  

,   ,      » [356]. 
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 ’є  « є»,    є   « є».   

          

» [272, . 259]. 

   . .  (Campbell R. 

McConnell)  . .  (Stanley L. Bru)  ,     

      ,    

    –    

 [135, . 133-137]. . .  (Edwin G. Dolan)  .  

(David E. Lindsey)      «   

,  є   ,    

 ,  » [58, . 13]. 

    ,    Є   

,     ,   

,   .  (William F. Sharpe),      

 ,    «  »  

    [84, . 1].    ,  

«  » . .  (Lawrence J. Gitman)  . .  

(Michael D. Joehnk)    -  ,   

  ,       /  

   ,      
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’є  є        

    » [317]  

«… , ,  ,     ’є  
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» [33, . 17] 

 

«…   ,     ,  є  
  . … є   ,  є   

    ,       
 » [6]  

«      ,  є   
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ь      « »  
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 + + + 

  + + 
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є        , 

    ’є   «    
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,    ’є   , , , 

є      . 
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,  -   , є   

,      ( ) є   

 » [60, . 115].   ,    
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 ),  є є   [198, . 114].  

       є   

є   :  

 𝑌 − + − = ,                (1.2) 

  – ,  –     , 𝑌 –  ,  –  ,  –  ,  –  

. 

 ,          

      є   ( . 1.5).  

 1.5  

   ь  ь   
( ь) 

  ? (  ) ? (  ) 
 – 

 
 

  ( )      
 

   
(   ) 

     
 

        
,      , 

   
(cash flow) 

:     [339; 397, . 34]. 

    є     

  .    ,   

   ,  є     

   .    ’  , 

 ’ є      «    

» (   «  « » »).     
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1. :  ,   

  ,      
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  ,  ,   , 
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 [184, c. 107]. ,      
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       , , 
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     « »,  

« »,  ,     2008  

  2014 .  

           

    1998      

  (  –     ),   

        

 (    2019  – 200  ) [244].  
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є   [26, . 109]. ,  є  є  

( ’є  є  ) є   , 

       є  

.   є  , ,  є  

.  (William J. Baumol),      , 

        [334, c. 897-898].  

 є є  (   )         

    ( . 1.6).  

        є 

  є    ,   –   

    ,       

 .  є    є : 

є  є  (innovations in rent-seeking procedures), 

        ( . 1.17).  

 є,  «  є       

  …          

   » [334, c. 909]. 
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 є     є ,      

,     є  .  
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   .    є ’  

     є     

 ,   ,    є  
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,   є    

 « », є  ( )  

   , 

   .   

  ’є    (decision-

. 2.3.  
’    

  
:  

 



122 

 

 

 

makers)     є ’  ’ є   

 (  ).   є    , 

   - ,   є,  ,  є 

  .      

   ’є ,    

є       , є   

  «   »  є    

 .     є  

   ,      

     ’є   є 

       :  

 ,   ,  . 

 є   , -  , 

        

 ’є        

    .  

 є .     є  

( ) є       

       ,   

       є     

       .   

       

      є   

    ,       

.     є      

 ’     (   ) , 

’    . 

 ’є .  є     

, є     «    



123 

 

 

 

»     ’є ,  є  

’є    . ’ є    

    ( )  ,   є  є  

   ,        

 .        

 ,     ( є ).  

  ( ).     

є  ,  є   є  .   

є        , 

     .     , 

     ,  є  

    ,      

.  

   є    , 

     .   

є      ’є   

        ; 

  є  є   ’є   

 ;      є  

  .  

,        

     ( . 2.4).   

      ,  

є          ,  

        

  ’є .  



124 

 

 

 

       є  

   є    . 

,     є   є  

  ’є     , є , 

, ,  ,     

 ,        

,    , є   

, .     є  

    ’є    

  « - »     

-    . 

    ,   є  

     ,    

       . 

. 2.4.     

:   

. 2.4.   «  ».  

:   



125 

 

 

 

    є   

  ,       

 , ,  ,  є   ,  

   -      

 .      

 ,      

      ,      

,     [226].  

.  ,        

  ,   є   є   

 є       
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№ /         
 

 
 

  

1 2 3 4 5 6 7 𝑎     
 

 [1] - 1  

   
 ,  

  
 

 , 
  / ,  
 * 100 

%  2012 . – 
20 %,  2013 . – 
30 % 

 ′ > ′ , 

є   1,   = ′′  

    
    

,   

 (   
   – 

  
  , 

. ) * 
   

   
(   ) / 

, . . 

%  2012 . – 
5 %,  2013 . – 
7 % 

  𝑃 > 𝑃, є  
 1,  = 𝑃𝑃  

  ,  
   

   
,   

  
( ,   

 ),  

 [2], 
  𝐿 , 𝐿 , 𝐿   - 

  
   ,  

, є  

% 25%  𝐿 𝑃 > 𝐿 𝑃, 

є   1,  = 𝐿 𝑃𝐿 𝑃 

                                                           
1 𝑎 = . ∗ + . ∗ + . ∗ + . ∗ ℎ + . ∗ IA + . ∗  

2 𝐿 𝑃 = 𝑈 + 𝑈 / 𝑈 + 𝑈 / 𝑈𝑃 ∗ % 

 

1
6
5
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,  –  
  

    
  є  

 

 

   
  

- ,  

 [3],   -  
 є  

  , 
 -   

є   
 

,  – 
  

 , 
 –  

 
 

 (  , 
. .1) 

 

 1  

   , ℎ  
 

  
  

  
 

% 13%   ℎ 𝑃 < ℎ 𝑃, 

є   1,  

ℎ = ℎ 𝑃ℎ 𝑃 

     
  𝑊 

  , . 
  / 
  

% 2,5%   𝑊 > 𝑊 , 

є   1,  

                                                           
3 = ∗ + ∗   

 . 2.4 
1

6
6
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 , 
.   * 

100 
𝑊 = 𝑊𝑊  

𝑧     
 

 [4] - 1  

   
  

    
,  

  
  

  
 

 – 
 [5]; 

є  
 [6]  

- 1,4   < 𝑡
, 

є   1,  = 𝑡
 

   
  

  
   , 𝑃 

 - 1,1   𝑃 < 𝑃 𝑡
, 

є   1,  

𝑃 =  

   
   

 ,   

 - 2   < 𝑡
, 

є   1,  = 𝑡
 

                                                           

4 𝑧 = √ ∗ 𝑃 ∗  

5 = ∑  ∑ = ∗  =  

6 = ℎ𝑎 

 . 2.4 
1

6
7
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 [7] - 1  

   
   

 (  
  

  
є    

 ( ) 
  

),  
 

 (  
 

 
 

є  / 
(  

 
 

 
є  + 

   
 
 
  

  
(    ) 
+  

 , 
 є  

 )/3 *100 

- 1   > ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ , є  
 1,  = ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅  

    
  ,  

   
 

   
  

 
(   

 ) = 
( ,   

% 60%   𝐿 𝐿 > 𝐿 𝐿 , є  
 1,  = 𝐿 𝐿𝐿 𝐿  

                                                           

7 = √ ∗ ∗ ∗  

 . 2.4 
1

6
8
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  5  / 

  
  

  
   

 (   ) 
    

  
  + 

,   
  

   5 
) / , 

 ) * 
100 

  ,    ,  
   

  
,  

  
,   

 
  

% 80%   > , 

є   1,  =  

   

 ,  

 [8] - 1  

.    є ,  
 ,  

  

    
 

% 35%   > , 

є   1,  

                                                           

8 = √ ∗  

 . 2.4 
1

6
9
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 є , 
 =  

.     
    

,  

    
 

% 25%   > , 

є   1,  =  

𝑎     
, 𝑎  

 [9] - 1  

   
,    

1990 ,  

    
 

% 100%   𝑃 𝑎 𝑡𝑃 𝑎 99 > , 

є   1,  = 𝑎 𝑖𝑎 𝑖  

       
    

     
 Є    

, 𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾
 

      
 ( . ) / 

     
 Є   

  ( . 
) 

- 0,9    𝑎 𝑎 > , ∗ 𝑎 𝑎, є  
 1,  

𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾
=  𝑎 𝑎 𝑎 𝑎  

                                                           

9 𝑎 = √ ∗ 𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾 ∗ 𝑃 ∗  

1
7
0

 
 . 2.4 
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, 𝑃  

    
 

% 13%   𝐴 > 𝐴 , є  
 1,  

𝑃 = 𝐴𝐴  

     
   

  ,   
,  

   
  

 

% 100%   𝑡𝑡− <1, є   1, 

 = −
 

:   

 . 2.4 
1

7
1
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 є    ,   

     .  є    

 , - , ,  

. 2.10.      
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,   ,     , 

є  ’є  ,  є   ,   

,        

 .  

          

( . 2.11),   ,      є   

є    ( )      

         . 

 « » є   , ,  

… - ,  « » –     

   є   [88, . 60]. ,   

  є       

         

 ,    -

  .      

    ,     ,  

  . 

’є    є   ’є :   

 ’є .   ’є   ,  

   ,  ,    

 ,     (  

’є      ).   

’є      ,   , 

        .  

      є    ’є .  

 є . ,  «      – 

    » [72, . 23-29],     

  «  – », «  – », «  – » – є    

. 
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      є   
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         : 

1)     ; 2)     ; 
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        2.3,   

  ,    ,  ,  

 є     .    

 –    , ,   

 ,     є ’ , , 

     .  

   -    

       є є  .  

  ,       

  ,  ’є ,     

,   є  -  

.      є  .  

’        ,    
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 ’є      ’є   

.        

   є    . 

   є, ,     

,   ,      є  

.     є  -  

.    –    

 ,   . 

        

      

   є є     : 

1. -     ,  є  

 -  ,      

  ( . 2.12,  , . .3. , . .3. ). 

2. -  ,  є , 

     ,     

         

       ( . 2.12,  , 

. .3. , . .3. ).  

3. -   є   

  -  , ,  

  , ’    ,    

    .  

4. -     ,   є 

     ,  

      є . 

5.  ,    є    
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 ,     2,    

 [175; 178; 203; 361]. 



187 

 

 

 

 3 

    

   

 

3.1.      ь   
 

     –     

: ,   ,  ,   

    .  ,     

        

    , , ,     

    . , « »   

( ,     )     

 ,   ,    ,  , 

   ,        

’є  .       –  ,  

є    є   

 ’ .  

     є    

 .  ,   є      

       ,   : 

  ,  «Doing Business»,  

 ,   , Fitch Ratings,  

«Moody’s Investor Services»,     .  

  –        

,        

   .   
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.          

 .       

:     .  

   ,  є   

,         є   

 (The Global Competitiveness Index (GCI)) –  

         

  ,    

    (World Economic Forum). 

   є  

        

   ,       

.   ,     

     

     .   

  ,    

     . ,    

        

,         

,      .    

         

 ,       . ,  

  , -    

           

. ,         [96].  

113 ,       

,    ( . .1)  ,      

  . 
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  GCI   2012  2017  ( . 3.1, . 3.1) 

 ,   2012–2013, 2014–2015  2017–2018  

       

  .         

     (  

 ,      ,  

),   2014–2015 .         

     .     2017–

2018  , ,  « »   

 .        

  ,     2014 .    

  ,  ,    є    

   ,     .  

   2015–2016  2016–2017 . є     

 :  є        (  76 

 79  85    2014–2015  2016–2017 .) [189, . 130]. 

     є   «    

 ». ,   ,      

 (33   2016–2017 .) є     

   (52   2016–2017 .).     2017–2018 . 

35  «     »  61  «  

»      ,    

(    ). 

    є   

 ,      , 

   .
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 3.1  

       -  

 

 
 

-
 

 
«Doing 

business» 

 
 

 
, 

DTF 

 
 
 

(   ) 
5 -  

 
 

 (100 
– ) 

 
 (100 

– ) 

 
 

 

 
  

 
(10-

) 

 
 

 
(100 (10) - 

) 

 
 

«Fitch 
Ratings» 

2007 73 128 38 /  51,5 30 /  3,403 2,3 - (P) 

2008 72 144 39,2 2,68 51 30 /  3,4 2,4 

BB- (P) 
BB- (S) 
BB- (N) 
B+ (N) 

2009 82 146 39 2,57 48,8 30 38,97 4,197 2,5 
B (N)  
B- (N) 

2010 89 147 39,7 3,28 46,4 20 41,61 4,149 2,6 
B- (S)  
B (S) 

2011 82 149 44,2 2,19 45,8 20 42,17 4 2,8 
B (P)  
B (S) 

2012 73 152 44,3 2,12 46,1 20 41,79 4 25 B (S) 

2013 84 137 48,9 1,81 46,3 20 43,3 4,2 26 
B (N)  
B- (N) 

2014 76 112 58,1 2,5 49,3 20 42,6 4,3 26  

2015 79 96 61,8 2,57 46,9 15 41,4 3,926 27 
; RD; 

CCC 

2016 85 83 62,8 2,85 46,8 20 42,54 3,933 29 
CCC;  
B- (S) 

2017 81 80 63,9 3,03 48,1 25 48,9 3,424 30 - (S) 

2018 83 76 65,8 3,1 51,9 35 /  4,282 /  - (S) 

:      [44; 93; 95; 149; 258; 347; 381; 388]. 

 

1
9
0
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« »,     :   

  ,  ;    ; 

   ;     

;   ;    ; 

. 3.1.      

:     . 3.1 



192 

 

 

 

     ;  

        ; 

   . 

  « »  є   «  

»,   «  » –  «  ». 

 ,  є        

    :   

,    ,     

      ,   

     ,    «  

 » –   .  «   

- »   ’       

 - ,       

 є  ,  , 

є  , -     

,  є       

 [26, . 88]. 

       2017-18 . 

 (   ): , ,  

 ,  ,  ,  

,   ,   ,  

 ,    ,    

  ,      [381]. 

 «Doing Business» (DB)     

     , 

  є  :     є .  

       є   

   ,       

є  .     :  



193 

 

 

 

є ;    ;    

; є  ;  ;  

 ; ;  ;  

 ;  .   

  1  190,      є,     

      є  

.     ,     

     ,    1 . . 

  є      

 250–500  . .  

       DB   

         

 (distance to frontier – DTF).   DB є   

     ,   

    є   

   ’є  є     

.        є  

 0  100 ,  0  –   (   ),  

  є 100  ( . 3.1, . 3.1,  .2) [347]. 

  DTF є       ,  

   (ІІ ) є  -   

      -  Є  

- ,  є ’є  , є    

  .        

«  –  – »,   –     

 ,  –      , 

      –    

    .     
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є     .     

       

  .  є є   ’  (feedback)  

  ,  є        

    .      

’ ,   ,       

    ,     [179, . 119]. 

    (ІІ )   

 (  ),  є    ’є  

        

 [95].      2008 .     

   –  4   5-   .  

     4-   2010 .  1-   2011 

 – 3,4  3,39  . 

  ,      

є ,      ,  

           

«  »  є .     

     : 

-  (    є ,   , 

     ); 

-   ( ,  , , 

,  ,   ); 

-    (   ,   

,  ,    ); 

-   (  ,   

 , « »    ) [325]. 

,      ,   
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     ,   

  [200, . 100]. 

   (Country Rep Trak).    

  ,     .     

 4  :  ,   

 ,  ,     

 . , є  ,   16 , 

    :  ,  ,  , 

  , ,     .  

        

.      :   

(  ),   (  ),  

 .    є      

 . ,  2017         

,  –       ,   –  

       [385].   

      3.1  . 3.1. 

І     (International property rights index 

(IPRI)) – є    є     

 127 ,   98%    93%  

 [149]. ,   ,    :  

 є    ,   

   ( . 3.1, . 3.1 (  )). 

         

 ,       

      .  

   ’    IPRI    

   .   є  

        ,  є 
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  , ,   ,      

,          

.  ,     

 є   ,    є 

,   . 

І    «Transparency International» є 

    190      

 12 ,   .     

  2017 .  30   100,  100 –    

,  0 –    .  2007-2017 .  

     ,   .  , 

     ,     

- ,        є , 

  ’є    ,   

  є ,  ,   є  

 [388].      є  , 

         

[98, c. 45]. 

    2016 .  ,  

1507   ,       є  

.   2013  72%  ,   

  .       

    (65%,  2013 . – 82%),  

(64%,  2013 . – 77%),    (62%),  (61%,  2013 

. – 87%),   ’є -  (60%),    

 (55%),  (54%),   (46%),   (32%) 

[389]. 
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І     є  «The Heritage 

Foundation»  «Wall Street Journal»      ,  

    , ,   .  

 , ,       

  ,  ,    .    

        , 

   ,   , 

 ,        

     .  

 2007–2017 .       51,5 

 2007   45,8   2011  [97].  2012–2014 .    46,1 

 49,3 .  2015–16 .  є     46,9–46,8 

,    2018 .  є 150   180   є 

    (51,9 )  є   

  .       

    30  15 ,    2018  

  35   100  . 

,     є    

 ,        

    ,  є  

         .  

      

         

       . 

         ,  

     -    є , 

  ,    ,  
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    ,       

    ,    

 є   є   - є  

   .     

-  ,       

  є   ,  є     

   . 

           

 є      

       ,   

   , ,  .  

        

  є    ’ ,    

 є    ,    

 .        

      

   , ,    

 .    є    «  

   (   ) –  

  –   ». 

  є є       

’  ,   .  є   

       

     .    

 є «Moody`s Investor Service», «Standart & Poor`s», «Fitch Ratings». 

   «Fitch Ratings» [258] є,  

     .  

    (« -»   ),  

  2005   2008     (   (P)  
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 (S)   (N))    «RD» (  

)   2015         « -» 

(  )   2016  (  , . .3, . 3.2).  

    2013 –  2014    

   « ».   2015      

  «RD» (  ),        

 « -» (  ).       

 .  є     ,  

 є  . ,      

      ’ ,    

      ,    

  . 

  «Moody’s Investor Services»     

         ( aa1)  

      (B1).   2003 . 

. 3.2.       «FitchRatings» 

( ,  ) 

:     [258] 
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є      2 –   2014 .  2015  

         

    –  3,   2017  –  2  ’   

       

          

    [330]. 

         

          . 

        ,    

  ,      

   є        

 .      

   є,    , 

     є   ,  

  (   )   

’є .            

  «  »    

  ’є ,     

     ,   

« »    ,       

 . є        

  є        

  .     

        

    . 
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3.2.        

     -  ,    

 ,        

  є      . 

 ,        

      є    

       .    

    є ,    є 

      ,  

 ,   , . 

         

,   є    

   ,        

       

.          

 ,   є    

 ’є  ( ’є )      . 

        , 

      (  

)   2007  2013        

     .  

   ,     є   

     є  ,    

         : 

𝑎 = √ 𝑎 ∗ 𝑧 ∗ ∗ 𝑎  ,           (3.1) 

 𝑎  –     ; 𝑧  –  

   ;  –     

; 𝑎  –       

.  
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    3.2. 

 3.2 

 ь      

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

𝑎  
0,791 0,813 0,747 0,691 0,697 0,719 0,422 0,332 0,403 0,429 0,393 

           

𝑧  
0,7 0,66 0,71 0,62 0,61 0,61 0,61 0,6 0,58 0,57 0,56 

           

 0,496 0,454 0,307 0,386 0,428 0,354 0,330 0,249 0,195 0,282 0,342 

           

𝑎  
0,608 0,642 0,597 0,669 0,696 0,716 0,692 0,524 0,441 0,512 0,462 

           𝑰 𝒂 𝒆𝒆𝒄  
0,639 0,629 0,558 0,577 0,596 0,577 0,492 0,402 0,377 0,434 0,432 

З  З           

:  –   (0,8-1);  –   (0,6-0,8);  –  

 (0,4-0,6);  –   (0,2-0,4);  –   (0-0,2). 

:   

       

  11  є     

,  є       

  (2018-2020 ) ( . 3.3).  

    є   (20,821),    

     95%.   є   

 ,   2018       

 ,   2020       

 .        

  ,       

. 
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    є   (20,821),    

     95%. 

      є є .  

      є   

  :  

1)    ;  

2)        ; 

3)  ,      

  ,     

( ,    ),  ; 

4)     - ;  

5)   ; 

6)      . 

       ,  

 є      є  

    (    ).  

        

 .    є   

   – ,  є    

y = -0,107ln(x) + 0,6891
R² = 0,6982

0,30

0,40

0,50

0,60

0,70

0 2 4 6 8 10 12 14
    

      
 (     )

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020  

. 3.3.        
     

:   
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,     ;   

        [304, c. 115]. 

 «    , % » ( , 

Gross fixed capital formation rate)     

   ( )  : 

 ′ = 𝑃 ∗ %.             (3.2) 

  є      ,   

         

         , 

       . , 

є         Є  (Є -28 )  

 2006-2017 .  20,86% [352].    2013  

          18%-30%,  18% 

  –  ,  30% –   [243].  

   ′ є ,   є 

    є  ,    є 

   ,        [146, . 

15].   2017 .        24,95% 

(  ),    28  Є  – 20,78%,   

– 16,59%,  – 15,25%   – 12,9% (  ).  

    %    2002-2016 . ( . 3.3)  

       ,  , 

  2002-2009 .        

 ,    2010 .   2012 .       

  -2007,        

  .   -2013    2013 .  

 є   (18%)       

,        .  

  є   ,   . 2.4. 
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     ,   

( . 3.4).       2015 ,  2019-

2020      ,     

   (    ),  

      2004, 2007, 2009, 2012 . 

        . 

         

    . ,   

         

,   є   [118].    

          

« » ,       ( , , 

 –  )  ,  є    , 

   (round tripping ).  

. 3.4.    «    , % » 

:   
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 3.3 

        2002-2017 .*  

 

 
 (  . 

) 

 
 

 

 
, 

 

 

 
 

 
  

  

  
 

  

  
 

  

  %     %      

2002 225810 5,2 45594 43289 19,17% 2209 96 20% 0,96 

2003 267344 9,5 58851 55075 20,60% 3661 115 20% 1 

2004 345113 12,1 73070 77820 22,55% -4883 133 20% 1 

2005 441452 3,0 99876 96965 21,97% 2736 175 20% 1 

2006 544153 7,4 134740 133874 24,60% 655 211 20% 1 

2007 720731 7,6 203318 198348 27,52% 4685 285 20% 1 

2008 948056 2,3 264883 250158 26,39% 14379 346 20% 1 

2009 913345 -14,8 155815 167644 18,35% -12274 445 20% 0,92 

2010 1079346 4,1 225296 183867 17,04% 41068 361 20% 0,85 

2011 1299991 5,5 291678 229403 17,65% 61774 501 20% 0,88 

2012 1404669 0,2 305031 266795 18,99% 37508 728 20% 0,95 

2013 1465198 0,0 270895 247054 16,86% 23641 200 30% 0,56 

2014 1586915 -6,6 212591 224327 14,14% -12077 341 30% 0,47 

2015 1988544 -9,8 316841 269422 13,55% 47231 188 30% 0,45 

2016 2383182 2,4 512830 361030 15,15% 150650 1150 30% 0,51 

2017 2982920 2,5 618914 477376 16% 141293 245 30% 0,53 

2018 3558706 3,3 667953 610875 17,17% 56284 794 30% 0,58 

*  2010-2018 .        , .      . 
** -    2018 .  

:         [285]
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     ,  є    

,   ,  ,  

,       ,   

  (« » ) є    ,   

  .        

        

є  .   ,    ,   

  (   , ,  –  

, )        

 .  

        

  є      . ,  

   ,        

   –  , , ,  

     ,  є 

  .  

 round-tripping  є ,    

  ,     - є ,   

   .       

      ,   

       

   ,        

«  » –     . 

  ,       є 

        (  

 )    ,   

є    :     

     [112].  
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       ,  

,       . ,  

2010–2017 .,       (round 

tripping),    7,9  .  (   

6,6  .  –    )  22%   

    (35,9  . ).     

         

,         

       [260]. 

  «      

  » ( ) є  ,  

є       

  ( . 3.4, . 3.5).   є  

  2005 ,   є       

  (  ),        

        . 

  ,   ’є    

        

 .          

 2009  (   )   2014-2016 ,  

   . 

    є   

. ,   ,      

           

( . 3.5). є       є    

   (       – 

 ).          

    81-100% –  .  
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 3.4  

  «        » 

  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

  
  

 ( ) 7808 5604 9891 10913 4816 6495 7207 8401 4499 410 2961 3284 2202 1526* 

   
  

  
 ( ) 275 -133 673 1010 162 736 192 1206 420 111 -51 16 8 -4* 

  
 

 ( ) 7533 5737 9218 9903 4654 5759 7015 7195 4079 299 3012 3268 2194 1530* 

 
 ,  5,12 5,05 5,05 5,27 7,79 7,94 7,97 7,99 7,99 11,89 21,84 25,55 26,60 27,2 

 
 

,   441452 544153 720731 948056 913345 1079346 1299991 1404669 1465198 1586915 1988544 2383182 2983882 2502130* 

 
  
  

  
 8,74% 5,32% 6,46% 5,50% 3,97% 4,23% 4,30% 4,09% 2,23% 0,22% 3,31% 3,50% 1,96% 1,66% 

 
 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 

 1 1 1 1 0,79 0,85 0,86 0,82 0,32 0,03 0,47 0,50 0,28 0,24 

* -   01  2018  

:  

 

2
0
9
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 3.5 

             
ь       

 

  
(  

) 

 
  

( . 2) 

      
  

 
 

 

 

  
( . 4) 

   
    

  
 

  

 
 

 ( .5 / 
. 3) 

1 2 3 4 5 6 7 

2009 38993 - 21802 - 55,91% - 

2010 45370 6377,1 25264 3461,8 55,68% 54,28% 

2011 48198 2827,6 24458 -805,9 50,75% - 

2012 51705 3507,7 23730 -728,3 45,89% - 

2013 53704 1998,7 22038 -1691,7 41,04% - 

2014 40725 -12979 17258 -4780 42,38% - 

2015 36154 -4570,9 15286 -1972,1 42,28% - 

2016 37513 1359,1 15647 360,8 41,71% 26,55% 

2017 39144 1630,4 16537 889,9 42,25% 54,58% 

:     [56] 

. 3.5.    «      
  » 

:   
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   . 3.5   (  )       

          

    60%,        

        

   .  є    є    

     є    . ,   

     1    1997-2015 .   

 9563 . ,   – 8111 .,  – 3477 ., 

 – 3252 ., є     Є  – 4189 ., 

       – 1473 .   .  

   є ,   20  (1996-2016)  

         

  Є  [331].    (2004-2008 .)  

         2010-2012 . 

–     Є -2012.    2013 . –  

2014 .          

     400 .   1  [166, . 260]. 

,       

 ,    2036      

   170-250  . ,   120-200  

.       2016 .     

 ,       

 6,5%-9%,    2017-2036 .     292  

.  ( -2015)  475  .  ( -2015).   

        (  

)   53%-58%         

   . ,      

        . 
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,     ,   є    

[177, . 135]. 

  «  ,   

     ,   

  ( ,    ), 

 » ( ),       

  . 3.6   . 3.6.      

 ,      є ,    

  є     

 -  . 

 

. 3.6.    «  ,   

     ,    

,  » 

:   
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 3.6  
  «  ,        
,     ( ,    ),  

» (    ь ,  )  

 

   ,      
 
 

  
  

 

 
 
 

  
 є  

 

 
  

 

    

 

    

 

    

 
 
 

є  
 

 
 

 
 

є  
 

 

2006 6405 2 494 3 429 391 92 20412 2 417 17 107 463 425 101,39% 100,84% 544153 4,88% 0,20 

2007 10618 5 094 5 057 382 85 40778 6 079 32 752 693 1 254 100,00% 91,60% 720731 7,14% 0,29 

2008 18262 5 680 11 857 588 137 88352 8 847 76 034 1 298 2 173 95,88% 89,75% 948056 11,67% 0,47 

2009 17670 6 510 10 491 534 135 98792 11 632 83 086 1 548 2 526 67,60% 70,92% 913345 17,75% 0,71 

2010 13612 5 313 7 687 471 141 81953 9 841 69 054 1 090 1 967 98,18% 103,18% 1079346 8,98% 0,36 

2011 10318 4 365 5 250 624 79 70447 12 503 55 694 881 1 370 99,60% 94,96% 1299991 6,24% 0,25 

2012 7467 3 457 3 409 523 77 58427 14 243 42 318 778 1 089 99,71% 108,00% 1404669 4,69% 0,19 

2013 13026 6 303 5 833 779 112 51447 13 685 36 040 736 985 99,97% 96,78% 1465198 4,40% 0,18 

2014 15548 5 627 9 266 537 119 71803 11 310 57 873 1 102 1 518 67,24% 67,53% 1586915 7,62% 0,30 

2015 12986 3 514 9 000 304 167 66169 11 001 52 203 917 2 049 54,41% 64,86% 1988544 6,59% 0,26 

2016 11138 2 874 7 866 286 113 58549 9 718 46 516 808 1 507 85,49% 85,64% 2383182 3,32% 0,13 

2017 10632 2679 7586 244 122 48 268 9 634 36 418 966 1251 96,07% 94,29% 2982920 1,99% 0,08 

2018* 11186 2505 8352 164 166 50 844 10 107 38 396 954 1388 97,78% 93,35% 2502130 2,46% 0,10 

* -    2018 .  

:    -2013     [120].
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      2009 ,   

      (   

  ) [120].       

    2008 . ,      ,  

       

        

     .  

   ,    .  

   5,25   1 .  ( є   )  2008 . 

 7,70   1 .   2009 .    (   

  )     (  98,8   – 

 , 17,7   –  ).   

       48%,    –  

   3,7%,      

    17,75%,       

        . 

  2010       

 ,        

   –  .   

 ,   ,    є 

  є ,         

  15,8%  2008 .  5,3%  2016 . 

  є      

   ’є ,  є   

’є   ’є  ,      

    .  є 

. ,           

      ,     

     ’      
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[257, . 30].   ,      

  ,      

 .  

        , 

   -  ,  , 

     .   – 

         

       

[195, . 74]. 

 «І     -

» ( ) є     .  

     -2013    

   «Doing Business»  ,   

,  Є  - є ,   

 -   є  ,  

. 

 є . : «… є     

є  ,     

є       ,   

’є  є        

    … 

      є   

» [26, c. 452],   є     

 .  «    є  » 

 є   є    « - », , , 

  «   ’є     

 ,    » [142, c. 251].  
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    -   

 є       

        ,   

      

  - ,   є  

    є   -

   . 

  -   є   

          

      -

  , , , 

,  є   є      

    «  є   

    ».  

         

     є ,  

        

є .    ,    

-  Є      Є , є:  

   , ,  ,  

,    ( . 3.7);   ; 

  .  

     ’   

є      .  

    є    

   ,     -

 Є . ,   . 3.7  . 3.7    (1  

2015 .)      є    

     .  є  
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   є ,    є є  

 .     ,    

 є   є   ,  :  

,      ( . 3.8,  ). 

 3.7 

     
( ь     ь )  

 
  

 
є  

  
 

 
 

 . 2015 -11,9 -43,8 -11,7 -37,0 -45,0 

 . 2015 -14,6 -46,6 -9,0 -29,3 -35,3 

 . 2015 -15,2 -45,3 -2,3 -23,0 -32,7 

V . 2015 -13,1 -38,2 5,3 -18,3 -27,0 

 . 2016 -10,8 -34,4 -3,7 -22,3 -24,7 

 . 2016 -9,1 -29,3 0,7 -14,3 -17,0 

 . 2016 -10,2 -31,3 6,7 -8,3 -13,0 

V . 2016 -9,6 -30,0 7,3 -9,0 -12,3 

 . 2017 -5,5 -27,4 -1,0 -14,7 -16,3 

 . 2017 -5,6 -23,9 2,7 -8,0 -12,7 

 . 2017 -3,0 -23,4 5,7 -3,7 -11,3 

V . 2017 -4,1 -25,9 12,0 -6,3 -10,3 

 . 2018 -2,7 -20,4 5,3 -5,0 -6,3 

 . 2018 -3,1 -19,5 5,3 -5,0 -6,7 

 . 2018 -4,6 -18,4 10,7 0,3 -3,3 

V . 2018 -4,4 -20,3 14,3 -3,0 -2,3 

:        [67]. 

 3.8  

   є  

 
 

 

 
є

  

 
є

  
є

  
є

  
є

 

є
 

 
 

  +  +  + + 

  + + + + + + 

   + +    

:       [67] 
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   ,     

      

        

.   є        

  .  

      

,  «Doing business» (  )   

 «     (distance to frontier)»,  

 ,  Є  - є , 

  ,       

«Fitch Ratings».   :   

,   ,     

(  , . .2, . 3.9).      

,   . 2.4    . .1.  

  є     є ,   

      є ’   

  .      є  

. 3.7.     (    ) 

:     
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 0,85,     – 0,15.  

       

    . 3.8. 

 3.9 

    

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

  0,4 0,42 0,40 0,41 0,39 0,40 0,39 0,42 0,40 0,43 0,45 0,47 

:   

 ,     є 

     ,    

.            

 2014 .      

 ,          

         

 . 

 

. 3.8.       

:   
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 «   » ( ℎ ) є    

        

.   ,    

   ,      

  «   –  »  є 

  ,  є   ( . 3.10, . 3.9).  

 3.10 

 ь       

 
  

 
[357] 

  
 -2013 

 

 ℎ  

2005 42,08% 13% 0,309 
2006 40,89% 13% 0,318 

2007 38,71% 13% 0,336 
2008 36,65% 13% 0,355 
2009 43,53% 13% 0,299 

2010 42,15% 13% 0,308 
2011 39,19% 13% 0,332 
2012 39,65% 13% 0,328 

2013 39,99% 13% 0,325 
2014 39,95% 13% 0,325 
2015 42,9% 13% 0,303 

2016* 41,06% 13% 0,317 
2017* 41,11% 13% 0,316 

* -   

:   

   є   ,   

      ’є .  

       

  (   ). , , є  

   -    

.         

     .   

     1998  (max – 57%)  
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     2008  (min – 36,65%).   

         2009  

(  43,53 %)     39,95%  2014 .    

      2015  (42,9%)   

     2017 .    ,  

      

  ,      

     є .  

        

  є     

    ,    

 .       

є  є      ’ , є  

        

       : 

 є   ,  є   

 .  

. 3.9.    , % 

:   
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     є    

 - є ,        

  ,     ,   

.        є   

  .      

      , 

     ’є  ,  

є  є   є   : 

-  ’є        

’є         

; 

-    ,    

  є    ,    

 -  ; 

-     ,  є 

      ;  

-    є       

  .  

  є        

 ,  є   , є  

 , є     

[293]. 

      

 є     , ,   

 –  ,    є   

 ,     , 

 ,  є ,    ,  

 є .   «     

 » є  ,    



223 

 

 

 

є  ,     є   

.  2002-2017        

 0,12-0,28%, ,  ,     

 ( . 3.11, . 3.10).    ,    

2002  2008 .       , 

    ,    

.  

 3.11 

  «      »  
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

   
   𝑊  

0,122% 0,129% 0,148% 0,181% 0,209% 0,246% 0,283% 0,194% 

   𝑊  
2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 

 0,049 0,052 0,059 0,072 0,084 0,098 0,113 0,078 

 . 3.11 

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

   
   𝑊  

0,206% 0,223% 0,234% 0,238% 0,169% 0,122% 0,123% 0,139% 

   𝑊  
2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 

 0,082 0,089 0,094 0,095 0,068 0,049 0,049 0,056 

:     [394] 
 

       

 ,    «   

   % » є  ,  є  

  .     

«    »       

є  0,5.        

  :  – 0,2;  – 0,1;  – 0,1; ℎ  – 0,05; 𝑊 – 0,05.  
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(3.3): 𝑎 = . ∗ + . ∗ + . ∗ + . ∗ ℎ + . ∗ IA + . ∗  .     (3.3) 

        2007  2017 

. ( . 3.12, . 3.11) 

 3.12 

       

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 1 1 0,92 0,85 0,88 0,95 0,56 0,47 0,45 0,51 0,53 

 1 1 0,79 0,85 0,86 0,82 0,32 0,03 0,47 0,5 0,28 

 0,29 0,47 0,71 0,36 0,25 0,19 0,18 0,3 0,26 0,13 0,08 

 0,4 0,423 0,396 0,408 0,386 0,402 0,391 0,416 0,401 0,428 0,451 

ℎ  0,336 0,355 0,299 0,308 0,332 0,328 0,325 0,325 0,303 0,317 0,316 

 0,098 0,113 0,078 0,082 0,089 0,094 0,095 0,068 0,049 0,049 0,056 𝑰𝒎𝒂𝒄 𝒐 0,791 0,813 0,747 0,691 0,697 0,719 0,422 0,332 0,403 0,429 0,393 

:   

 

 

  ;   ;     ; 

. 3.10.        

:   
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      ,  

  2014         

(2013 . – 0,422  2012 . – 0,719),  -    

  2014 .       

є    ,  ,    

   .    

        

        , 

 є      ,   

  ,  є   

       

. 

 

. 3.11.       𝑎  

:   
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3.3.     -    

        

є   ,      

,        . 

 ,  ,  ,      

 ,          

       .  

       

    .   

-      1991–2017 . є 

         «  »:  

1)     1991–1999 .,  

      

 ’ ,   -     

 : 1991-1995 . –    1995-1999 – 

 ; 

2)     2000–2017 .,  

      

   ,    , 

є    (    

 2008–2009 .  2014–2015 .). 

«  »      [68] ( . 3.12). 

       

    ,       

    : 

- - ,   -   

,       , 

,      -   
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  -  ( ,  

);  

- - ,       

  ;     

,  ’   є є       

’ . 

        є ’ :  

        

 .  

    -    

   є       

   :  ,  

  ,        

Є .            

. 3.12.          1991 . 

:        
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  .      є 

 -   , є    

    [29, . 112]. 

           

    -  , 

         

 .       , 

  .   ,  є , є  

       

          

        . 

    є      

, ,     є ,   

’      .  

  ,        

        

    ( . 3.13). ,   

     ,  

       є  

,     . 

 3.13 

     (2014-2017)   
   ь  ,   

 2014 2015 2016 2017 

    68,6 98,2 146,6 192 

 , % - 42% 49% 31% 

     
 ,   5918 14260 26817 41566 

:     [101; 151] 
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  є      

  ,    'є    

           

  .  є . , «       

            

'є                    

  ,       є     

   » [275]. 

  -       

 ,    ,     

    :    є , 

 є     ;    

     ;    

є ;     « »   

 ;     ;  

« »  [66]. 

      є  

   ,  є     

, є    , є    

           .  

        

    ,      : , 

 .     

 є         

   ,   ,  

 ,       ,  

є      .   

     є    ,  

      « »  
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     .  , 

  , є  є       

   ,       : 

   є  (General Obligation Bond) –   

,          

  ,    ; 

   (Revenue Bond) –  ,     

         

,       ( ,  

 , ,  ) [229].    

   -     ‘є ,   

    є   .    

,  ,  , є   , 

 . 

        ’є  

,     -  

, -  ,  , 

 є ,  ,  -

   [35].  -  

 -   є     

       . 

      

          

      . 

        

 -  , є      

  ,     

.       

     ,   
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 є       

[186, . 142].       

є   ,   

       

’ ,     .    є 

  є     є 

   . 

    є   

  .   2017 .  60%   

  є   . є , , , 

,     (   . .1).  

 ,       7  –  

: , , , , , 

   .  ( . 3.14,  ).    

       є   (4%)  

    0,9%     3,8%   

. 

,   є      

   . є  є  є ,   

 ,       ,    

    є  .  11  

    є   є   

        (18%).    

,    ,       

    є    (<4%),   

є ,    ,     (>4%), 

      (>18%) є є .   

          

 є   є . 



232 

 

 

 

 3.14 

ь       2016  

 

 
 

 
 

 

 
 

 
є ,  

 
 

 

  є , 
  

  
   

 
 є  

  

: 
-  є  

100% 4 421 834 

- є  4% 4% 18% 

 18,30% 7,8% 14,7% 

 11,80% 3,1% 13,8% 

.  8,40% 11,4% 23,1% 

 8,10% 5,6% 22,1% 

 7,40% 13,2% 30,5% 

 7,10% 3,0% 14,0% 

 4,70% 5,8% 16,6% 

 3,80% 7,7% 20,6% 

 3% 2,9% 15,4% 

 3% 2,9% 16,1% 

 2,60% 4,8% 20,9% 

 2,50% 2,5% 23,1% 

 2,10% 1,1% 13,2% 

-  2% 3,2% 21,1% 

 1,90% 2,5% 17,8% 

 1,90% 2,2% 12,8% 

 1,70% 4,1% 20,6% 

 1,70% 2,8% 17,0% 

 1,30% 1,3% 10,2% 

 1,30% 2,0% 17,9% 

 1,30% 2,3% 19,8% 

 1,30% 1,9% 15,2% 

 1% 1,8% 11,2% 

 0,90% 2,9% 26,1% 

 0,50% 1,3% 20,4% 

:         

 [89] 
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    ,   є  

  ,   ’ ,  

 .       

        є   

    ,       

           

 .       

, ,  ,     , 

     ,     

є  ,     . 

      є   , 

 є       , 

         

  ,     : 

𝑧 = √ ∗ 𝑃 ∗  ,           (3.4) 

 , 𝑃,  –       

    ,     

        . 

       є 

          

,     . ,    

є   ’ ,  -

      .  

    є        

  ,      

         . 

 , , є  є     

, ,  є    . , 

     « »,       
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  .     

     є    – 

 (Herfindahl – Hirschman Index (HHI)) –    

    .    

 -      

  i    ,  : 





N

i

iS
1

 ,  Ni
S

i
i ..1,

100
' 


 ,  100'

1




N

i

i ,          (3.5) 

 𝑖 – ’є        ,  ; 𝑁 = 25 – 

   (24   . ). 

,    'i     

-       

 : 

 = ∑  ∑𝑁= ∗  ,𝑁=             (3.6) 

 𝑁 = 25 –    (24   . ); 𝑖  – ’є  

      j-  ,  ; 

    ,    є   

  (   , ),    ∑ 𝑖=  –     ,   1   

-  .       

        

     .  

     є 10 000,   

’є       .   

 є       ( ℎ𝑎) 

 25-    є 400 (10000/25=400). 

        

   2010–2017 .      

(  , . .2)      (3.6).  
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    3.15.  

       є,    

    « є  » ( ),  є  

  : = ℎ𝑎 ,            (3.7) 

 – ,  ℎ𝑎 –        

 .     є   

  ,   є   . 

,    є      «1», 

        . 

     ,      є 

’є .   є    

,     . 

       , ,  

   ,     

     
𝑡
=1,4. 

      

    є     ( . 2.4).  

 3.15 

    ь      

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

  580 572 571 792 815 802 762 801 797 732 724  * 470 471 483 499 525 533 539 545 538 542 503 ℎ𝑎   400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 

 1,45 1,43 1,43 1,98 2,04 2,01 1,91 2 1,99 1,83 1,81 𝑡
 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 

 0,97 0,98 0,98 0,71 0,69 0,7 0,73 0,7 0,7 0,77 0,77 

* –  . . 

:   
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 є       

є       (>400).  

 2007-2009        

        1,44 ,   2010   

  1,95 . , ,      2010 

   2007-2009 .     40%,    

          

     38,6%  . є .  2014-2015 .  

є    ,     

     (  28    2013 .  

8,3    2015 .)   (  11,4    2013 .  2    

2015 .)        . є . 

       

         (3.6)  (3.7),   

 ,     2007  2012     

,   2013  –  ,      

    (  2013 .),    2014 , 

            

 ( . 3.16). 

 3.16 

     ь   

   

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 𝑃  555 538 537 533 516 533 553 561 562 572 598 𝑃 ** 463 466 459 464 463 459 456 460 470 471 482 ℎ𝑎 𝑃  400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 𝑃  1,39 1,35 1,34 1,33 1,29 1,33 1,38 1,4 1,41 1,43 1,50 𝑃 𝑡
 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 𝑃 0,79 0,82 0,82 0,83 0,85 0,83 0,80 0,78 0,78 0,77 0,74 

** –  .  

:   
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   -   

 [329, . 50],     є   ,  

,    «     »  

є        10%.   

 ,   ,  є   

 є     «1,1». 

    (   

   )  2008–2012      

,      546.  2013–2014    

      .  

       . 

          

  ,      

  . ,       є  

 (    . 3.13).    «   

 »   463  2007 .  482  2017 .    «  

  470  2007  503  2017 .).     є 

 « - »,    є   : .    . 

 2009 .       

   ,    (    

   (  . )  11,5   є 

,       ).  

       

  (        

  – 15:1). 

    2009–2017 .    

є   ,       

 .    400    

  2125 (  1822  2009   2549  2017 . – . 3.17). 
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  3.17 

       

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017   1 822 2 255 1 823 1 944 2 087 2 044 2 055 2 037 2 256 2 495 2549 ℎ𝑎   400 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400  * 1 122 1 015 1 080 1 234 1 128 961 842 770 717 675 690  ** 624 652 689 737 704 633 620 659 681 663 664 

 4,56 5,64 4,56 4,86 5,22 5,11 5,14 5,09 5,64 6,24 6,37 𝑡
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 

 0,44 0,35 0,44 0,41 0,38 0,39 0,39 0,39 0,35 0,32 0,31 

* –  . . 

** –  .    .  

:     [89;90]  

  є    .     

 (  , . .3).       

   . є    ,   ,  

    є  ,  є  

    1,67.   

є  ,      

    ,  є    𝑡
 = 2.  ,     є  

. 3.13.       (2004-2017 .) 

:   

300

400

500

600

700

800

900

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

  "    1 "
  "    1 "*
  "     1 "
  "     1 "*

 (  )
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    є   

        

   . є .       

  . 3.18.       

2018-2020    . 3.14.  

 3.18 

       

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 0,97 0,98 0,98 0,71 0,69 0,7 0,73 0,7 0,7 0,77 0,77 𝑃 0,79 0,82 0,82 0,83 0,85 0,83 0,80 0,78 0,78 0,77 0,74 

 0,44 0,35 0,44 0,41 0,38 0,39 0,39 0,39 0,35 0,32 0,31 𝑧  0,70 0,66 0,71 0,62 0,61 0,61 0,61 0,60 0,58 0,57 0,56 

:   

 

        

     є   

,          

  ’   .       

     ,    

  ;     ; 

. 3.14.       𝑧  

:   

y = 0,7005e-0,021x

R² = 0,8367

0,45

0,50

0,55

0,60

0,65

0,70

0,75

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

     

  
  

 (      )
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 ,     .  

  ,   -  

    , є  .   

      є    

     ,    

,       
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    ’є      

  . 

    ’є  

,     ,   

      .  

      , ,    

     «Doing business»  «Global 

Competitiveness Index»,  ,   є   –  

:    ,   

  ,  ,    

  , . 
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     є      

  ,      

є .  є      , 

    . 

    ’є   (   –  

  )      

  (  )    ,  є 

   -  :  

   є     

    ,    

 [2, . 296]. 

       , 

   є:  ,  ,  

 ,      , 

            

 ’є  ,   є   

 ,  є       

      .  

        

 є  ,       

 –   . 

   ,     

  ,   : 

-      , ;  

-      , ; 

-  , ; 

-    , .  

    є  ,  є  

         



242 

 

 

 

 (      ).   

-          є 

    ,       

,          

    ,    .  

     :   

   є  ,   

       ,   

      є .    . 3.19, 

  (   2014  2015 ) є   

   A, G, J, P, (B+C+D+E).       

     є   

      ,  є  

 :     є   ,   

  ,     

 є      ,    

( . 3.20). 

          

       . 

        

  є ,    є ’є  - ,    

       ,    

  –        

   ,      

  ,  , ,  .   

   ,      

 є  ,     

є ,         

 . 
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 3.19 

ь ь  ь  є     
ь   2010-2017 ., %* 

  
  

-
2010 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

ь   4,0 5,9 5,0 3,9 -4,1 1 7,4 8,9 
,    

 
A 22,9 23,2 21,7 11,3 20,6 41,7 32,4 22,7 

 
B+C+ 
D+E 3,5 4,7 3,4 3 1,6 0,9 4,2 6,6 

 F -1,5 0,2 -0,1 0 5,8 -7,6 -0,4 1,8 
   

;  
 

   

G 

9,8 15,0 12,2 10,2 -12,8 -9 15,8 19,4 
,  

,   
'є   

H 
5,6 6,1 5,4 3,5 -1,7 1,1 5,1 -0,9 

 
  

  
I 

-1,8 -0,1 -1,1 -2,8 -25,8 -17,3 -0,8 7,3 
  

 
J 

7,4 7,6 10,5 11,8 -1,6 0,5 8,5 13,6 
   
  K 

3,5 6,2 6,1 5,9 -15,2 -8,9 -4,8 2,2 
   
 

L 
0,3 -3,6 2,8 3,1 -46,9 -33,4 -8,1 7,4 

,   
  

M 
-6,6 0,5 0,3 -1,3 -29,1 -1,1 17,6 19,2 

   
  

 
 

N 

-3,3 -2,7 -2,9 -2,5 -13,6 -11,9 -3,9 3,3 
 P 4,9 7,4 8,2 8,4 5,5 5,7 5,6 4,6 

 ’   
  

 
Q 

4,0 2,6 2,7 3,1 -3,7 -0,6 4,5 3,3 
, , 

   
R 

-26,9 -24,4 -17,6 -8 -11,8 -25,3 -16,5 -15,2 
   

  S 
4,3 3,1 2,6 -0,9 -1 7,3 5,1 0,6 

 ’є   (   «-2%») 
 ’є      «-2%» 

       (  ) 
       

*     ,    
  , .      

     . 
:       
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 3.20 

ь ь  ь  є   ь  
     ь  

   2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

  , % 

 , 
    

 

22,9 23,2 21,7 11,3 20,6 41,7 32,4 22,7 

   ; 
  
   

9,8 15 12,2 10,2 -12,8 -9 15,8 19,4 

  
 

7,4 7,6 10,5 11,8 -1,6 0,5 8,5 13,6 

 4,9 7,4 8,2 8,4 5,5 5,7 5,6 4,6 

 3,5 4,7 3,4 3 1,6 0,9 4,2 6,6 

          
 , % 

 , 
    

 6,1 6,8 6,9 7,4 8,6 11,0 14,1 14,3 

   ; 
  
   10,3 10,0 9,0 8,9 9,4 7,6 8,3 7,5 

  
 4,8 4,0 3,7 3,9 3,7 8,4 4,4 4,1 

 1,0 0,9 0,5 0,4 0,4 0,6 0,6 0,8 

 30,7 32,6 33,5 39,0 39,3 32,1 32,8 32,0 

      , % 

 , 
    

 48,8 14,7 -1,6 1,1 60,4 67,4 27,3 48,8 

   ; 
  
   29,7 1,9 -9,5 -6,6 -0,3 45,0 12,4 29,7 

  
 12,8 4,5 -3,0 -17,1 181,0 -31,9 17,5 12,8 

 15,0 -30,0 -29,6 -20,3 87,6 46,6 54,7 15,0 

 42,1 16,4 6,5 -11,6 1,6 34,3 21,7 42,1 

:       

   ,     

   ,      
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 є 2/3      (   

     ) ( . 3.21). 

 3.21 

       ь  

  
 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 , 
   
  2,1% 2,1% 1,9% 1,9% 1,9% 1,8% 2,1% 2,1% 

   
;  

  
  13,8% 15,1% 15,7% 16,4% 18,9% 18,9% 18,5% 17,8% 

  
 5,1% 5,6% 4,8% 4,6% 5,2% 7,5% 7,5% 7,5% 

 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 

 55,2% 49,0% 46,7% 42,7% 38,9% 35,6% 35,0% 36,9% 

 76,3% 71,9% 69,1% 65,6% 64,9% 63,9% 63,2% 64,4% 

:       

       

 (   17%       )  

 « »  ,   ,  

 ,   , є    є  

        .  , 

,    ,     55%  

2010 .  35%  2016 .      (   2017 . – 

10,7  . ). ,      

     ,      

 є       

    ,   є  

  .  

    –       

            

   .    
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   є     

       (    

   )    (  ,  

є   ),         

      ( . 3.22). 

 3.22 

    ь  ,  

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 
 

 
 

є , % 

5,8 4,9 1,8 3,5 4,7 3,4 3 1,6 0,9 4,2 6,6 

 
 , 

 
є   , 

% 

6,4 14,85 20,07 12,69 8,92 13,56 12,96 15,24 17,0 14,86 15,02 

  
  

 
  

 
 (  

  ), 
% 

10 11,6 15,9 15,8 14,7 18,4 18,0 19,7 21,5 18,2 14,9 

  
  
 , 

%  

7,40 10,45 12,59 10,66 9,44 11,79 11,32 12,18 13,13 12,42 12,17 

 
 

 
 

 
є   

  
  
 

,  

0,78 0,47 0,14 0,33 0,50 0,29 0,27 0,13 0,07 0,34 0,54 

:     [259; 61; 254] 

         

       

      .  

  є      «1».    , 
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  2007   є      – 0,78. 

       

,        

  .  

,    ,      

є  , ,     , 

   ’   є .   

 є   -    

         . , 

    ,       

       ,   

        . 

       є    

   ( ) є ,   

є       

 .       

    .    

          

,        

    . 

      ( ) є 

   ,   ,   

    є    .  

         

 ’є    є   є    

. ,        , є   

  ,   є  -    

 .   3.23      

  (  5 )   .  
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 3.23 

  ь     (𝑰𝑳 𝑳) 

 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

 ,   (   
),  ,   143 423 187 683 326 795 546 162 720 773 715 845 775 492 

      5 , 
  (   ), 

 ,   41 802 51 979 13 590 34 691 41 311 47 002 53 498 

      5 ,  
 (   ), 

 ,   46 798 67 256 64 037 124 453 185 337 171 670 159 721 

є     0,963 0,985 1 1,043 1,479 1,019 1,004 

      
  (    ) 0,630 0,641 0,238 0,282 0,231 0,301 0,274 

  0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 

 1 1 0,396 0,470 0,385 0,502 0,457 

 . 3.23 

 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

 ,   (   
),  ,   805 624 849 578 991 348 1 068 386 992 486 973 085 1 061 764 

      5 , 
  (   ), 

 ,   62 168 68 997 72 530 72 763 90 300 116 728 105 683 

      5 ,  
 (   ), 

 ,   125 079 104 503 132 053 161 182 142 275 139 388 146 944 

є     1,003 1 1,487 1,838 1,170 1,041 1,023 

      
  (    ) 0,232 0,204 0,163 0,150 0,213 0,258 0,235 

  0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 

 0,387 0,340 0,271 0,250 0,356 0,429 0,391 

:       

 
2

4
8
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 -2013     

        0,6. 

 2006        .   

2007 ,      

   -      

 ,     

   0,15-0,3,   25-50%  0,25-0,5  

  ( ).  

 , ’      

,       

   ( ).  -2013   

є    «  ,     

  ,     (   

 )»,  є      

 .  

       

   є   . 

         

  (    ),   є 

є      ,   

,    ,  , , 

, є    ,    . 

    є     

       

.         є 

,      [182].  

        .  

1994–2000         

.        
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 ,         

 – .       

  2008    2009 .    (  , 

. 3.24, . 3.15).  

 3.24 

   ( ) 

  

 є ,      ,    
 ( )     

2
0
0
5
 

2
0
0
6
 

2
0
0
7
 

2
0
0
8
 

2
0
0
9
 

2
0
1
0
  

2
0
1
1
 

2
0
1
2
 

2
0
1
3
 

2
0
1
4
 

2
0
1
5
 

2
0
1
6
 

2
0
1
7
 

 
 

55,4 59,5 53,1 56,7 54,3 48,3 49,8 49,2 45,7 47,5 42,7 43,4 44,1 

 
 

  
80 80 80 80 80 80 80 80 80 80 80 80 80 

   0,69 0,74 0,66 0,71 0,68 0,60 0,62 0,62 0,57 0,59 0,53 0,54 0,55 

:   

. 3.15.     

:   

40%

45%

50%

55%

60%

65%

70%

75%

80%

85%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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 ,  є   .    

 ’     .   

  є       

   . , є     

    є      

 (  ) .     

   є     

 є   є ,   –   

          

  . 3.25.    –   

  є    ,    

,   є         

є       . є 

     є . 

 «   » є  

    ,    

    є  1/3   

     .  «І  

 » ( ) є    : «  

 є ,   ,    

 є , »  «     

   , »  є   : = √ ∗  ,         (3.8) 

  -      «   

є ,   ,     

є , »   ;  -   

   «       

 , »   . 
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 3.25 

    є  

 

  є ,  
 ,  

   
є  

   
    

  

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

2002 14,6% 35% 0,417 7,0% 25% 0,280 0,342 

2003 11,5% 35% 0,329 5,6% 25% 0,224 0,271 

2004 10,0% 35% 0,286 5,8% 25% 0,232 0,257 

2005 8,2% 35% 0,234 6,5% 25% 0,260 0,247 

2006 10,0% 35% 0,286 6,7% 25% 0,268 0,277 

2007 11,5% 35% 0,329 6,7% 25% 0,268 0,297 

2008 10,8% 35% 0,309 5,9% 25% 0,236 0,270 

2009 10,7% 35% 0,306 4,8% 25% 0,192 0,242 

2010 11,5% 35% 0,329 3,8% 25% 0,152 0,223 

2011 12,8% 35% 0,366 3,8% 25% 0,152 0,236 

2012 13,6% 35% 0,389 3,3% 25% 0,132 0,226 

2013 13,6% 35% 0,389 3,3% 25% 0,132 0,226 

2014 12,1% 35% 0,346 2,5% 25% 0,100 0,186 

2015 15,2% 35% 0,434 1,4% 25% 0,056 0,156 

2016 16,6% 35% 0,474 0,5% 25% 0,020 0,097 

2017 14,3% 35% 0,409 0,7% 25% 0,028 0,107 

:   

       . 3.16.   

       

.  

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
 «        

»
 «   є ,   ,   

  є »
. 3.16    «   » 

:   
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  «   »,  

  . 3.25, є      

  .     ,   

,     ’є     

, є      , 

    є    

        є ,          

є  [139, . 24; 303, . 45].  

     ,   

 ,    3.26    . 3.17. 

 3.26 

     ь  
 

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 0,78 0,47 0,14 0,33 0,5 0,29 0,27 0,13 0,07 0,34 0,54 

 0,396 0,47 0,385 0,502 0,457 0,387 0,34 0,271 0,25 0,356 0,429 

 0,66 0,71 0,68 0,6 0,62 0,62 0,57 0,59 0,53 0,54 0,55 

 0,297 0,27 0,242 0,223 0,236 0,226 0,226 0,186 0,156 0,097 0,107 

 0,496 0,454 0,307 0,386 0,428 0,354 0,330 0,249 0,195 0,282 0,342 

:    

 

 

  ;   .   

y = -0,093ln(x) + 0,4949
R² = 0,593

0,15

0,2

0,25

0,3

0,35

0,4

0,45

0,5

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

. 3.17.       

:     
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  є         
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,          

, –         

.         

є   ,      . 

 

3.4.       
 ь   

   ,      

  є ,   ,        

    .   

      ,    

  ,        

        

      . 

         

      , 

 ’є ,        

,  є ,     

     .    

    ,     

.        25%  
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  є        

.     ,     

           

       99%  . 

         

          . 

        

є   :  

-        

     ; 

-  ,      

,  є  , є  . 

  ,  є ,     

 ,        

  .     ,  

     ,    

      . 

   [339; 392]    

          

.        

      (  

    ).    

        

є    ( ) ,      

 ,  ,   є ’є     

  . 

         

         

        . 



256 

 

 

 

     , 

 є   є     ,  

      .  

       

 :       

 ( )      

( ) .  є  є     

 . ,      

є  є  .         

       , /    

   .  ,     

        

,   23-27 .     

   – 75 ,      

      

(  ).         

.        ,   

,   ,   ,  .    

         

 є     60-65 . ,     

       

,          

  .       

   є     

 ,       

        .  

      

є        

      ,  



257 

 

 

 

      , 

’   ,    ,    

       [180].  

  ,   ,     , 

   є  ,    ,  

     ,     

.      є  . 

   є     

 ,       ,  

     .     

   ,    

  ,  є     

 .       

      

(     ),  , є   

 ,   ,   

,  ,    [170, . 88]. 

      

    2016  [271]   . 3.18.  

       

. 3.18.        
 (    2016 .) 

:   
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,    –          

 ,    –      

   [205, . 75].  2016 .    

42,67   18  –  ,      

 ,   ,  1,6  2,4 

  (932 .  – 6,2%   )   

      ( . 3.27).   2009 

    /     (  1897,74  2009 .  

932 .  2016 .).   

 3.27 
        

є   ь   (2016 .) 
  

    

1 2 3 4 ≥ 5 

  ( .) 15033,4 2956,0 4855,6 4043,3 2185,2 993,3 

   
   

% 6,2 3,6 7,9 6,4 6,6 4,3 

. 932,07* 106,42 383,59 258,77 144,22 42,71 

   
 

  

% 0,5 0,4 0,5 0,4 1,2 0,5 

. 
75,17* 11,82 24,28 16,17 26,22 4,97 

*  « »         

   . 

:       [271] 

     ,   932 . / , 

    ,  75,17 . /   8%   

  0,5%    /     

      .  

  ( . .1)       

  є    .  

 ,         

  : 

-  (    ,  

      ); 
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-  (    ; 

      ; 

  ;      

); 

- : 

       ( ?) 

   ( , ) 

 ( ?)  

- :  

      

    (  

     ; 

  є ); 

       

; 

    ; 

    ; 

  ( . 1.3, . 1.5), . 

   ,       

         

  [169, . 123],       

 ,     ,     

     є  

.     ,      

  (   )    

 ,     

 ,     .   

«Survey of Consumer Finances» 2016  [338, . 17] ,     

 55%  ,  ,   90–
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100%    – 80% , 50–89,9% – 65%  

 0–49,9% – 42,9% . ,       

 є. 

    ,    

   є      

,        

.        

   ,       

       ,  

    ,   

         

  2014  [353]        

є      2008–2009 . 

 ,       

  [114]:  

‒    « » –  ,   

          

  є     ; 

‒         

    (  )  ; 

‒       

 ;  

‒    ; 

‒   ,  ’  ,   ; 

‒    ; 

‒      ; 

‒     ,  

 ; 
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‒    ,   

; 

‒      

 ; 

‒  є       

 ; 

‒         

,   є     ; 

‒        

     ; 

‒        

  ; 

‒    . 

     є ,    

        

  ,        

  (  , . .2).  ,    

        -  

     (  – 154%,    

 – 120%,  – 151%,    – 144%),  ,   

, є  ,      ,    

          є   . 

    ,       

  Є ,    484%,    

   є . 

Є       є  

,   є (     

  ):  2010   2012   2014 .  . 
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   ’є ,    

    ,    

     ,    

    є  : 98,5%/1,1%/0,4% 

 ( . 3.28).       98,5% 

    ,     – 1,1%,  

     – 0,4%.  

          

:         

   ;      

,    - ,    ; 

        

         

;        

;  , .    

      ( . 3.29). 

        

 .       

           

      [137]. ,  

   1999  –    , –   

     1%    

  (2,3  PLN  280,4  PLN).   

         

 2000 .      9,9  PLN,   2001 . –  19,4  PLN. 

   2013 .       

14  PLN [373]. 
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 3.28 

    ,   

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

  
   

220 216 277 313 372 446 423 416 451 504 

  
  

  
  

 
 

1,609 1,789 2,185 2,664 3,223 3,846 5,306 6,889 7,828 8,39 

  
  

  
  0,609 0,855 1,141 1,385 1,658 2,086 2,464 1,967 2,126 2,46 

  
 

 222 219 281 317 377 452 430 425 461 514 

  
 

 
 

 , % 23,4% 23,9% 26,0% 24,4% 26,8% 30,8% 27,1% 21,4% 19,3% 17,2% 

, % 

  
  99,00 98,79 98,82 98,72 98,71 98,69 98,19 97,92 97,84 97,89 

  
  

  
  

  0,73 0,82 0,78 0,84 0,85 0,85 1,23 1,62 1,70 1,63 

  
  

  
  0,27 0,39 0,41 0,44 0,44 0,46 0,57 0,46 0,46 0,48 

 
  

 
 

,  99,0 81,7 83,4 77,3 76,3 75,1 54,4 47,0 45,3 46,4 

:   

 



264 

 

 

 

 3.29 

    ь ,  ь ь   

 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

  386,6 413,1 467,5 504,8 536,5 592,4 650,8 713,9 

   
 11,5 13,1 14,5 15,5 17,6 12,7 11,9 10,9 

    64,3 74 62,5 72,6 90,4 103,2 111,8 124,3 

   
 69,7 74 70,1 77,5 80,1 82,7 82,7 83,5 

    
 12,9 10,2 9,2 8,2 9,3 9,3 10,7 11,8 

    
 2,8 2,2 2,3 1,7 1,3 1,3 1,8 2,3 

,    
   42,6 51,5 38,9 36,7 44,6 40,5 39,8 43,6 

   85,4 86,5 96,4 98,5 109,8 125,8 145,3 170 

   
 675,8 724,6 761,4 815,5 889,6 967,9 1055 1160 

   
   

, % 50,3 51,2 49 50,5 53,7 56,3 58,7 62,7 

, % 

  57,2 57,0 61,4 61,9 60,3 61,2 61,7 61,5 

   
 1,7 1,8 1,9 1,9 2,0 1,3 1,1 0,9 

    9,5 10,2 8,2 8,9 10,2 10,7 10,6 10,7 

   
 10,3 10,2 9,2 9,5 9,0 8,5 7,8 7,2 

    
 1,9 1,4 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 

    
 0,4 0,3 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 

,    
   6,3 7,1 5,1 4,5 5,0 4,2 3,8 3,8 

  
  

 , 
 2,08 2,02 2,64 2,65 2,46 2,56 2,69 2,73 

:     [373] 
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  ,     ,      

  .    . 3.30   , 

    є   .  

 3.30 

      

№ /     2013 2014 2015 2016 2017 

   
  

  

  141,19 217,25 155,77 232,41 353,68 

1.    /  156 158 128 118 

  63,7 145,21 128,55 209,4 324,8 

2.    /  263 155 118 114 

  42,41 38,3 12,43 6,76 8,35 

: - є  /  29,8 12,43 6,76 5,65 

-  /  8,3 - - 2,7 

-  
 

/  0,2 - - - 

3.    /  17 16 9 2 

  /  0,001 0,0 0,2 0,03 

4.   
 

 /  1 - - - 

  /  2,63 - - - 

5.   
 ( ) 

 /  1677 1720 1755 1798 

 
  

  28,8 24,76 10,58 5,37 6,26 

6.  
  

( ) 

 /  376 411 468 539 

 є  
   

  /  6,35 4,21 10,72 13,71 

:       [1] 

   ’є ,    ,   

   ,   :   

   .       2014 

.          
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   ,    .  

 ,       є « є ». 

  2014  2016       

 « »    ,    

     .    ,   

  2008-2009 .   2014     

,          

        ’   

     .    

     є   ,   

 200  .  

      

( )         

  є    :  

-   (    ); 

-      (      

 ),       ; 

-   (life- ); 

-         

'є   ,      ( )    / 

     ( ,      ). 

   ( )   є 

     ,  

 ,    є     

.         

   /    ,    

         

         ,  
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  .       

  є     .   

,         

,        .  

        

 2030 ,     є     

  ’     – 

      « »  [241; 123, . 8]. 

 ’        є   

  ,    

      /   , 

      

  « » ,    4-5   

    .      

       , 

          

 ’є  є .        

  є      

є   є          

   2030 .      

 є  є  . 

   є ,    ( ) 

,        

,          .  

     :      

,   ,     

 .  2014        

  ,      ( . 3.31).   

   « є » [167, . 290]. 
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 3.31 

    ь   

   2010 2011 2012 2013 2014* 2015* 2016* 2017* 

1     
(    ) 208 929 239 470 292 111 354 231 317 963 298 372 315 038 309 256 

2     
    

14,10% 14,70% 18,40% 18,00% 15,31% 16,88% 14,65% 12,16% 

3       
      

«Thomson Reuters» (  
)  

/  7,02% 7,76% 7,20% 8,65% 8,92% 6,49% 4,47% 

4       
 є     «Thomson 

Reuters» (  ) 
/  5,29% 6,30% 6,01% 7,41% 7,98% 5,55% 3,49% 

5    (   
 , %) 9,1% 4,6% -0,2% 0,50% 24,9% 43,3% 12,4% 10,2% 

6     
  (  , %  

 ) 
1,8% 0,3% 0,4% 0,0% 48,7% 83,8% 17,0% 3,6% 

7 « »      
  ( .2 / .6- .2/ .5) 

4,8% 10,1% 18,5% 17,5% -14,6% -34,1% 0,1% 1,5% 

* –  2014          

:       

2
6
8
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    ,   є ’є  

є       

  .          

    ,   .   

      ,   

 ,       20–25% 

    ,      

   10-14%.     

          

       

  є  ,    

   ,  є     

    [185, . 90]. 

,  ,  є   є   

  .     

        ’є  

 – « » є    ,  

       ’є  

 – « є » (   ),  

         

      .    

  є    ’є   

 ,  є      

. 

      

   ,     ’  

         

.         

       ,     
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      , 

       

 .      

       

  –   . 

         

: 1)   ,    1990 , 

( ); 2)           

 Є     ( 𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾
); 3)    

 ( 𝑃 ); 4)       

   ,   , ( ) ( . 3.32, . 3.19).  

        

  ( . 2.4):  

𝑎 = √ ∗ 𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾 ∗ 𝑃 ∗              (3.9) 

   ,   2014-2016     ’є  

,  𝑃  є.      

  : 

 𝑎 = √ ∗ 𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾 ∗           (3.10) 

 

. 3.19.        
 𝑎  

:   

 

0,4

0,45

0,5

0,55

0,6

0,65

0,7

0,75

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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 3.32 

    ь   

  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

1   
,   

 1990 ,  

0,914 0,907 0,901 0,896 0,892 0,888 0,884 0,882 0,880 0,878 0,829 0,826 0,823 

2    ,  
 ( ) 1829 2303 3069 3891 2545 2965 3570 3855 4030 3105 2125 2186 2640 

   ,  
 (  Є  

  ) 
8347 9465 11998 14550 12259 12552 13872 12998 13710 14148 12453 12764 14159 

   
    

   
 Є   

   

0,219 0,243 0,256 0,267 0,208 0,236 0,257 0,297 0,294 0,219 0,171 0,171 0,186 

   0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 

𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑃 𝑟 𝑐𝑎 𝑡𝑎𝑈𝐾
 0,243 0,270 0,284 0,297 0,231 0,262 0,286 0,330 0,327 0,244 0,190 0,190 0,207 

3    
  20,28% 20,03% 24,30% 19,51% 11,84% 14,79% 12,09% 11,77% 10,39% -7,49% -8,01% -1,94% 3,62% 

   13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 𝑃  0,641 0,649 0,535 0,666 0,911 0,879 0,930 0,906 0,799 - - - 0,278 

4    
  

   
 ,  

  0,965 0,985 1 1,043 1,479 1,019 1,004 1,003 1 1,49 1,84 1,17 1,041 

 1 1 1 0,959 0,676 0,982 0,996 0,997 1 0,672 0,544 0,855 0,961 
 𝑎  0,614 0,631 0,608 0,642 0,597 0,669 0,696 0,716 0,692 0,524 0,441 0,512 0,462 

:     [273] 

2
7
1
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 «    , % » ( )  

    ,      ’  

  ( . 3.33)   .  

  3.33 

є        

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 𝑎  0,608 0,642 0,597 0,669 0,696 0,716 0,692 0,524 0,441 0,512 0,462 

 0,496 0,454 0,307 0,386 0,428 0,354 0,330 0,249 0,195 0,282 0,342 

 1 1 0,92 0,85 0,88 0,95 0,56 0,47 0,45 0,51 0,53 𝑎  0,791 0,813 0,747 0,691 0,697 0,719 0,422 0,332 0,403 0,429 0,393 

є  
 𝑎 /  

0,7 

є  
 

/  
0,8 

є  
 𝑎 / 𝑎  

0,65 

є  
 

/ 𝑎  
0,77 

:   

  є  ,  ,   є  

        

  - є    ,   

      ,       

.         

є      ,   

є     ,      

 ’є ,  є     

       .  
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’є     -    ’є   

( + )    : 

 + = √ ∗ 𝑎           (3.11) 

        

’є   ,  ,      

  є       

     - є ,   

   +    ,        

      ’є   +   є,       ’    

( є    – 0,65). 

 3.34 

ь     ь    
       

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 𝛥 ,% 7,6 2,3 -14,8 4,1 5,5 0,2 0 -6,6 -9,8 2,4 2,5 

Δ - -5,3 -17,1 18,9 1,4 -5,3 -0,2 -6,6 -3,2 12,2 0,1 +  0,549 0,540 0,428 0,508 0,546 0,503 0,478 0,361 0,293 0,380 0,397 

Δ, % - -1,64 -20,74 18,69 7,48 -7,69 -5,17 -24,48 -18,84 29,69 4,74 𝑎  0,791 0,813 0,747 0,691 0,697 0,719 0,422 0,332 0,403 0,429 0,393 

Δ, % - 2,78 -8,12 -7,50 0,87 3,16 -41,31 -21,33 21,39 6,45 -8,39 𝜐 - - 4,95 0,36 0,05 0,42 5,37 4,13 -0,87 -0,34 -0,28 

:   

є     +   𝑎   0,8,   

 є  ,    +        𝑎    ( + ).    є ’  ’    

 (     ),     

              

( є    – 0,8)   +     

 (2014-2017 .)    .   

   є  ,   

: 
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𝜐 = 𝛥 𝑎𝑐𝑟𝑡+𝛥 +𝑡            (3.12) 

 𝛥 𝑎+  –         + , %; 𝛥 +  –  ’є      -    

 , %. 

  ,  є    , 

є   : 𝜐 > ,        

  є    .  

   є   

       

      . 

 

   

1.         

          

        .   

 ,   ,      

 ,   ,   ,   

         .  

     ,    

 , є ,  :  

   ,   ,   є . 

2.     ,     

         

        .  

     є  ,  є 

        . 

3.       

       , 
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     (  ) 

        

    , , є  ,  

 ,    .  

4.     є   , 

       

 .     , 

є         

 є          

,      .  

5.        

,        

 .    ,  

є      ’є , 

    ,   ,  

,    , 

        

,      . 

6.        

      .   

       

     ’є ,   

є    -  .  

7.        

      

       ,  

       

        . 
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8. ’   -      

     ’є    

    є ,   

     ,    

  ’є      

 ,     

. 

9.   є  ,  ,   є  

        

  - є    ,   

      ,       

.         

є      ,   

є     ,      

 ’є ,  є     

       .  

 

 ,     3,     

[161; 166; 169; 170; 177; 178; 179; 180; 182; 185; 186; 189; 195; 199; 200; 205]. 
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 4 

Ь -   

     
 

4.1.       
     

       

  : ,    

      ’є .   

     ,    

 .  

   є   ,  

 -   є     

       . 

       

є   ,   ,  

      ,    

    ’є  є   

 ,     є,   

    є       . 

     ,    

   ,    

     [26].  

  ,       є   

’є          

        ,  

      .      

 є    ’є ,    

  .  ’є  є  є ,    
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:         

  .   ’    є 

       

,     ,  є   

     ,  

є    ,    

  « »   [191].   ,     

є ,         

  ,     ,    , 

  ,       

  .    

        

     ,    

:  

– є      ’є  ,  

      є   ; 

–  -   -  

      ; 

–    ,    

 ,    ; 

–          

        

; 

–   . 

-      

   є   ,    

 ,  ,     

  ,     

  .  -  
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   є     

 .      

      є  

 ,  є    . 

      

     є   

.        

 ,     є     

    , є    

         

, , ,  -   [117].   

           

,   ’   -  

 є ,     .     

     .  

,      ’є  

  1994–2000    ,  , 

     .   

    .    

    є   ,  

.        .  

 . , «   є  ,   

          . 

  є    » [214, . 359].  

   є  ,   

     .  

       

,     ,  ,   

     -2013 [243], є  , 
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 є       

 (  –  ): «  ,     

  ,     (   

 )».         

є   ’ :    ,    

 є ,     , 

 ,    є     

[176, . 271]. 

       

   :     , 

  ,  .    

      .  

      є  ,   

        є  

.      90-    ,  

         . 

        .  

          

      є   

є  1993     ( ),  є 

 -  .    –  

    ,     .  

     

   є ,     90-     

   ’       

,    ,    

.         

        

   .    ,  , 
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   . ,      

   ,      

  [15]. 

  ,       

   є      

є   .   є  

          

         

,         

     [36]. 

  ,       

        

       

        

. ,    (   ,  

   )    

       

  ( ).     

є       є     .  

  ,    

, є        

          

  .   ,     

   є  ,   

   . ,   є 

       .  

 ,    ,  є   є  
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 .    є     

   .   , 

    ,     

, ,  ,      

,         

     ,   

         

’  [16]. 

,     , ,    

є   , є ,   , : 

-        

;  

-         

      

-      

     . 

     є є     

   .      

   є    ,   

        . 

,      ,    

    ,     . 

      є ,      

.         

[192, . 26]. 

    ,     

є  :  

1)    є ,     

 ,   ;  
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2)         

    .  

      є    

 -    ’є , 

  ,    , , , 

 ,   ’є  .  

         

     ,  , 

, ,    , ,    

  ,     , 

 ,        . , 

      ,  75,4% 

      .  

   є   

,  59,1%  ( , ) є      

.        ’  

   : 14,4%    ( , ) 

є       [122, . 60]. 

       

  є    ’ ,  , 

,  ,  ,  , .  

         

  . 

   ,    є   – є    

 ,       

 .  є     ’є  

, є    є -

  є .   є  

     (  ,  
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 , ).    є 

є       ,   

    .      

     

є   ,   2016  – 136 є  -  138  

[380, . 350-351]. 

      

        

. ,       

є    ,    

,  ,   ,   

.         

 ’є     ,   

 ,       

, .  є ,    , 

 є     ,   –  

. ,      

    є є   

    . 

 ,   є     ’є   

(  ),      , 

  є    ( . 4.1).  

     є, :  

       i  

 ;  ’є  ,  

     ; 

      -  

  .       



285 

 

 

 

         

    ,  -  .  

 ,   є      

  ,       

 .       

    є ,  

 ’є        

,  ,  .  ’     

        

    .   

        , 

      ,     

    . 

 4.1 

     

     

  
 

-    
  i  

 ;  
-     

  -  
; 

-  ’є  
,    

   
  

-   
 

   
 ; 

-  -  
 

 ,  
є   

 

-  ,  
   

-  
,  

  
 

 

  
 

-   ,  
; 

-   ; 
-  ; 
-     

 

:   
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      є ,    ,  

 є     ’є  ,   

    [86, . 13].  є  

’      ’ , 

  ’      ,  

’  (   «  »   ). 

 2000-       , 

         – 

.         

2008    2009   :     

  ,       (2009 .),  

         

  ,     є  (  

2010 .).     ,  2005-2016  

  ,    ,    

  ,   7% (  ).  

  2010 (8,5%)  2014  2015  (  11,8%  9,8%),  

є     ,   

       2014 . 

  (2009 .)     ,  

   є ,    , 

    є ,  ,   

   є ,   .  

     2014     , 

       ,   

      .   

   ,    

, є  ,     

,    є  ,  , 
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     .    

   ,   

,     . 

   ,    є , 

  . 4.2, є    ,  є 

      .  

   2011   49,8% (  1,5 . .    2010 .) 

       (  

2 )     є  ( )    

є .    2012      

 є   48% (+37  )   2011   

      0,4    

    49,2%,   2013 . –  45,7%.  

    2014   21,7     

   є   16,8      

      2014 ,    

  47,5% (+1,8 . .). 

  є ’      ,  

   2014        

   ’є  .  , 

            ,  

    ,     ’є  

.       ’  

 ’є        

     ,   

 –  ,     .   

’є ,  є ,        є  , 

     є    . 
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 4.2 

ь   є     

 

 ,   
   

     

 

  
 

є
 (

)  

 
є

 (
)  

 
є

 (
) 

 
 

є
 

(
) 

. . . . . . . . . . 

2010 130764,6 59141,7 50433,5 21189,4 6511,4 - - - - - - - - - - 

2011 193024,4 77953,9 80750,1 34320,4 7402 62259,8 48% 18812,2 32% 30316,6 60% 13131 62% 890,6 14% 

2012 229487,2 114813 77860 36814,2 12092,2 36462,8 19% 36859,1 47% -2890,1 -4% 2493,8 7% 4690,2 63% 

2013 216986,9 104094,8 74125 38767,1 9284,2 -12500,3 -5% -10718,2 -9% -3735 -5% 1952,9 5% -2808 -23% 

2014 178384,9 87240 63211,1 27933,8 8681,5 -38602 -18% -16854,8 -16% -10913,9 -15% -10833,3 -28% -602,7 -6% 

2015 213478,1 99170,8 78400,8 35906,5 9767,8 35093,2 20% 11930,8 14% 15189,7 24% 7972,7 29% 1086,3 13% 

:     [57, . 142-144] 

2
8
8
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   є   , ,   

  , є      

   ,       

.  ,  2015       

      15  – 42,7%. 

,       2015 .,    

є        2014 .,   

          

 ,      ,  

є  ,      15   . 

         

   є  (+23    +12  ). 

            

   ,     2015  

     2016   43,4%. 

      ,   

   є   ( . 4.1). 

  є      

,      є   

  -   -   

    ’ ,      

 [80]. 

  –     

 2000-2009       2010-2014  

–        

,    10, 20, 50, 100, 150  200  

є     ( . 4.3).   

     2014     

(10  є   28,2%   

 ,  200  – 72,8%),     
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   2007  2009 .    

      ,    

2014  є        

   . 

       

,         

є        ,  

       .  

   ’є  ,   ,  є  

 ,    :   

    ,  

  « » ,  

,   . 

   є      

 є   .     ,  

,     ,  

. 4.1.          

   2015 ,   

: [80] 
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 .    ’    

 ,         

,     ,  .  

   є   ,    

   .    

          

.  

 4.3 

        
 2000-2014  

  
є

    є     , %  

2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

10 22,3 20,3 23,5 19,7 19,2 17,7 20,3 23,1 22,0 24,4 28,2 

20 
30 29,2 31,8 27,8 28,6 26,2 30,0 33,0 32,7 36,5 

. . 

50 
42,3 41,3 43,2 40,9 42,9 40,2 44,0 46,8 47,5 51,9 

. . 

100 
51,1 51,9 51,9 51,8 54,5 51,6 55,4 57,7 58,5 62,3 

. . 

150 
56,1 57,5 56,9 57,6 60,4 57,5 61,1 63,3 63,5 67,3 

. . 

200 59,6 61,4 60,3 61,4 64,3 61,7 65,1 67,1 67,1 70,9 72,8 

. . –   

:       [80] 

,   є      

       :  

     .   2013 .    

 (  )   280 . . (   66% –  

     )   

19% ,   2016     550   (   46% 
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–       ) [82, . 9]  

23% . ,     є     

 .  

     , 

    ,       

          

 . ,       

    ,   є   

      .  

   є   ,   

 -     ’є    

      

,      .  , 

        

     ,   

  ,  є    , 

  є , , ,     

  . 

        

          

2016      .   

   є       

      ,   

 є        

 [31].       ,  

 -        ,   

     ,     

 є     є  

  ,  ,  є   

     [82, . 13]. 
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 .  є      -  

,   ’        

 .       

         

    є .   є   ,   

  ,      ,  є 

 . 

є      є  

   ,  є     

(  , , ,     

),      (   ,  

  ,  ,  

, є ,    є  

). ,      , 

   –        

   [391, . 154].  

   , є    

 ’є    .   1994-1998 . 

      

( )      220,   1999-2003 . 

– 451,  2004-2008 . – 737,  2009-2010 . – 648,   2016  – 782 (26%  

    ) [81, . 187].  

є  « »      

є   .  « »      

  ,   є   

 ,     ,   

 .  ,  « »    

          

  ,    ( )    
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  . 

  «  »    :   ’  

  ,      

  –  ,    

,      

, ,   ,  , –  

     2004    

   4,2 .   є  ,   

      ,   

   . 

  ,   

    ’є ,   

     ,  , 

    є ,    , 

  ,       є  

,   , є     , 

   .  

   є   . ,  

        

  ,       

 ,          

    ,       

      ,  ’є   

     є ,     

   ,    є    

  [74, . 20].    

 ,      

   ,    ’  

       ,  
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  ,         є  
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 – ,   є     ,  
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  ’     2000-  ,  

 є .        

      ,  ,   

     є   .  

          

          

. ,  є     

   .  

 ,    ,     

    .      –  , 

є       ,  

    є  . ’  

є          

,      .   

          

 ,    ,       
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     ,   

     ’є   

є    «  »  « »  « ».  

       

         

(43%     є     , 43% –  

     ,   (  

14%) –     (  ). 
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4.2.    ь   
  

   ’є   є ’є     

 ,   ,  .      

         

 :  ,      ,  

,     . ,    

       

       

«…     ,   

, -     , 

       » [287]. 

  є є       

      -  . 

       ,   

     ,     

 [28].  

         

  є    ’є   ,  

  -    .   

         

      є   

,   ,       

     є    : 

-   –      

,   ,   

   ,   

   ; 

-   –    -

 ; 
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- -   –    

      

,       ’  

; 

-   –      

,    ; 

-   –      

   . 

  є, ,    є 

    .  є   

    є      

  .   ’є   ,  

,    –  alter ego    

     .  

   є     -

 ,     

,  ,   ,  ,  

  ’є       

         [28, . 90]. 

         

 [305, . 44]: 

-   ( , є ),    

           

        

 є       ,   

        

 ,    ,    

 ,    ,    

     ; 
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-   ( ),  є  

-   -    

 ,       

     (   

 , ,   , 

  ,   ,    

 ,      , , 

       ); 

-   ( , ) є  

    ,     

     ,   є 

,   ,  є  ,   

   ;  -    

   , - , 

    ,    

є  -    , 

      -  . 

    (   

    1993 ., -1993)   

  ,    є , 

є   :  , , 

   [147].       

  , ,     . 

       , 

.  є      :   

– -        – 

-     [238, . 12-13].  

     є      

         

,        (    
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 ),       –   

  ,    є  

   (   ).    

   –    ,     

 .     ,    

    є     ,   

 ,      

-     .  

   є    ,  

 ,  ,   

,       , 

    .  

        

      « » :  

 ’ ,   ,     

:     ,  ,  

 ,       [17].  

      є   

    ,       

.        є  

 ,  ,  , 

    . 

   є ’є  ,   є  -
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:      .    (GDP per capita, PPP 

(constant 2011 international $));    , % (GDP growth 

(annual, %));      (   

, . ) (Foreign direct investment, net inflows (BoP, current US$)). 

    [30; 390]      

   ,       
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( , ’є , ) ( . 4.6,  .1  );   

   ( ,   , , 

, , , ,  , , ) 

(  .2  );  –   ( , , 

, , , ,   ). 

          

   ,  ,     ’є    

    ’   є    0,8968  

0,9571,     ’    є  ( є   

– 0,3214),    –  ( є   – 0,0982) ( . 4.6). 
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 4.6 

є       (2003-2016) 

Country 
CPI/GDP per capita PPP 

(constant 2011 international $) 

CPI/Foreign direct 

investment, net inflows 

CPI/GDP growth 

(annual %) 

Bolivia 0,8968 0,6570 0,6345 

Vietnam 0,9571 0,9153 -0,5564 

Ukraine 0,3214 0,1609 -0,0324 

Zimbabwe 0,0982 -0,3411 0,0295 

:   

   ,     

є        

.    є    ,  

,         є 

      ’  ,   

      . 

,   ’        

    ,   ’є  є 

 ’  (0,9153),  –  (0,6570),  –  (0,1609), 

  –    (-0,3411). 
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’ ,   ’є  –    (   є 
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 . 4.7     : 2006-2009  – 
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  2012    CPI score; 2013 – 2017 –  

          

(     ). 
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      2016 .,   ,    
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 4.7 

           2016   
 

 
GDP per capita, PPP 

(constant 2011 international $) 

CPI 

score 

El Salvador 7989,997 36 

Belize 7846,016 - 

Swaziland 7723,641 - 

Ukraine 7668,056 29 

Guatemala 7366,768 28 

Morocco 7285,908 37 

Guyana 7266,335 34 

Philippines 7236,467 35 

:       World Bank  Transparency 

International 
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 4.8 

є       (2006-2016) 

Country 

CPI/GDP per capita 

PPP (constant 2011 

international $) 

CPI/Foreign direct 

investment, net 

inflows 

CPI/GDP growth 

(annual %) 

Belarus 0,6777 -0,1528 -0,8419 

Georgia 0,9522 0,1105 -0,4314 

Hungary -0,0559 0,0330 -0,0174 

Moldova 0,3557 -0,4480 -0,3153 

Poland 0,9735 -0,4913 -0,7327 

Romania 0,9014 -0,4504 -0,0783 

Russian Federation 0,5743 -0,4372 -0,2433 

Slovak Republic 0,3898 -0,1916 0,2559 

Ukraine -0,0683 -0,1630 0,3332 

:   

,     Transparent international    

     ,    
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http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/922-viii
http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/922-viii
http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/183-19
http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/1405-19
http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/1180-2015-%D0%BF/paran2#n2
http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/777-2008-%D0%BF
http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/777-2008-%D0%BF
http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/580-viii
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№ 
  

 
є  
  

 

1 Anheuser-Busch InBev 1996   

2 Carlsberg 2001      

3 British American Tobacco 1993    

4 Coca-Cola 1992    

5 Danone 1998   
6 Nestle 1994 

7 tro 
2003      

 

8 
Shell 

1992     
 

9 ArcelorMittal 2005  

10 Turkcell 2004  ’  

11 
Holtec International 

2005   ,  
 

12 EuroCape 2008  

13 NBT 2019   

14 Fujikura 2013   
(   ) 15 Kromberg&Schubert 2005 

16 Leoni 2002 

17 Bunge 2002     , 
  18 COFCO 2008 

19 Louis Dreyfus 1998   

20 SALIC UK Ltd 2018   

21 
Bayer 

2018    
 

22 Credit Agricole 2006 
  23 Getin Holding (  «  

») 
2007 

:     [39]  
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19.10.2016 . № 740      .  
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,    ,    ,   
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  ; 

2)         

   ,      

   ; 
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 ,    , 

    ,    

;  ,      

,       ;  

         

є   ;  -    

  [92]. 

    є    ,  

   ,    

,        

       

 . 

  ,     є  

       

       , , 

   ,  ’  [75; 326].  

http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid=249425329
http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid=249425329
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 ,     ,    
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2007 .  30%     : 2008-2010 – 28%, 2011 – 

26%, 2012 – 24%, 2013 – 23%, 2014 – 21%, 2015-2016 – 20%, 2017-   – 

19%.      – 10% [343],      

( ’є  )  30-33% [342] (     1995  

– 56,8%,   – 29,4% -  2009 ),   – 24% (   

  1994  – 53,2%),   – 33% (     1982 . 

– 50%),   – 25%  2016  [387]. 

     – 20% (  2011  – 17,5%),  

 – 19%,  – 22%,  – 20%,  – 21%.  

( )        

    – 45%,     – 20%    

 11851-46350 . . .,   – 40%     

46351-150000 . . .    Є     (47,5% - 

, 43% - , 45% - , ) [395].  

     є  : 7,5% (  2016 

 – 10%) -       2000 . . . (  2018 

 – 5000 . . .), 32,5% -    38,1% (37,5% - 2013-2016 

 42,5%  2013 ) –  .     

  .  є    
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(  ,    ,    

  ,    ).   

       є [384]. 
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139  2,3 145  2,3 137  2,7 129  2,7 133  2,5 129  2,6 

6.12     
     

132  3,3 133  3,3 125  3,5 122  3,6 130  3,2 130= 3,3 

6.13    138  2,8 140  3,0 118  3,3 113  3,3 130  3,0 126  3,0 

7.05     
  

- - 140 2,4 135  2,6 121  3,0 124  3,0 124= 2,9 

7.08  ,   
 

- - 140 2,0 132  2,3 114  2,7 127  2,5 129  2,2 

8.    114  3,5 117  3,5 107  3,5 121  3,2 130  3,0 120  3,1 

8.06    142  3,1 143  3,0 138  3,0 140  2,6 138  2,1 135  2,3 

   
 

79 ↑ 3,4 95 ↓ 3,4 92 ↑ 3,4 72 ↑ 3,6 73 ↓ 3,5 77  3,5 

11.     91  3,7 97  3,7 99  3,7 91  3,7 98  3,6 90  3,7 

11.03    127  2,9 136  2,9 128  3,0 124  3,0 125  3,0 108  3,1 

12.   71  3,2 93  3,0 81  3,2 54  3,4 52  3,4 61  3,4 

:     [377-382]  
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 .2 –     «Doing Business» (DB)   

  
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Europe & 

Central Asia 

    152 137 112 96 83 80 76  
DTF 44,35 48,87 58,14 61,83 62,77 63,85 65,75  

є  є  (  
є ) 112 50 47 76 30 20 52  

DTF 81,67 85,58 87,34 87,35 93,88 94,4 91,05 90,62 

  9 7 6 6 4 4 6  
  ( ) 24 22 21 21 7 5 6,5  

  (%   1 ) 4,4 1,5 1,3 1,2 0,6 0,5 0,8  
    180 183 41 70 140 140 35  

DTF 14,67 16,78 62,92 61,34 61,36 61,42 75,81 68,09 

  21 20 10 8 10 10 10  
  ( ) 375 375 73 64 67 67 76  

  (%   1 ;  
2015 - %   ) 1462 1263 607 10,2 15,2 15,2 3,1  

   
 169 166 172 185 137 130 128  

DTF 32,39 32,54 52,04 54,57 54,84 58,45 58,80 70,35 

  11 11 10 10 5 5 5  
  ( ) 274 285 277 277 263 281 281  

  (%   1 ) 229 192 178 166 795 638 525,2  
є   166 149 97 59 61 63 64  

DTF 47,87 55,87 68,21 69,03 69,44 69,61 69,61 76,02 

  10 10 8 7 7 7 7  
  ( ) 117 69 45 27 23 23 17  

4
9
0
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  (%  ) 3,9 3,7 1,9 2 2 1,9 1,8 
 

  24 23 13 17 19 20 29  
DTF 81,25 81,25 87,5 75 75 75 75 64,58 

    (0-10;  2015 
. - 0-12) 9 9 9 8 8 8 8  

   
 (0-6;  2015 . 0-8) 4 4 5 7 7 7 7  

   111 117 128 109 88 70 81   

DTF 40 40 40 50 50 56,67 55,0 64,31 

    
 (0-10) 4,7 4,7 4,3 4,8 5,3   5   

 181 165 164 108 107 84 43   

DTF 20,05 49,13 54,88 70,64 72,99 72,72 80,77 75,78 

  135 28 28 5 5 5 5  
  (   ) 657 491 390 350 350 356 327,5  

  140 145 148 154 109 115 119  
DTF 48,8 51 53,44 65,24 65,15 64,26 64,26 83,96 

    6 6 6 8 - - -  
    ( ) 30 30 29 29 127 . 122 . 122 .  
  (  , . 

) 1865 1865 1930 1880 667 367 367  
    8 8 8 9 - - -  

    ( ) 33 33 28 28 225 . 240 . 240 .  
  (  , . 

) 2155 2155 2505 2455 692 312 312  
   44 42 45 43   81 82  

DTF 67,19 67,19 66,25 57,11 57,11 58,96 58,96 65,38 

  30 30 30 30 - - -   

 
 . .2 

4
9
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  ( ) 343 343 378 378 - 378 378   

  (%  ) 41,5 41,5 43,8 46,3 - 46,3 46,3   

  (  
) 156 157 162 142 141 150 149   

DTF 9,61 9,38 27,85 28,05 27,92 27,5 28,24 54,19 

  ( ) 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9   

 (%   ) 42 42 42 42 42 42 40,5   

є   (   
) 8,9 8,7 8,2 8,6 8,3 7,5 8,9   

:   

 

 
4

9
2
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 .3.1 –       
  «Fitch Ratings» 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

 06 03 01 06 12 12 01 06 01 10 

 13 26 13 25 03 02 21 08 12 25 

 -   B+ B+ B+ - - - - 

 (S) (S) (S) (S) (S) (S) (S) ( ) (S) ( ) 
  2,5 3 3,3 3,5 4 4 

 . .3.1 

 2008 2009 2010 2011 

 03 05 09 10 02 10 11 03 07 09 07 10 

 18 14 25 17 12 14 12 17 06 15 21 19 

 - - - +   - B- B B   

 ( ) (S) (N) (N) (N) (N) (N) (S) (S) (S) (S) (S) 

  3,9 2,8 2,8 3 

 . .3.1 

 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

 07 06 11 02 02 08 02 08 10 11 05 11 04 10 

 10 28 08 07 28 22 13 07 06 18 13 11 28 27 

   -   RD   B- B- 

 (S) (N) (N) - - - - - - - - (S) (S) 

  3 2,75 1,5 0,75 2 2,5 

:     [258] 

 

 .3.2 –        

 
 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- 

 10 9,5 9 8,5 8 7,5 7 6,5 6 5,5 5 4,5 4 

 
 . .3.2 

 
 B+ B B- CCC+ CCC CCC- CC C RD D 

 3,5 3 2,5 2 1,5 1,25 1 0,75 0,5 0,25 

:   
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 .1 –        ,    
  

  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 

ь  157,5 143,9 163,5 175,9 218,2 221,5 6196,1 6198,6 

  : 
 
  

84,9 73,3 86,7 94,6 102,5 93,2 148,6 99,9 

 - - - - 20,3 24,2 30,1 46,9 

 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 19,8 

'є  16,8 16,8 15,8 15,9 15,9 15,9 3,9 - 
 

 
- - - - 13,9 13,9 13,8 13,7 

 13,8 13,8 13,8 13,8 13,8 13,8 13,8 17,6 
,  

 
5,4 5,4 5,4 5,4 5,4 5,4 -  

 - - 5,4 5,7 5,6 5,7 5,9 5,9 

 3,3 3,8 4,2 4,7 4,0 4,3 4,6 5,0 
 - - - 3,0 4,6 - -  

 2,4 1,9 1,9 2,0 2,1 4,4 5825,5 5826,1 

-   
 

2,0 - - - - - - - 

 - - - 1,9 - - - - 

 1,6 1,6 1,6 1,6 - - - - 
 1,1 1,1 1,1 1,1 - - - - 

 0,8 0,8 2,2 2,3 2,2 2,9 28,0 24,1 

 - - - - - 3,5 30,7 31,6 
  - - - - - - 26,7 26,6 
 - - - - - - 12,8 11,9 

 
, 

 
- - - - - - 10,9 14,3 

 - - - - - - 4,0 3,9 
  - - - - - - - 26,8 

 - - - - - - - 4,8 
  6,5 6,5 6,5 5,0 9,0 15,4 17,9 19,7 

:     [255] 

 



495 

 

 

 

  

 .1 –        2019 . (  

    ) 

 [93] 

  
 

 
  

 
 

ь   18  75,4 
1  90,2 19  75,2 
2  89,4 20  74,9 

3   84,4 21  74,2 

4  91,9 22  74,0 
5  80,9 23  73,7 

6  80,5 24  73,5 

 ь   25  73,0 
7  78,9 26  73,0 

8  77,7 27  72,8 
9 ’є  

 
  

77,6 28  72,6 

10  77,3 29  
 

72,3 

11  77,1 30  72,1 
12  

 
 

76,8 31  72,0 

13  76,8 32  71,1 
14  76,7 33  71,1 

15  76,6 34  71,0 
16  75,9 35  70,4 

17  75,9    
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. .1.1. ,   є    

. .1.3. ,    є  

. .1.2. ,     
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. .1.5. ,    є     

. .1.4. ,     є  
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 .2.1 –     

  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

  

  
 

68 78 73 72 82 89 82 73 84 76 79 85 81 83 

  117 125 131 134 133 139 126 144 148 144 140 138 137 140 

 0,422 0,379 0,446 0,466 0,386 0,362 0,352 0,497 0,435 0,476 0,439 0,387 0,412 0,410 

   
, DTF (  

«Doing business»), 
  – 100 

42,7 35,8 38 39,2 39 39,7 44,2 44,3 48,9 58,1 61,8 62,8 63,9 65,8 

 0,427 0,358 0,38 0,392 0,39 0,397 0,442 0,443 0,489 0,581 0,618 0,628 0,639 0,658 

  
 (   

, )  
 – 5 

 /   /   /  2,68 2,57 3,28 2,19 2,12 1,81 2,5 2,57 2,85 3,03 3,1 

  /   /   /  0,536 0,514 0,656 0,438 0,424 0,362 0,5 0,514 0,57 0,606 0,62 

   55,8 54,4 51,5 51 48,8 46,4 45,8 46,1 46,3 49,3 46,9 46,8 48,1 51,9 

    90,2 90,2 90,6 90,3 90 89,7 89,7 89,9 89,3 90,1 89,6 88,6 89,8 90,2 

 0,619 0,603 0,568 0,565 0,542 0,517 0,511 0,513 0,519 0,547 0,523 0,528 0,536 0,575 

   2,6 2,8 2,3 2,4 2,5 2,6 2,8 25 26 26 27 29 30 32 

    9,7 9,6 9,4 9,3 9,4 9,3 9,5 90 91 92 91 90 89 88 𝑃  0,268 0,292 0,245 0,258 0,266 0,280 0,295 0,278 0,286 0,283 0,297 0,322 0,337 0,364 

  «Fitch 
Ratings»**,  

 - 10  4 4 4 3,9 2,8 2,8 3 3 2,75 1,5 0,75 2 2,5 2,5 

 0,4 0,4 0,4 0,39 0,28 0,28 0,3 0,3 0,275 0,15 0,075 0,2 0,25 0,25 

 

 

4
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  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

  

 , 
  - 100 

30 30 30 30 30 20 20 20 20 20 15 20 25 35 

 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,15 0,2 0,25 0,35 

  
,  
 – 100 

 /   /   /   /  38,97 41,61 42,17 41,79 43,3 42,6 41,4 42,54 48,9 48* 

  /   /   /   /  0,39 0,416 0,422 0,418 0,433 0,426 0,414 0,425 0,489 0,48 

   
   /   /  3,403 3,4 4,197 4,149 4 4 4,2 4,3 3,926 3,933 3,424 4,282 

     /   /  8,285 8,3 8,651 8,647 8,5 8,6 8,6 8,5 8,327 8,377 8,633 8,692 𝑃   /   /  0,411 0,410 0,485 0,480 0,471 0,465 0,488 0,506 0,472 0,470 0,397 0,493 

  6 6 7 8 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 

  
 5 5 5 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 

  
 1 1 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 

 0,427 0,406 0,408 0,435 0,396 0,415 0,390 0,409 0,394 0,423 0,411 0,439 0,463 0,480 

 0,3 0,3 0,355 0,355 0,392 0,365 0,364 0,361 0,374 0,377 0,345 0,365 0,379 0,441 

 0,408 0,39 0,4 0,423 0,396 0,408 0,386 0,402 0,391 0,416 0,401 0,428 0,451 0,474 

* -   

** -   10-    (  .3, . .3.2) 

:   

 . .2.1 
4
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 .1 –             

:     [101] 

 
 

 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

1 .  
2      
3    .  
4    
5       
6      
7     I-    
8       
9        
10   I-     
11         
12 I-   I-       
13  I-   I-    I -  
14      
15        
16         
17       
18      
19         
20         
21      
22        
23        
24        
25      

 

5
0
0
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 .2 –         2007-2017  (  / ) 
  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

:  ь  213090 260388 184074 180576 241286 273256 249873 219420 273116 359216 448462 

 2770 3293 2014 2154 3103 3572 3765 3515 4590 5201 7419 

 3137 3780 2744 1704 2483 3131 3197 3253 5914 6128 6773 

 5090 6213 4725 4787 6645 6792 6451 6198 7937 10229 13281 

 4464 5866 3745 3369 6066 7227 6402 3045 1940 2797 4090 

 2470 3371 2713 1569 1975 2276 2374 2307 3231 4480 6248 

 2442 3039 1952 1770 2443 2184 2107 2097 3000 3704 4469 

 3912 4622 3242 4408 3716 4028 3841 3972 4429 6321 9172 

I -  3471 5141 3122 3173 3084 3741 3471 4946 6951 5755 7041 

 8045 10923 7079 6589 10283 11836 12006 11378 14075 19276 19775 

 2771 3449 3231 2094 3969 4582 3252 3173 4153 6555 7618 

 4600 4538 2432 2453 3059 3631 5058 2342 931 1873 1526 

 3850 4966 3285 3467 4764 4398 3865 3765 5279 7342 9521 

 3541 4174 4116 3727 3640 3994 4278 3233 5158 8430 9756 

 5363 6128 5340 4069 3913 6117 4955 3906 4171 7004 9351 

 5410 6810 6240 4211 5301 6939 6518 6073 5774 10653 11163 

 3036 3651 2835 1681 2225 2398 2450 2418 3732 3720 5274 

 2665 3265 2365 1875 2612 2501 2391 2480 3276 5197 6319 

 2016 2894 1528 1968 2332 3128 2768 2417 3584 4601 6773 

 5147 4813 3764 2919 4742 5380 3390 2938 4127 6106 7177 

 2742 3994 2421 1733 2476 2254 1976 2063 2917 4336 7003 

 2687 4040 3051 2216 2680 2649 2776 3127 5247 7073 8204 

 3637 4439 2782 2194 2517 2970 2700 2597 3596 5253 6644 

 2888 4957 3363 1896 1983 2460 2487 1855 3065 2936 3297 

 3018 3184 1930 1713 2192 2527 2650 2470 3380 5118 7160 

.  16544 20149 13963 19241 25347 28136 24614 23567 30421 36450 46429 

:   
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 .3 –   (  )      (2010-2017) 

 
    1   

31  2017 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

ь  38 992,9 45 370,0 48 197,6 51 705,3 53 704,0 40 725,4 36 154,5 37 513,6 39 144,0 

 184,6 205,3 226,4 248,2 309,4 223,0 187,8 180,0 203,4 

 332,4 218,6 291,4 380,5 341,3 271,2 247,1 249,4 265,4 

 8 611,0 10 620,3 10 183,3 9 880,1 8 913,0 5 775,8 4 009,9 3 491,1 3 815,5 

 3 720,6 4 329,2 3 559,9 3 566,7 3 789,1 2 322,0 1 748,0 1 249,6 1 216,0 

 206,6 226,6 306,2 336,9 362,9 259,8 222,7 216,3 230,0 

 363,7 364,4 348,5 406,4 437,5 334,2 311,8 317,0 328,4 

 866,1 902,8 937,5 1 027,6 1 075,3 843,4 682,7 859,1 915,7 

-  615,4 492,8 624,0 642,7 813,8 925,9 836,6 826,6 908,6 

 1 488,5 1 574,2 1 714,8 1 798,2 1 951,5 1 750,3 1 593,4 1 516,8 1 565,1 

 69,8 52,1 59,5 90,9 147,1 70,6 52,5 58,9 68,3 

 579,2 629,5 713,3 785,5 826,4 578,2 443,9 436,4 441,5 

 1 131,6 1 186,8 1 300,4 1 315,8 1 379,5 1 197,7 1 101,0 1 111,4 1 187,7 

 162,7 165,4 152,3 244,7 282,8 228,9 212,8 213,5 209,3 

 1 042,0 1 107,3 1 220,5 1 629,1 1 671,7 1 430,4 1 330,1 1 330,4 1 363,2 

 449,9 550,3 701,2 942,3 1 064,7 1 039,4 1 000,1 1 003,0 1 049,0 

 275,2 276,8 259,6 277,9 292,6 242,5 199,6 159,5 169,3 

 243,5 359,6 361,8 386,5 422,7 263,3 199,1 190,0 186,8 

 66,5 59,8 61,9 63,9 68,9 55,8 49,2 48,2 45,0 

 2 082,7 2 716,8 2 814,2 2 174,3 2 131,9 1 728,8 1 554,6 639,0 658,2 

 179,6 185,5 188,6 251,5 275,2 208,2 211,0 201,3 216,9 

 219,6 183,0 186,8 205,1 224,5 189,1 165,5 158,2 172,0 

 222,5 289,4 285,7 882,5 887,9 512,9 348,0 334,4 337,8 

 61,8 61,9 61,9 64,2 80,2 68,6 59,1 57,1 57,7 

 88,8 94,9 100,9 105,0 128,4 99,8 92,1 241,3 429,7 

.  15 728,6 18 516,5 21 537,0 23 998,6 25 825,6 20 105,5 19 296,0 22 425,1 23 103,4 

:          . ,  2014-2017 . –  

     ) 

:     [283] 
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 .1 –       є     

 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
 / , . 17097 17050 17023 16984 16090 14456 15074 15033 14986 
  /  ( ) 2,6 2,59 2,59 2,58 2,58 2,58 2,59 2,58 2,58 

  /      
,    

, (% / . / ) 

11,1% 11,6% 10,1% 10,5% 10,7% 8% 6,2% 6,2% 7,8 

1898 1978 1719 1783 1722 1156 935 932 1169 
    (  

  , ./1 / ) 9,73 16,85 22,4 6,02 30,05 1,2 9,96 14,63 /  
   , , 

,    (    
, ./1 / ) 85,55 94,57 101,67 104,31 115,1 110,85 102,03 117,39 /  
  0,277 0,270 0,263 0,248 0,251 0,240 0,243 0,244 /  

 / ,     
   : 

- , (% / . / ) 
0,1% 0,1% - - - - - - - 
17,09 17,05 

-  , (% / . / ) 2% 1,5% 0,8% 0,5% 0,8% 0,8% 0,7% 0,5% 0,6% 

341,94 255,75 136,18 84,92 128,72 115,64 105,52 75,17 89,92 
  / ,     
     / , 

    
, %  

18,02% 12,93% 7,92% 4,76% 7,48% 10,00% 11,29% 8,06% 7,69% 

:        2009-2016  [38; 271]  
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 .2 –     (  ) 
 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

  
 (  ) 969 263 1 001 922 1 087 681 1 214 803 1 269 663 1 412 061 1 516 116 1 589 476 1 772 461 1 864 742 

  
 ( ,  

 , 
  ) 1 530 456 1 628 052 1 824 340 1 979 813 2 071 483 2 248 588 2 608 969 3 074 133 3 338 513 3 447 597 

 948 056 913 345 1 079 346 1 299 991 1 404 669 1 465 198 1 586 915 1 988 544 2 385 367 2 982 920 

  
  

(  )   102,2% 109,7% 100,8% 93,4% 90,4% 96,4% 95,5% 79,9% 74,3% 62,5% 

  
   

 161% 178% 169% 152% 147% 153% 164% 155% 140% 116% 

:      , % [373] 

 110,3 111,2 117,7 118,3 123 125,9 121,4 122,8 126,3 /  

  137,3 142,5 141,2 147,6 153,3 165 164,4 154,4 157,9 /  

 152,3 168,6 165,3 149,4 136,4 132,9 133,3 127 127,2 /  

 Є  (19 
) 461,2 485 496,2 497,6 502,2 470,6 493,8 463,6 486,6 /  

  
 
 (  ) 425 856 402 381 464 300 553 001 628 214 738 274 725 663 769 989 865 139 939 427 

 . .    - 
 

( ) 219 711 215 949 277 390 312 943 372 241 445 690 422 670 416 257 450 863 503 633 

   
   

   
 1 609 1 789 2 185 2 664 3 223 3 846 5 306 6 889 7 828 8 390 

   
   
  609 855 1 141 1 385 1 658 2 086 2 464 1 967 2 126 2 460 

 
,  

  
   23,17% 23,64% 25,70% 24,07% 26,50% 30,42% 26,64% 20,93% 18,90% 16,88% 

5
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 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

  
  

  
   

   0,170% 0,196% 0,202% 0,205% 0,229% 0,262% 0,334% 0,346% 0,328% 0,281% 

  
  

  
   

 0,064% 0,094% 0,106% 0,107% 0,118% 0,142% 0,155% 0,099% 0,089% 0,082% 

 
 

  
   

 
   

    
 99,0 81,7 83,4 77,3 76,3 75,1 54,4 47,0 45,3 46,4 

:       [284] 
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 .1 –       

  

 є ,      ,    
 ( )     

2
0
0
5
 

2
0
0
6
 

2
0
0
7
 

2
0
0
8
 

2
0
0
9
 

2
0
1
0

  

2
0
1
1
 

2
0
1
2
 

2
0
1
3
 

2
0
1
4
 

2
0
1
5
 

2
0
1
6
 

 
 

55,4 59,5 53,1 56,7 54,3 48,3 49,8 49,2 45,7 47,5 42,7 43,4 

  13,6 9,6 14,4 12,0 16,6 12,5 15,4 17,7 16,9 15,4 16,7 13,6 

 
 

 
22,1 23,6 25,8 25,6 22,6 30,7 27,6 25,9 29,9 25,4 30,8 

43 

 
 

8,9 7,3 6,7 5,7 6,5 8,5 7,2 7,2 7,5 11,8 9,8 

:       [79] 
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 .1 –       

 1998 1999 2000 2001 2002 

 2,8 2,6 1,5 2,1 2,4 

-  

  

Bolivia Ivory Coast 

Moldova, Venezuela 

Vietnam 

Azerbaijan - Georgia 

Vietnam 

 2003 2004 2005 2006 2007 

 2,3 2,2 2,6 2,8 2,7 

-  

  

Bolivia 

Honduras 

Macedonia 

Serbia & 

Montenegro 

Sudan 

Zimbabwe 

Bolivia 

Guatemala 

Kazakhstan 

Kyrgyzstan 

Niger 

Sudan 

Belarus, Eritrea 

Honduras 

Kazakhstan 

Nicaragua 

Palestine 

Vietnam 

Zambia, Zimbabwe 

Dominican 

Republic 

Georgia 

Mali 

Mongolia 

Mozambique 

Benin 

Malawi 

Mali 

Sao Tome and 

Principe 

 2008 2009 2010 2011 

 2012  
 
 
 

 

 2,5 2,2 2,4 2,3 

-  

  

Pakistan 

Nicaragua 

Comoros 

Cameroon 

Ecuador, Kenya, Russia, 

Sierra Leone 

Timor-Leste 

Angola, Zimbabwe 

Azerbaijan 

Bangladesh 

Honduras, Zimbabwe 

Nigeria, Sierra Leone, Togo, 

Philippine 

Tajikistan 

:     [344] 
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 .2 –        

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

3.1 
Algeria 

Madagascar 
Mauritania 

Panama 
Romania 
Sri Lanka 

 

3.0 
Algeria 
Armenia 
Belize 

Dominican 
Republic 
Lebanon 
Mongolia 

2.8 
Egypt 

Malawi 
Maldives 

Mauritania 
Niger 

Zambia 
 

2.5 
Honduras 
Lebanon 

Libya 
Maldives 

Mauritania 
Mozambique 

Nicaragua 
Nigeria 
Uganda 

2.7 
Ethiopia 
Guyana 

Mali 
Mongolia 

Mozambique 
Tanzania 
Vietnam 

2.6 
Armenia 

Dominican 
Republic 
Honduras 

Philippines 
Syria 

 

29 
Côte 

d´Ivoire 
Nicaragua 

Uganda 
 
 

28 
Azerbaijan 
Comoros 
Gambia 
Lebanon 

Madagascar 
Mali 

Nicaragua 
Pakistan 
Russia 

29 
Togo 

Pakistan 
Azerbaijan 
Kazakhstan 

Nepal 
Gambia 

Honduras 
 

30 
Tanzania 
Pakistan 

 

32 
Tanzania 
Pakistan 

Togo 
Mali 

 

33 
Algeria 
Bolivia 

El Salvador 
Maldives 

Niger 
 

3.0 
Gabon 
Serbia 

Suriname 

2.9 
Albania 

Argentina 
Bolivia 

Burkina Faso 
Djibouti 
Egypt 

 

2.7 
Nepal 

Nigeria 
Sao Tome and 

Principe 
Togo 

Viet Nam 
 
 

2.4 
Bangladesh 

Belarus 
Pakistan 

Philippines 
 
 

2.6 
Armenia 
Eritrea 

Madagascar 
Niger 

2.5 
Cameroon 

Eritrea 
Guyana 
Lebanon 
Maldives 
Nicaragua 

Niger 
Pakistan 

Sierra Leone 

28 
Comoros 
Guyana 

Honduras 
Iran 

Kazakhstan 
Russia 

 

27 
Bangladesh 

Côte d´Ivoire 
Guyana 
Kenya 

 
 

28 
Madagascar 
Nicaragua 

Timor-Leste 
 
 

29 
Guyana 

Azerbaijan 
Sierra Leone 

Russia 
 

31 
Ecuador 
Malawi 

Dominican 
Republic 

 

32 
Ecuador 
Egypt 
Gabon 

Pakistan 
Togo 

 

2.9 
Argentina 
Armenia 

Bosnia and 
Herzegovina 

Eritrea 
Syria 

Tanzania 

2.8 
Eritrea 

Guatemala 
Moldova 

Mozambique 
Rwanda 
Solomon 
Islands 
Uganda 

2.6 
Eritrea 

Ethiopia 
Guyana 

Honduras 
Indonesia 

Mozambique 
Uganda 
Libya 

2.3 
Azerbaijan 
Comoros 

Nepal 
 

2.5 
Belarus 
Ecuador 
Lebanon 

Nicaragua 
Syria 

Timor-Leste 
Uganda 

2.4 
Uganda 

Togo 
Timor-Leste 

Russia 
Nigeria 

Mauritania 
Comoros 
Belarus 

Azerbaijan 

27 
Azerbaijan 

Kenya 
Nepal 

Nigeria 
Pakistan 

26 
Honduras 

Kazakhstan 
Laos 

Uganda 
Cameroon 

27 
Cameroon 

Iran 
Kyrgyzstan 

Lebanon 
Nigeria 
Russia 

28 
Timor-Leste 

Gambia 
Honduras 

Kazakhstan 
Kyrgyzstan 
Guatemala 
Lebanon 

Madagascar 
 

30 
Azerbaijan 

Djibouti 
Honduras 
Lao PDR 
Mexico 

Moldova 
Paraguay 

Sierra Leone 

31 
Azerbaijan 

Djibouti 
Kazakhstan 

Liberia 
Malawi 

Mali 
Moldova 

Nepal 

Ukraine (2.8) 
Dominican 
Republic 

Georgia, Mali 
Mongolia 

Mozambique 

Ukraine (2.7) 
Benin 

Malawi 
Mali 

Sao Tome 
and Principe 

Ukraine (2.5) 
Pakistan 

Nicaragua 
Comoros 

Ukraine (2.2) 
Cameroon 
Ecuador 
Kenya, 
Russia 

Sierra Leone 
Timor-Leste 

Angola 
Zimbabwe 

Ukraine (2.4) 
Azerbaijan 
Bangladesh 
Honduras 
Zimbabwe 

Nigeria, Togo 
Sierra Leone 

Philippine 

Ukraine (2.3) 
Tajikistan 

 

Ukraine 
(26) 

Cameroon 
Bangladesh 
Republic of 

Congo 
CAR 
Syria 

Ukraine (25) 
Iran 

Cameroon 
Nigeria 

Papua New 
Guinea 
CAR 

Ukraine (26) 
Comoros 
Uganda 

Ukraine (27) 
Iran 

Nepal 
Paraguay 
Nicaragua 
Cameroon 

Ukraine (29) 
Iran 

Nepal 
Kazakhstan 

Russia 

Ukraine (30) 
Gambia 

Iran 
Myanmar 

Sierra Leone 

5
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

2.7 
Bolivia 

Iran 
Libya 

Macedonia 
Malawi 
Uganda 

2.6 
Comoros 
Guyana 

Mauritania 
Nicaragua 

Niger 
Timor-Leste 

Viet Nam 
Zambia 

2.4 
Liberia 

Paraguay 
Tonga 

2.1 
Côte d´Ivoire 
Papua New 

Guinea 
Paraguay 
Yemen 

 
 

2.3 
Maldives 

Mauritania 
Pakistan 

 

2.2 
Central 
African 

Republic 
Congo 

Republic 
Côte d´Ivoire 

Guinea-
Bissau 
Kenya 
Laos 
Nepal 

Papua New 
Guinea 

Paraguay 
Zimbabwe 

25 
Eritrea 

Guinea-
Bissau 

Papua New 
Guinea 

Paraguay 
 

24 
Guinea 

Kyrgyzstan 
Paraguay 

 

25 
Bangladesh 
Lao PDR 

Papua New 
Guinea 
Kenya 
Guinea 

26 
Comoros 
Tajikistan 

Nigeria 

28 
Nigeria 

Myanmar 
Lebanon 

Kyrgyzstan 
Papua New 

Guinea 

29 
Dominican 
Republic 
Honduras 

Kyrgyzstan 
Lao PDR 
Mexico 

Papua New 
Guinea 

Paraguay 
Russia 

 

2.6 
Albania 

Guatemala 
Zambia 
Vietnam 

Nicaragua 
Kazakhstan 

Laos 
Paraguay 

2.5 
Burundi 

Honduras 
Iran 

Libya 
Nepal 

Philippines 
Yemen 

2.3 
Cameroon 
Philippines 

Yemen 
Iran 

2.0 
Cambodia 

Central 
African 

Republic 
Laos 

Tajikistan 
 

2.2 
Cameroon Côte 
d'Ivoire Haiti 

Iran 
Libya 
Nepal 

Paraguay 
Yemen 

2.1 
Cambodia 

Guinea 
Kyrgyzstan 

Yemen 

24 
Guinea 

Kyrgyzstan 
 
 

23 
Angola 

 

24 
Paraguay 
Central 
African 

Republic 
 
 

25 
Uganda 
Guinea 
Kenya 

Bangladesh 
Papua New 

Guinea 
Lao PDR 

27 
Mozambique 

Guinea 
Mauritania 

 

28 
Bangladesh 
Guatemala 

Kenya 
Lebanon 

Mauritania 

2.5 
Benin 

Gambia 
Guyana 

Honduras 
Nepal 

Philippines 
Russia 

Rwanda 

2.4 
Cameroon 
Ethiopia 
Pakistan 
Paraguay 

Syria 

2.2 
Kazakhstan 
Timor-Leste 

 

1.9 
Angola 
Congo-

Brazzaville 
Democratic 
Republic of 

Congo 
Kyrgyzstan 
Venezuela 

2.1 
Cambodia 

Central African 
Republic 
Comoros  

Russia 
Tajikistan 

 

2.0 
Angola 
Chad 

Democratic 
Republic of 
the Congo 

Libya 

23 
Yemen 

22 
Republic of 

Congo 
Democratic 
Republic of 
the Congo 
Tajikistan 

23 
Republic of 

Congo 
Tajikistan 

24 
Central 
African 

Republic 
 

26 
Gambia 

Bangladesh 
Kenya 

Nicaragua 
Cameroon 

Madagascar 

27 
Comoros 
Guinea 
Nigeria 

:     [344] 
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30.06.2010) 

3)      
 ,     , 

    ,   
    ;  

4)      
     "є  ";  

5)      
  ,     
;  

6)       
   . 

  
   

  

(30.12.2005 – 

12.05.2011) 

1)        
      ; 

2)       
    ; 

3)        
  . 
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1)        
     ;  

2)      ;  
3)       
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4)  -      

.  
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      ; 

2)   ,    
    ,  є    

є    ,   
   ,   
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(30.06.2010 – 
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    ,  
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   ; 
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3)  ,     

 ,      
. 

 . .1 
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