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ФОРМУВАННЯ ІНСТИТУЦІЙНИХ СТРУКТУРНИХ 

ДЕТЕРМІНАНТ ЕНДОГЕННОГО ВПЛИВУ НА РІВЕНЬ 

ВАЛОВОГО ЗАОЩАДЖЕННЯ  В УКРАЇНІ 

Статтю присвячено аналізу внутрішніх інституційних 

структурних детермінант валового заощадження (ВЗ) в Украї-

ні з метою виявлення причин критичного падіння рівня ВЗ і, від-

повідно, – валового нагромадження основного капіталу (ВНОК) у 

2019–2021. Діагностика проведена на базі показників річних та 

квартальних національних рахунків України із визначенням по-

зитивних та негативних чинників впливу на рівень ВЗ у розрізі 

інституційних секторів економіки, а також підсекторів сек-

тора нефінансових корпорацій та сектора домашніх госпо-

дарств. Такий підхід дав змогу розкрити приховані за усередне-

ними даними причини падіння рівня валового заощадження  в 

Україні, а також зниження капіталізації ВЗ і занурення еконо-

міки у глибоку інвестиційну кризу в 2020 р. Показано, що шо-

кове підвищення тарифів у 2015 р. вплинуло на значний пере-

розподіл доходів та заощаджень між інституційними 

секторами економіки та їх підсекторами. Виявлено, що з усіх 

структурних детермінант на коливання рівня ВЗ у підсекторі 

приватних нефінансових корпорацій найбільше впливають 

зміни частки валового прибутку (ВП) та масштабний відплив 

фінансових ресурсів по каналу доходів від власності, розмір 

якого коливається у тісній залежності від зростання запози-

чень. На зазначені коливання також впливають нульові та 

стрибкоподібні цикли у підвищенні мінімальної заробітної 

плати. Водночас доведено, що неузгодженість тарифної та со-

ціальної політики уряду створила двократний розрив між за-
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конодавчо встановленими соціальними стандартами та їх фак-

тичним рівнем, що призвело до значного зниження рівня життя 

населення, особливо одержувачів доходу від власності та транс-

фертів, що  перетворило їх на хронічних позичальників із від'єм-

ними параметрами валового заощадження. Зазначене негатив-

но вплинуло на ВЗ усього сектора домашніх господарств. 

Поглиблення аналізу до структурних детермінант ВЗ підсек-

торів домашніх господарств показало, що високі рівні ВЗ підсек-

тора самостійно зайнятих працівників та підсектора робото-

давців не відповідають низьким рівням їх валового 

нагромадження основного капіталу, тобто значна частка ВЗ 

зазначених підсекторів не стає повноцінним джерелом для на-

ціональних інвестицій.  

Окреслено напрями бажаних змін у структурних детермінан-

тах ендогенного впливу на рівень ВЗ у секторі домашніх госпо-

дарств та запропоновано  ряд державних заходів, що можуть пози-

тивно вплинути на зміни у розподілі доходів між інституційними 

секторами та підсекторами і, відповідно, – на рівень ВЗ2. 

Ключові слова: структурні детермінанти, рівень валового зао-

щадження, валовий наявний дохід, інституційні сектори економіки,  

підсектори сектора домашніх господарств, підсектори сектора не-

фінансових корпорацій, валове нагромадження основного капіталу, 

соціальні стандарти 

Постановка проблеми. У 2020 р. ВВП України знизився до рівня 2005 р., 

а валове нагромадження основного капіталу (ВНОК), відповідно – до рівня 

2001 р., що становило лише 20% від рівня 1990 р. Економіка увійшла в нову 

інвестиційну кризу, про що свідчить те, що ВНОК у секторі нефінансових кор-

порацій реально знизилося на 33,7%, а у економіці в цілому – на 24,4% (проти 

2019 р.). Головною причиною такого перебігу подій стало падіння рівня вало-

вого заощадження до 10,9% валового національного доходу (ВНД), що утричі 

нижче показника 2004 р. Водночас свій внесок у падіння ВНОК додала непов-

на капіталізація валового заощадження нефінансових корпорацій (розраховано 

автором на базі [1]). 

Результатом  довготривалого дефіциту капіталу в Україні є низький техно-

логічний рівень виробництва та  надлишок трудових ресурсів, проявом чого є 

виїзд українців на заробітки за кордон. Це призвело до зростання частки  оп-

лати праці заробітчан (у загальній оплаті праці) до 17,5% у 2018 р., а у 2019 р. 

та 2020 р., попри епідеміологічні обмеження, вона становила, відповідно, – 

15,9 та 14,5% (розраховано автором на базі [2]). 
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Україна входить у групу країн, де ключовим фактором ендогенного впливу 

на довгострокове економічне зростання є рівень національного валового зао-

щадження (ВЗ), а також ступінь його ефективної капіталізації. Тому серед 

проблем та тенденцій, що проявилися в економіці України в останні роки, 

найкритичнішими є саме зниження рівня ВЗ та, відповідно, – падіння ва-

лового нагромадження капіталу. Поглиблений аналіз структурних детер-

мінант зміни рівнів ВЗ та ВНОК у розрізі інституційних секторів економіки 

дає можливість прояснити ендогенні причини зазначених змін.  

У І кв. 2021 р. порівняно із відповідним періодом минулого року, попри 

низьку порівняльну базу, падіння ВНОК продовжилося (на 7,8%), а рівень 

ВЗ знизився до 1% ВНД, що відбулося під сильним впливом формування 

від'ємного рівня ВЗ у секторі домашніх господарств, а також – зменшення 

частки валового наявного доходу сектора нефінансових корпорацій до 4,5% 

ВНД (розраховано автором на базі [3]), що було удвічі менше безпечного 

рівня. На негативний тренд зниження рівня ВЗ та ослаблення інвестиційної 

активності у секторі домашніх господарств вплинуло формування від 'єм-

ного заощадження у найманих працівників у 2019 р. та довготривале (з 

2014 р.) та масштабне перевищення витрат над доходами у підсекторі одер-

жувачів доходу від власності та трансфертів. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемі ідентифікації  струк-

турних детермінант ендогенного впливу на рівень валового заощадження в Ук-

раїні, а також аналізу причин падіння рівня  валового заощадження, структурі 

ВЗ та негативного впливу боргового навантаження на перспективи інвестицій-

ної динаміки присвячено декілька монографій та статей [4–8]. У регулярних 

економічних оглядах Міністерства розвитку економіки, торгівлі і сільського 

господарства України фактично відсутній аналіз рівня ВЗ [9], а у прогнозах 

економічного та соціального розвитку України лише констатуються зміни ВЗ 

домогосподарств та надаються прогнозні параметри ВЗ по економіці загалом 

у табличному додатку зі зведеними національними рахунками до прогнозу 

[10]. Національний банк України не аналізує рівень ВЗ ані в інституційних сек-

торах економіки, ані в економці загалом. Тобто у фаховому середовищі, окрім 

попередніх публікацій автора [11, 12], а також в економічному блоці уряду 

практично відсутній регулярний моніторинг та аналіз структурних детермі-

нант ВЗ у розрізі інституційних секторів економіки, а також у розрізі підсек-

торів сектора нефінансових корпорацій та підсекторів сектора домашніх гос-

подарств. А причини падіння рівня ВЗ і згортання інвестиційних процесів 

можна розкрити саме завдяки такому аналізу. 

Метою статті є виявлення глибинних структурних детермінант падіння 

рівня валового заощадження в економіці України у розрізі інституційних 

секторів економіки та підсекторів сектора нефінансових корпорацій та сек-

тора домашніх господарств, що дає можливість з'ясувати  недоліки урядової 

макроструктурної політики, що призвели до деформації національних дже-

рел інвестування економіки, та окреслити напрями підвищення рівня ВЗ.   
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Виклад основного матеріалу. Ретроспективні дослідження показали, що 

загальний рівень ВЗ залежить від розподілу ВНД між інституційними секто-

рами економіки [11, 12]. На відміну від більш-менш стабільних структур сек-

торного розподілу ВНД у країнах ОЕСР, Україну відрізняє висока амплітуда 

коливань структури ВНД (рис. 1), що негативно впливає на зміни рівня валового 

заощадження (рис. 2) та стабільність інвестування економічного зростання. 

У період з 1991–2020 рр. економіка України тричі потрапляла в інвести-

ційну кризу із глибиною падіння у 1996 р. до 14,8% відносно рівня 1990 р.; у 

2009 р., відповідно, –  до 21,5% і в 2015 р. – до 16%. У 2019 р. та  2020 р. у % 

до 1990 р. ВНОК становив відповідно: 26,3 та 19,9%. Викликає занепокоєння 

також те, що у 2020 р. та у перших двох кварталах 2021 р. ВНОК здійснюва-

лося головним чином за рахунок скорочення запасів матеріальних оборотних 

коштів, а не ВЗ (розраховано на базі [1, 3]). Тобто для  прискорення динаміки 

ВНОК необхідно спрямувати макроструктурну політику на  відновлення до-

статнього рівня ВЗ для забезпечення розширеного відтворення валового внут-

рішнього продукту (ВВП).   

За останні 18 років найбільші коливання рівня ВНД, та, відповідно, рівня 

валового заощадження спостерігаються у секторі домашніх господарств (ДГ) 

та у секторі нефінансових корпорацій (НК). Тому саме ці сектори потребують 

більш детальної уваги у розрізі їх підсекторів. 

 

Рис. 1. Зміни структури загального валового наявного доходу в розрізі  

інституційних секторів економіки 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ3 [1].  

                                                           
3 Тут і далі – з 2014 р. без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки 

Крим, м. Севастополь та частини зони проведення антитерористичної операції. 
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Аналіз змін у позитивних та негативних складових ВНД і валового капіта-

лоутворення підсекторів сектора домашніх господарств та сектора нефінансо-

вих корпорацій дає змогу з'ясувати, які саме структурні детермінанти ендоген-

ного характеру відіграли найбільшу роль у зсувах секторних часток у 

загальному ВНД та, відповідно, – у змінах рівня ВЗ. 

Як видно з рис. 3, між коливаннями рівнів ВНД сектора нефінансових корпо-

рацій4 та сектора домогосподарств існує залежність – коливання часток ВНД не-

фінансових корпорацій та домашніх господарств мають дзеркальний характер. 

Аналіз показує, що серед чинників впливу на рівень ВНД нефінансових корпора-

цій та домашніх господарств важливу роль відіграє підвищення мінімальної заро-

бітної плати. Так, з 01.12.2003 р. по 31.12.2013 р. вона зросла з 205 до 1218 грн. 

 

Рис. 2. Валове заощадження інституційних секторів економіки та  

економіки, % до ВНД загалом 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1]. 

З січня 2014 р. по травень 2016 р. мінімальну заробітну плату було заморожено, 

що вплинуло на зворотні структурні зсуви, а саме – зниження частки ВНД домаш-

ніх господарств та підвищення частки ВНД нефінансових корпорацій. 

У період з 2016 р. по 2020 р. мінімальна заробітна плата зросла з 1378 грн 

на 01.01.2016 р. до 5000 грн на 31.12.2020. Зазначене зчинило вплив на приріст 

частки ВНД сектора ДГ з 64,6% у 2016 р. до 72,2% у 2020 р. Тобто уряд суттєво 

                                                           
4 Серед інституційних секторів економіки головним інвестором  є сектор нефінансових корпо-

рацій,  частка якого у ВНОК  у середньорічному обчисленні за період 2000–2019 рр  становила 

76,1%. Але у 2020 р. частка НК у ВНОК зменшилася до 63,5%, що відбулося під впливом реаль-

ного зниження ВНОК у всіх секторах економіки, крім сектора загального державного управ-

ління. За нашими розрахунками реальне падіння ВНОК у секторі нефінансових корпорацій ста-

новило 33,7%, у секторі домашніх господарств – 4,8% та реальний приріст у секторі загального 

державного управління – 3,1%.   
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впливає на зміни у рівні оплати праці шляхом підвищення мінімальної заробіт-

ної плати, але робить це стрибкоподібно, оскільки в деякі періоди ці зміни ну-

льові, а в деякі рівень мінімальної заробітної плати піднімається одразу удвічі 

(2017 р.). Така нерівномірність не сприяє  підвищенню та стабілізації ВЗ на 

безпечному рівні.  

 

Рис. 3. Відхилення частки секторного ВНД від середнього значення за  

період у секторах нефінансових корпорацій та домашніх господарств 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ [1]. 

Зміни у ендогенних детермінантах зростання доходу в секторі нефінансо-

вих корпорацій у період з 2003 р. по 2013 р. показали, що вагому роль у знач-

ному зменшені їх частки у загальному ВНД (на 12,2 в.п.) зіграло не тільки 

зниження рівня валового прибутку на 10 в.п. (рис. 4), а й зростання від'єм-

ного сальдо доходів від власності (на 6,3 в.п.).При цьому у більш вузький пе-

ріод з 2008 р. по 2013 р. у секторі нефінансових корпорацій через канал чистих 

доходів від власності відбувся значний відплив ресурсів, який у середньоріч-

ному обчисленні становив 11,7% ВНД.  

У 2011–2013 рр на формування низького рівня ВНД сектора нефінан-

сових корпорацій значно впливали збитки підсектора державних нефінансо-

вих корпорацій (ПДНК), що призводили до формування від’ємних пара-

метрів підсекторного ВНД (рис. 5). Дефіцит ресурсів для фінансування 

валового нагромадження в основному покривався за допомогою капітальних 

трансфертів, які становили у середньорічному обрахунку 1,5% загального 

ВНД, а також залучення запозичень.   
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Рис. 4. Показники сектора нефінансових корпорацій,  

у % до загального ВНД 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ [1]. 

 

Рис. 5. Валовий наявний дохід підсекторів сектора 

нефінансових корпорацій, у % до загального ВНД 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ [1]. 
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У 2015 р. через підвищення тарифів на енергоресурси відбулося зростання 

рівнів валового прибутку державних нефінансових корпорацій, а також нефі-

нансових корпорацій під іноземним контролем (відповідно до 5,1 та 6,4% за-

гального ВНД), що вплинуло на різке підвищення їх часток у ВНД загалом 

(відповідно до 6,5 та 7,9%). 

Водночас у приватних нефінансових корпорацій зміни відбулися у проти-

лежному напрямі. Частка їх валового прибутку в загальному ВНД зменшилася 

на 5,5 в.п., а ВНД знизився майже до нуля (див. рис. 5). Тобто тарифний шок 

призвів до масштабного перерозподілу ВНД між підсекторами сектора НК на 

користь державних НК та НК під іноземним контролем. 

У результаті такого вагомого скорочення ВЗ приватні нефінансові корпора-

ції знизили свій рівень ВНОК до 6% загального ВНД, що негативно вплинуло 

на рівень ВНОК у секторі нефінансових корпорацій загалом (рис. 6). Для по-

криття дефіциту ресурсів вони були змушені вдаватися до нових запозичень і 

додати до свого накопиченого боргу ще 5,3% ВНД (рис. 7).  

 

Рис. 6. Валове нагромадження основного капіталу підсекторів сектора 

нефінансових корпорацій, у % до загального ВНД 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ [1]. 

Уже в 2016 р. приватні нефінансові корпорації  підвищили свій рівень ва-

лового прибутку, відповідно, до 17,5% , а рівень ВНД – до 9,5% загального 

ВНД, що також дозволило їм підвищити рівень валового нагромадження 

основного капіталу до 7,4%, скоротити чисте запозичення до 1,8%, а від'єм-

не сальдо доходів від власності – до 5,8% (табл. 1). 

Як видно з даних табл. 1, у приватних нефінансових корпорацій постійно 

спостерігається великий розрив між валовим прибутком (ВП) і ВНД. На це 

найбільше впливають значний відплив фінансових ресурсів по доходах від 
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власності, сальдо яких у період 2011–2015 рр. становило 8,3% загального ВНД 

у середньорічному обчисленні. 

 

Рис. 7. Чисте кредитування(+), чисте запозичення (–) підсекторів сектора 

нефінансових корпорацій, у % до загального ВНД 

Джерело: розрахунки автора на базі даних ДССУ [1].  

Таблиця 1 

Показники приватних нефінансових корпорацій, % до загального ВНД 

Показник 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Валовий наявний  

дохід 
3,5 1,5 1,6 4,3 0,3 9,5 6,8 6,4 4,9 

Валовий прибуток, 

змішаний дохід 
17,4 12,9 12,3 14,1 8,5 17,5 16,2 14,9 12,8 

Доходи від власності 

отримані 
0,0 1,0 1,2 1,3 1,3 0,6 0,2 0,1 0,1 

Доходи від власності 

виплачені 
10,5 9,7 9,3 9,0 7,9 6,4 6,4 5,9 5,3 

Сальдо доходів від  

власності 
-10,5 -8,7 -8,1 -7,7 -6,7 -5,8 -6,2 -5,8 -5,2 

Сальдо поточних  

трансфертів 
-1,0 -0,6 -0,5 -0,6 -0,4 -0,6 -1,6 -0,8 0,5 

Поточні податки на  

доходи, майно тощо 
-2,4 -2,1 -2,0 -1,4 -1,1 1,6 1,7 -1,9 1,8 

Валове заощадження 3,5 1,5 1,6 4,3 0,3 9,5 6,8 6,4 4,9 

Чисте заощадження -1,7 -4,6 -4,6 -1,6 -4,7 3,4 0,8 1,5 -0,4 

Валове  

нагромадження  

основного капіталу 

10,2 10,7 9,0 7,8 6,0 7,4 7,7 8,3 7,6 

Споживання  

основного капіталу 
-5,3 -6,1 -6,2 -6,0 -5,0 -6,2 -6,0 -4,9 -5,3 
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Закінчення таблиці 1 

Зміна запасів  

матеріальних  

оборотних коштів 

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

Чисте  

кредитування(+),  

чисте запозичення (–) 

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

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1]. 

Саме постійні коливання рівня ВНД та хронічний дефіцит ВЗ приватних 

нефінансових корпорацій змушують їх постійно вдаватися до запозичень, а по-

тім збільшувати розрив між ВП та ВНД через вагомі виплати по доходах від 

власності. Інші негативні складові ВНД, такі як поточні податки на доходи, 

майно тощо і сальдо поточних трансфертів, є менш вагомими (див. табл. 1).  

З 2016 р. по 2019 р. рівень ВНД приватних нефінансових корпорацій зни-

жувався через падіння рівня валового прибутку та вагомих виплат доходів від 

власності (див. табл. 1). Зазначене вплинуло на формування спадного тренду у 

рівні ВЗ сектора НК та в економіці загалом (див. рис. 2). 

Як видно з рис. 6, підсектор приватних нефінансових корпорацій є голов-

ним інвестором економіки і саме коливання рівня ВНОК приватних НК най-

більше впливає на рівень як секторного ВНОК, так і по економіці загалом. 

Звідси проблема підвищення рівня ВНОК у підсекторі приватних НК може 

бути вирішена у разі скорочення відпливу ресурсів по каналу доходів від влас-

ності, що потребує заміщення зовнішніх запозичень внутрішніми із зниженням 

їх вартості, а також забезпечення стабільних умов господарювання. 

З метою розширення внутрішнього кредитування з лютого 2020 р. уряд 

запровадив програму "Доступні кредити 5–7–9%", відповідно до якої  дер-

жава компенсує підприємцю частину кредитного навантаження. Станом на 

28.12.2020 кількість заявок на участь у програмі становила 58374 на загальну 

суму 69 млрд грн. Усього за весь період дії програми підписано 7158 кредит-

них договорів на загальну суму 16,5 млрд грн [13]. 28 грудня 2020 року уряд 

прийняв постанову "Про внесення змін до постанови Кабінету Міністрів 

України від 24 січня 2020 року № 28", з орієнтацією на  додаткову підтрим-

ку малого та середнього бізнесу в умовах карантину [14]. 

Дійсно, впродовж лютого–грудня 2020 р. спостерігалося зростання обсягів 

кредитування суб'єктів середнього та мікропідприємництва відповідно на 14 

та 6%. У суб'єктів малого підприємництва відбулося зниження обсягів креди-

тування на 3%, але у 2021 р. і тут ситуація поліпшилася – за січень–липень 

залишки кредитів зросли на 21% [15]. . 

Показники корпорацій під іноземним контролем порівняно із приватними 

нефінансовими корпораціями видаються набагато кращими. З 2015 р. підсек-

тор нефінансових корпорацій під іноземним контролем знизив капіталізацію 

ВЗ і став чистим кредитором. При цьому рівень поточних податків на доходи 

і майно знизився і залишається стабільно низьким. Хоч підсектор і не є ваго-

мим інвестором, але з 2015 р. рівень підсекторного ВНОК потроху зростав і 
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становив 2,7% загального ВНД у 2019 р. На відміну від нефінансових корпо-

рацій під іноземним контролем підсектор державних нефінансових корпорацій 

за останні роки знизив свій рівень ВНОК. А у 2019 р., попри підвищення рівня 

підсекторного ВЗ до 2,2% та отримання капітальних трансфертів в обсязі 0,7% 

загального ВНД, здійснив валове нагромадження основного капіталу лише на 

1,6%. Тобто державна тарифна підтримка доходів цього підсектора хоч і пере-

творила його на незбитковий, проте рівні його ВЗ та ВНОК не можна назвати 

ані вагомими, ані стабільними (табл. 2).  

Таблиця 2 

Показники нефінансових корпорацій під іноземним контролем,  

% загального ВНД 

Показник 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Валовий наявний дохід 1,8 0,6 0,7 2,8 6,4 3,9 2,9 2,3 2,3 

Валовий прибуток,  

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

Доходи від власності 

отримані 
0,1 0,2 0,1 0,0 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 

Доходи від власності  

виплачені 
0,1 0,5 0,4 0,6 1,3 1,3 1,3 1,5 1,0 

Сальдо доходів від  

власності 
-0,1 -0,4 -0,3 -0,6 -1,1 -1,2 -1,3 -1,4 -0,9 

Сальдо поточних  

трансфертів 
0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,2 0,0 

Поточні податки на  

доходи, майно тощо 
-0,3 -0,6 -0,7 -0,5 -0,4 -0,4 -0,2 -0,3 -0,4 

Валове заощадження 1,8 0,6 0,7 2,8 6,4 3,9 2,9 2,1 2,3 

Чисте заощадження 1,2 -0,1 -0,1 1,9 5,0 2,6 1,7 0,9 0,8 

Валове нагромадження 

основного  капіталу 
1,1 1,3 1,9 1,3 1,7 2,0 2,0 2,2 2,7 

Споживання основного 

капіталу 
-0,6 -0,7 -0,8 -0,9 -1,3 -1,3 -1,2 -1,2 -1,6 

Зміна запасів матеріаль-

них оборотних коштів 
0,6 0,0 0,5 -0,1 3,5 1,8 1,0 -0,3 -1,0 

Чисте кредитування(+), 

чисте запозичення (–) 
0,1 -0,7 -1,6 1,6 1,1 0,1 1,7 0,1 0,7 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1]. 

Важливу роль у коливаннях загального рівня валового заощадження та ін-

вестування економіки відіграє рівень валового заощадження сектора домашніх 

господарств. Так, у країнах ОЕСР у 2020 р. рівень ВЗ сектора домашніх госпо-

дарств коливався з 12% у Данії до 25,2% у Словенії, а у середньому становив 

19% (відносно секторного ВНД) [16]. В Україні у 2012 р. рівень ВЗ у сектора 

домашніх господарств теж був доволі високим і становив 15,1% секторного 
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ВНД, але у 2016 р. він знизився до 1,5%. 3 2017 р. по 2019 р. має місце коли-

вання рівня валового заощадження ДГ, що відбувається головним чином уна-

слідок формування від'ємного заощадження у підсекторі одержувачів доходу 

від власності та трансфертів5, а у 2019 р. підсектор найманих працівників 

теж знизив свій рівень нижче нуля (рис. 8). 

 

Рис. 8. Рівень валового заощадження у підсекторах сектора домашніх  

господарств, % до секторного ВНД 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].  

Упродовж 2014–2019 рр. з усіх підсекторів домашніх господарств підсектор 

одержувачів доходу від власності та трансфертів виявився найбільш уразливим і 

з 2014 р. стабільно нарощував обсяги чистого запозичення (рис. 9). Причиною 

зниження рівня ВЗ та перетворення підсектора на хронічного чистого позичаль-

ника стало зниження їх реального валового наявного доходу, особливо у період з 

2014 р. по 2018 р. (на 41,5%) (рис. 10). Це означає, що з 2015 р., попри тарифний 

шок, соціальна підтримка підсектора була недостатньою і його представники були 

змушені жити за рахунок раніше накопичених заощаджень, допомоги рідних чи 

нових запозичень. У 2018 р. за рахунок чистого запозичення було покрито 26% 

усіх витрат (поточних та інвестиційних). Підсектор, особливо непрацюючі пенсіо-

нери, опинився не просто на рівні бідності, а на рівні виживання. 

  

                                                           
5 Цей підсектор охоплює домашні господарства, для яких головним джерелом доходу є дохід від 

власності та трансфертів, поділяється на такі групи:  одержувачі доходу від власності;  одержу-

вачі пенсій;  одержувачі доходу від інших трансфертів. 
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Рис. 9. Зміни чистого кредитування (+), чистого запозичення (-) у 

підсекторах сектора домашніх господарств,  млн грн  

Джерело: дані ДССУ [1].  

 

Рис. 10. Зміни реального ВНД, у % до попереднього року та рівня ВЗ у  

підсекторі одержувачів доходу від власності та трансфертів,  

у % до підсекторного ВНД 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].  
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Основну масу  цього підсектора становлять працюючі та непрацюючі пен-

сіонери. За даними Пенсійного фонду, станом на 1 квітня 2021 р. близько 75% 

пенсіонерів, або 8316443 осіб, отримують пенсію за віком, середній розмір якої 

становить 3770,23 грн; 13,29%, або 1367192 особи, – пенсію по інвалідності, 

середня виплата якої становить 2825,32; пенсію у разі втрати годувальника – 

3227,83 грн – отримують 5,76%, або 530902 особи; 5,43% пенсіонерів, або 

2012345 осіб, отримують пенсію за вислугу років, середній розмір якої стано-

вить 3403,48 грн; соціальні пенсії, середнім розміром у 1785,48 грн, отримує 

71921 особа; пенсії військовослужбовців середнім розміром у 5650,26 грн 

отримують 550487 осіб та довічне грошове утримання суддів середнім розмі-

ром у 77387,20 грн отримують 3556 осіб [17]. При цьому прожитковий мінімум 

для осіб, які втратили працездатність, у цінах квітня 2021 р. становив 

3627,83 грн [18]. Звідси середній розмір пенсій у майже 95% пенсіонерів є ниж-

чим за фактичний прожитковий мінімум. 

У 2019 р. частка оплати праці у валовому наявному доході цього підсектора 

становила 37%. Станом на 1 січня 2021 р. в Україні налічувалося 11,1 млн пен-

сіонерів, з них 2,7 млн осіб – працюючі пенсіонери [див. 17]. За даними СНР, 

у 2019 р. соціальні допомоги, крім допомог у натурі, сумарно із іншими поточ-

ними трансфертами у підсекторі одержувачів доходу від власності та транс-

фертів становили 310475 млн грн, а за мінусом соціальних внесків та інших 

поточних трансфертів – 271063 млн грн. Тобто якщо у зазначений підсектор 

увійшли усі працюючі та непрацюючі пенсіонери, то на одну особу припа-

дало менше 2400 грн на місяць одержаних соціальних допомог, крім допо-

мог у натурі, сумарно із іншими поточними трансфертами, а із урахуванням 

виплат на соціальні внески та інші поточні трансферти лише – 2035 грн, у 

той час як фактичний прожитковий мінімум для осіб, які втратили праце -

здатність, у 2019 р. становив 3553,9 грн (рис. 11). 

Причиною глибокого падіння доходів пенсіонерів стало довготривале від-

ставання підвищення прожиткового мінімуму для осіб, які втратили працездат-

ність, від їх фактичного рівня, що обраховується в цінах відповідного місяця. 

Із рис. 11 видно, що у 2014 р. фактичний прожитковий мінімум для осіб, які втра-

тили працездатність, востаннє відповідав його законодавчо встановленим па-

раметрам. А після тарифного шоку 2015 р. дефлятор споживчих витрат домаш-

ніх господарств піднявся до 148,2%, а законодавчо встановлений ПМ для осіб, 

які втратили працездатність, підвищився лише на 4,4%. І далі впродовж 2015–

2021 рр. законодавчо встановлений прожитковий мінімум для осіб, які втра-

тили працездатність, залишався удвічі меншим за його фактичні параметри. 

Отже, державні соціальні гарантії, що мають забезпечити рівень життя, не 

нижчий від прожиткового мінімуму, не виконують свою функцію. Ця катего-

рія громадян фактично отримує пенсії значно нижчі за фактично обраховані 

мінімальні рівні. Звідси – лише зменшення розриву між фактичними та гаран-

тованими державою стандартами забезпечить зростання реального підсектор-

ного ВНД і дозволить збалансувати доходи і витрати у цьому підсекторі, ви-

правити викривлення у розподілі ВНД у розрізі підсекторів сектора 
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домашніх господарств, а також підняти рівень ВЗ домогосподарств. За на-

шими розрахунками, для вирішення проблеми упродовж п'яти років необ-

хідно забезпечити щорічне реальне зростання законодавчо встановленого 

ПМ на 8,5%. Це вплине на суттєве підвищення рівня ВЗ у секторі домашніх 

господарств і в економіці загалом.  

 

Рис. 11. Прожитковий мінімум для осіб, що втратили працездатність  

фактичний та встановлений за законом, 

у середньомісячному розрахунку за відповідний рік 

Джерело: розрахунки автора за даними Мінсоцполітики України [18]. 

Стримуючими факторами щодо цілеспрямованого скорочення розриву між 

законодавчо встановленим та фактичним прожитковим мінімумом є те, що до 

величини прожиткового мінімуму прив'язано багато видів виплат, частина з 

яких не має відношення до прожиткового мінімуму як базового соціального 

стандарту (наприклад, штрафи, збори, грошові стягнення тощо). Для упоряд-

кування сфери застосування прожиткового мінімуму, підвищення його роз-

міру та розмірів державних соціальних гарантій Міністерством соціальної по-

літики разом з Інститутом демографії та соціальних досліджень 

імені М. В. Птухи НАН України розроблено низку законопроєктів, які схва-

лено урядом та подано до Верховної Ради України. Серед них: про заходи 

щодо упорядкування системи розрахунків розмірів прожиткового мінімуму, 

соціальних виплат, грошових платежів і стягнень та плати за надання адмініст-

ративних послуг (адміністративного збору) (реєстраційний № 5045 від 

08.02.2021) та ін. [19]. У зазначених законопроєктах пропонується застосу-

вання прожиткового мінімуму виключно для основних соціальних гарантій 

(мінімальної заробітної плати, мінімальної пенсії за віком, державної соціаль-

ної допомоги, що є для людини основним джерелом доходів), а не для штрафів, 
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зборів, а також автоматичного перерахунку значної кількості виплат, що по-

требують додаткових бюджетних видатків. Водночас їх прийняття дозволить 

покращити методологію розрахунку прожиткового мінімуму.  

Поетапне реальне наближення соціальних стандартів до їх фактичних рів-

нів було закладено у бюджетній декларації на 2022–2024 рр., де  прогнозні па-

раметри прожиткового мінімуму встановлювалися на підставі затвердженого 

у Законі України про Державний бюджет України розміру прожиткового міні-

муму у грудні поточного року з урахуванням підвищення його темпами, що на 

2 в.п. перевищують показник прогнозного індексу споживчих цін [20]. Але при 

цьому не передбачається коригування параметрів прожиткового мінімуму у разі 

фактичних відхилень фактичної динаміки ІСЦ від прогнозної. Крім того, закла-

дання лише 2% реального зростання прожиткового мінімуму при його двократ-

ному розриві з фактичним є дуже малим. З таким темпом для ліквідації розриву 

між зазначеними параметрами прожиткового мінімуму знадобиться 35 років.  

Дещо кращою є ситуація у найчисленнішому підсекторі домашніх господарств – 

підсекторі найманих працівників6. Тут рівень валового заощадження коливається 

трохи вище нуля, хоча у 2016 та 2019 рр. набув від’ємних параметрів (рис. 12).  

 

Рис. 12. Зміни реального ВНД, % до попереднього року, та рівня ВЗ у  

підсекторі найманих працівників (НП),  % до ВНД НП 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].  

Основною ресурсною складовою валового наявного доходу підсектора най-

маних працівників є оплата праці, частка якої у 2019 р. становила 90,9% їх ВНД 

                                                           
6 Наймані працівники – фізичні  особи, які відповідно до законодавства уклали письмовий або 

усний трудовий договір (контракт)  на  підприємстві, в установі та організації або у фізичної 

особи, про умови  праці та її оплату й отримують гарантовану винагороду за працю згідно з цим 

договором. 



Формування інституційних структурних детермінант …   

ISSN 1605 – 7988. Ekon. prognozuvannâ. 2021, № 3 49 

(табл. 3). Детальний розгляд зміни у інших позитивних, а також негативних 

складових ВНД найманих працівників дозволяє з'ясувати причини коливань їх 

рівня валового заощадження у підсекторному ВНД. 

Таблиця 3 

Складові ресурсів та витрат у підсекторі найманих працівників,  % ВНД 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].  

  

Показник 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Ресурси 

Валовий наявний  

дохід+капітальні  

трансферти 

103,7 100,1 100,1 100,0 100,2 100,1 101,1 100,2 100,8 

Валовий наявний 

дохід 
100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Оплата праці  

найманих  

працівників 

108,8 96,8 97,2 96,7 91,5 90,0 94,7 94,4 90,9 

Валовий прибуток, 

змішаний дохід 
8,3 12,0 11,9 12,7 13,3 10,8 13,1 11,9 11,6 

Сальдо доходів від 

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

Сальдо поточних 

трансфертів 
-8,9 -2,5 -3,4 -3,7 2,5 5,4 2,4 4,1 6,6 

Соціальні допомоги, 

крім допомог у  

натурі (О) 

15,9 18,5 16,2 18,1 18,0 13,2 11,2 12,5 13,3 

Інші поточні 

трансферти  
3,3 3,2 5,3 5,1 6,7 6,3 5,2 5,6 6,4 

Внески на соціальне 

страхування (С) 
-26,8 -22,8 -23,3 -23,0 -20,6 -13,3 -13,3 -13,5 -12,5 

Інші поточні 

трансферти  
-1,3 -1,3 -1,7 -3,9 -1,6 -0,8 -0,6 -0,5 -0,5 

Поточні податки на 

доходи, майно тощо 
-9,6 -8,5 -8,5 -8,9 -10,2 -8,0 -10,9 -10,7 -11,7 

Чисті капітальні  

трансферти 
3,7 0,1 0,1 0,0 0,2 0,1 1,1 0,2 0,8 

Використання 

Фактичне  

індивідуальне  

кінцеве споживання 

91,9 95,4 97,0 98,5 99,5 101,9 99,0 96,2 100,3 

Валове  

заощадження 
8,1 4,6 3,0 1,5 0,5 -1,9 1,0 3,8 -0,3 

Соціальні  

трансферти в 

натурі 

14,7 4,6 16,3 17,2 17,9 14,0 19,0 17,5 16,5 

Валове  

нагромадження  

основного капіталу 

1,0 1,3 1,5 1,3 1,2 1,3 1,4 1,1 1,2 

Зміна запасів  

матеріальних  

оборотних коштів 

0,2 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 

Чисте  

кредитування(+),  

чисте запозичення (–) 

10,6 3,5 1,5 0,1 -0,7 -2,7 0,8 2,9 -0,8 
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Так, у період з 2011–2019 рр. значно змінилася частка сальдо поточних 

трансфертів, яка у 2011 р. була від'ємною (мінус 8,9% ВНД), у 2016 р. на-

була позитивних параметрів (5,4% ВНД), а у 2019 р. зросла до 6,6%. Основ-

ною причиною таких змін стало зменшення частки внесків найманих праців-

ників на соціальне страхування з 26,7% у 2011 до 13,3% у 2016 р. та до 12,5% 

у 2019 р. (табл. 3). Це відбулося через зміни у стягненні ЄСВ у 2016 р.7. 

Прийняте рішення щодо зниження ставки ЄСВ вплинуло на зменшення внес-

ків на соціальне страхування з 20,6% у 2015 р. до 13,3% у 2016 р. 

Скасування 3,6% ЄСВ, що утримувалися із заробітних плат працівників, 

призвело до виникнення дисбалансу між витратами найманих працівників на 

поточні соціальні трансферти (що включають внески на соціальне страхування 

та інші поточні трансферти) та отриманими поточними соціальними трансфер-

тами (соціальні допомоги, крім допомог у натурі, та інші поточні трансферти). 

Наймані працівники перетворилися із чистих донорів поточних соціальних 

трансфертів на чистих реципієнтів, що у цьому підсекторі спостерігатися не 

повинно і потребує окремого дослідження. 

Щодо інших складових ВНД, то з табл. 3 видно, що частка валового прибутку 

змішаного доходу у ВНД найманих працівників була мінімальною у 2011 р. 

(8,3%) і максимальною у 2015 р. (13,3%) із подальшим падінням до 11,6% у 2019 р. 

Загалом валовий прибуток найманих працівників являє собою сполучення різних 

видів доходу і тому є змішаним доходом, який, крім доходу від виробництва жит-

лових послуг для власного використання, включає і доходи, отримані у результаті 

виробництва товарів та послуг для власного використання. Водночас збільшилася 

негативна складова ВНД, а саме – частка поточних податків на доходи, майно, яка 

змінилася з 9,6% у 2011 р. до 11,7% у 2019 р.  

У середньорічному обчисленні за період 2011–2019 рр. рівень валового зао-

щадження у найманих працівників становив лише 2%. Це свідчить про низькі 

доходи та інвестиційний потенціал більшості працюючих громадян України, 

що негативно впливає на відновленням попиту найманих працівників на житло.  

Державний вплив на заробітну плату найманих працівників здійснюється 

головним чином через підвищення мінімальної заробітної плати та посадових 

окладів у бюджетній сфері. У 2021 р. перші 11 місяців мінімальна заробітна 

плата становитиме 6000 грн, а у грудні має бути підвищена до 6500 грн, відпо-

відно за 2021 р. середньозважений рівень зросте на 25,5%, що вищий за прог-

нозований індекс споживчих цін (грудень до грудня – 107,3%) [21]. Хоча, зва-

жаючи на те, що у липні поточного року проти грудня попереднього року ІСЦ 

становив 106,5% [22], то є висока вірогідність, що  у грудні ІСЦ вийде за межі 

прогнозованого рівня, але все одно буде меншим за зростання мінімальної за-

робітної плати. Відповідно до Бюджетної декларації на 2022–2024 роки у 

2022 р. середньозважений рівень мінімальної заробітної плати зросте на 

                                                           
7 З 01.01.2016 р законодавчо запроваджено єдину зменшену ставку 22  % і підвищено мак-

симальну базу нарахування до 25 мінімальних заробітних плат. Водночас було скасовано 

3,6% ЄСВ, що утримувалися із зарплати працівників. 
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8,4%, а ІСЦ до грудня попереднього року – на 6,2%, у 2023 р., відповідно, – 

на 9,6% (ІСЦ на 5,3%); у 2024 р. – на 6,8% (ІСЦ – на 5%) [див. 16]. Тобто і 

тут заплановано реальне зростання мінімальної заробітної плати, але лише 

у разі, якщо фактична динаміка ІСЦ не перевищуватиме планові параметри.  

Порівняно із підсектором найманих працівників у підсекторі самостійно 

зайнятих працівників8 ситуація із рівнем валового заощадження докорінно 

відрізняється (рис. 13). Тут за період 2011–2019 рр. середньорічний рівень 

ВЗ становив близько 42% підсекторного ВНД, або 4,6% загального ВНД.  

Тобто у самостійно зайнятих працівників (СЗП) постійно формується ве-

ликий розрив між валовим наявним доходом та споживчими витратами, що 

перетворює цей підсектор на більш кредито- та інвестиційно спроможний. 

З 2015 р. по 2019 р. валове заощадження підсектора самостійно зайнятих 

працівників за своїми обсягами постійно перевищує обсяг загального валового 

заощадження усього сектора домашніх господарств і в 3,7 раза – номінальні об-

сяги валового заощадження роботодавців. Попри це такий інвестиційний ре-

сурс не стає повноцінним джерелом для національних інвестицій.  

 

Рис. 13. Зміни реального ВНД, % до попереднього року та рівня ВЗ у  

підсекторі самостійно зайнятих працівників (СЗП), у % до ВНД СЗП 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].   

                                                           
8 Самостійно зайняті працівники (фізичні особи, які працюють на себе) – це особи, які здійснюють 

трудову діяльність на самостійній основі, без залучення постійних найманих працівників. Роботодав-

ці та самостійно  зайняті особи володіють засобами виробництва, несуть відповідальність за вироб-

лену продукцію й отримують змішаний доход, який поєднує компенсацію за власну працю та дохід 

на вкладений капітал. Крім того, цей підсектор включає безкоштовно працюючих членів домогоспо-

дарства. До них відносяться особи, які працюють без оплати праці разом з іншими членами домогос-

подарства, що очолює родич. За свою роботу вони отримують частину сукупного доходу домогоспо-

дарства в опосередкованому вигляді для кінцевого споживання. 
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Рис. 14. Зміни реального ВНД, % до попереднього року та рівня ВЗ у  

підсекторі роботодавців (РД), у % до ВНД РД 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1]. 

За період 2011–2019 рр. співвідношення між ВНОК та ВЗ у цьому підсек-

торі у середньорічному обчисленні становило лише 14,5%. Тобто валове зао-

щадження самостійно зайнятих працівників лише частково трансформується у 

валове нагромадження капіталу в самому підсекторі та переважно стає пасив-

ним фінансовим ресурсом у формі заощаджень фізичних осіб – підприємців на 

депозитних рахунках у банківській системі, де їх обсяг коливається близько 

позначки 7% від загального обсягу депозитів домашніх господарств (розрахо-

вано на базі даних НБУ) [23], або через купівлю цінних паперів, наприклад 

ОВДП, але найбільше конвертується в іноземну готівку.   

Ще кращою, з огляду на рівень валового заощадження, видається ситуація 

із рівнем ВЗ у підсекторі роботодавців, де він досягав 74,5% ВНД роботодавців 

у 2012 р. (рис. 14, табл. 4), а у середньорічному обчисленні за період 2012–

2019 рр. становив, відповідно, 62%. 

Таблиця 4 

Складові ВНД та його використання у підсекторі роботодавців, % 

Показник 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Ресурси 

Валовий  

наявний дохід 
100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Оплата праці 

найманих  

працівників 

8,4 17,5 17,3 27,9 17,5 15,6 17,1 14,5 30,7 
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Закінчення таблиці 4 

Валовий  

прибуток,  

змішаний дохід 

56,7 46,1 53,1 79,4 74,4 56,4 75,3 76,4 94,0 

Сальдо доходів 

від власності 
29,8 37,7 35,6 47,0 43,7 78,2 47,7 47,8 34,3 

Сальдо  

поточних  

трансфертів 

6,2 -0,2 -4,5 -50,8 -32,3 -35,5 -25,8 -24,5 -42,4 

Соціальні  

допомоги, крім 

допомог  

у натурі (Р) 

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

Інші поточні 

трансферти (Р) 
1,0 0,9 1,7 1,8 1,0 6,2 6,6 5,7 5,5 

Внески на  

соціальне  

страхування (С) 

-3,2 -9,5 -12,4 -18,6 -14,3 -7,1 -9,1 -6,5 -26,3 

Інші поточні 

трансферти (С) 
-0,8 -0,9 -1,7 -39,9 -23,1 -40,1 -24,5 -29,6 -27,0 

Поточні податки 

на доходи, майно 

тощо 

-1,1 -1,1 -1,5 -3,5 -3,3 -14,8 -14,3 -14,1 -16,6 

Використання 

Фактичне  

індивідуальне 

кінцеве  

споживання 

29,7 24,5 27,2 47,7 37,9 43,0 33,9 45,0 55,5 

Валове  

заощадження 
70,3 75,5 72,8 52,3 62,2 57,0 66,1 55,0 44,5 

Соціальні  

трансферти в  

натурі 

3,1 3,2 4,0 8,5 7,0 10,2 8,9 7,3 7,6 

Валове  

нагромадження 

основного  

капіталу 

6,5 5,0 6,8 8,4 6,6 17,7 13,6 10,2 9,7 

Чисте кредиту-

вання(+), чисте 

запозичення (–) 

63,9 70,5 65,6 43,0 53,0 38,5 52,7 44,3 34,5 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1]. 

Але і у роботодавців отриманий інвестиційний ресурс у вигляді валового 

заощадження теж капіталізується недостатньо. За зазначений період валове 

заощадження роботодавців капіталізувалося лише на 16%, а надлишок ре-

сурсів – чисте кредитування – становило 51,8% у середньорічному обчис-

ленні. Тобто роботодавці, так само, як і самостійно зайняті працівники, хоч 

і заробляли інвестиційний ресурс у вигляді ВЗ, проте не ставали повноцін-

ними учасниками інвестування економіки. 

За даними фінансових рахунків, упродовж 2017–2019 рр. у секторі домаш-

ніх господарств відбувся приріст фінансових активів у вигляді готівкових гро-

шей та депозитів на 254,9 млрд грн [див. 1]. Водночас за даними НБУ приріст 

секторних депозитів становив 131,5 млрд грн [23]. Тобто за три роки  приріст 
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готівки становив 123,5 млрд грн (включаючи готівку у іноземній валюті у грив-

невому еквіваленті), що становить майже половину "недокапіталізованих" зао-

щаджень (чистого кредитування) двох підсекторів – самостійно зайнятих пра-

цівників та роботодавців. Це засвідчує вкрай неефективне використання зао-

щаджень цих підсекторів. 

Звідси хоча високі рівні ВЗ у підсекторах самостійно зайнятих працівни-

ків та роботодавців і формують потенційний інвестиційний ресурс у секторі 

домашніх господарств, але їх участь у інвестиційних процесах  залишається 

слабкою. У структурі секторного ВНД найвищу позицію займають наймані 

працівники, але їх рівень ВЗ є занизьким. 

Частка найманих працівників у ВНД сектора домашніх господарств є най-

вагомішою і зросла з 53,6 до 63,9% (рис. 15). А разом із одержувачами доходу 

від власності та трансфертів у 2011–2019 рр. у середньорічному обчисленні 

становила 83%. Підвищення частки ВНД найманих працівників  пов'язане із 

більш високими (порівняно із іншими підсекторами домашніх господарств) 

темпами зростання реального ВНД. Попри це  рівень  ВНОК у зазначеному 

підсекторі залишився низьким, віддзеркалюється у буксуванні житлового бу-

дівництва. Крім того, серед найманих працівників є ті, хто  допомагає своїм 

родичам – непрацюючим пенсіонерам. Відповідно ця частка витрат скорочує 

їх валове заощадження. Тобто у секторі домашніх господарств два найслаб-

кіших з огляду на рівень ВЗ підсектори домінують за часткою ВНД, а підсек-

тори, більш сильні за рівнем ВЗ, проявляють низьку інвестиційну активність, 

що негативно впливає на рівень ВЗ загалом. 

 

Рис. 15. Розподіл ВНД сектора домашніх господарств між 

підсекторами,  % 

Джерело: розраховано автором на базі даних ДССУ [1].  
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Падіння рівня валового заощадження до 10,9% ВНД у 2020 р. зумовили 

зміни, що відбулися у розподілі ВНД у розрізі інституційних секторів еконо-

міки та у розрізі підсекторів сектора нефінансових корпорацій та сектора до-

машніх господарств з 2015 р. Продовження падіння ВЗ на початку 2021 р. сиг-

налізує про загрози ще більшого звуження обороту відтворення ВВП до ниж-

чого за необхідний рівня для простого відтворення виробництва, що у перспек-

тиві загрожує згортанням виробництва. 

Висновки 

Підняття тарифів у 2015 р. стрибкоподібно підвищило рівень ВЗ підсектора 

державних нефінансових корпорацій та підсектора нефінансових корпорацій 

під іноземним контролем, але на рік звелося майже до нуля у приватних нефі-

нансових корпорацій. Це  негативно вплинуло на рівень  ВНОК та приріст чис-

того запозичення у підсекторі приватних нефінансових корпорацій  із подаль-

шим зростанням витрат на їх обслуговування.  

Водночас тарифний шок в умовах відсутності адекватного підвищення со-

ціальних стандартів призвів до двократного розриву між їх законодавчо вста-

новленими та фактичними параметрами. Відповідно фактичний прожитковий 

мінімум удвічі  перевищив законодавчо встановлений. Тобто з 2015 р. держав-

ні соціальні гарантії, що мають забезпечити рівень життя відповідних катего-

рій громадян, не нижчий за фактичний прожитковий мінімум (ФПМ), де-факто 

припинили виконувати свою функцію.  

Найбільш уразливим виявився підсектор одержувачів доходу від власності та 

трансфертів, який вивів рівень своїх заощаджень у глибоке від'ємне поле, що ра-

зом із падінням рівня ВЗ у найманих працівників негативно вплинуло на рівень 

ВЗ як у секторі домашніх господарств, так і в економіці загалом. 

Наближення соціальних стандартів до їх фактичних рівнів передбачається 

у бюджетній декларації на 2022–2024 роки, але із темпом, що відтермінує лік-

відацію зазначеного розриву на 35 років. Насправді для скорішого вирішення 

цієї проблеми необхідно забезпечити щорічне  зростання реального прожитко-

вого мінімуму із середньорічними темпами 8,5%.  

З 2015 р. державна тарифна політика на тлі слабкої соціальної політики пере-

кроїла усе полотно розподілу доходів у країні – як між підсекторами нефінансових 

корпорацій, так і між підсекторами домашніх господарств, що з 2016 р. ство-

рило тренд падіння рівня ВЗ по економіці загалом і перетворило економіку Ук-

раїни на економіку бідності, особливо в сегменті найменш захищених верств – 

непрацюючих пенсіонерів. 

Високі рівні ВЗ у підсекторі самостійно зайнятих працівників та підсекторі ро-

ботодавців хоч і роблять позитивний внесок у ВЗ сектора домашніх господарств, 

проте їх роль залишається пасивною, оскільки лише мала частина  валового зао-

щадження капіталізується. Важливим ресурсом для інвестування економіки мо-

жуть стати готівкові заощадження населення (які по суті виведені з обороту), тому 

доцільно розглянути можливості випуску гарантованих державою цільових облі-

гацій під цілі розвитку через спеціально створені інституції розвитку. 
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Для підвищення рівня ВЗ у секторі нефінансових корпорацій найбільшої 

уваги потребує підсектор приватних нефінансових корпорацій, оскільки він є 

головним інвестором в економіці, але наразі – через перманентні шокові 

впливи на рівень його валового прибутку і валового заощадження – різко змен-

шив свою інвестиційну активність. Головними негативними чинником падіння 

підсекторного ВЗ є періодичне зниження рівня валового прибутку та відплив 

доходу по каналу доходів від власності головним чином через накопчені борги 

та високу вартість їх обслуговування. Через цей канал "втікає" ресурс, еквіва-

лентний понад половині валового наявного доходу приватних нефінансових 

корпорацій. Тому за умови зменшення витрат на обслуговування боргів рівень 

ВЗ підсектора приватних нефінансових корпорацій може суттєво підвищитися. 

Звідси розширення кредитування приватних нефінансових корпорацій шляхом 

створення інституцій розвитку (це можуть бути як спеціально створені фонди, 

так і діючі високоефективні та надійні банківські установи), а також зниження 

облікової ставки та розширення монетарної бази дозволить зменшити їх втрати 

на обслуговування боргів і  підвищити рівень ВЗ. Щорічне зниження ставок по 

депозитах створює підґрунтя для зниження ставок за кредитами, але це потре-

бує змін у  політиці НБУ у напрямі зменшення розривів між вартістю депозитів 

та кредитів, що може розгорнути запозичення нефінансових корпорацій із зов-

нішніх ринків на внутрішній.  

Державна фінансова підтримка  малого та середнього бізнесу в умовах ка-

рантину шляхом реалізації та удосконалення державної програми "Доступні 

кредити 5–7–9%" чинила певний вплив на розширення кредитування МСБ у 

2020 р. та 2021 р., але залучення до кредитування суб'єктів господарювання 

значно відстає від кількості заявок на участь у програмі. 

З метою запобігання значних коливань у структурі ВДВ із періодичним витіс-

ненням частки валового прибутку з боку оплати праці, доцільно  більш обґрунто-

вано підходити до  підвищення параметрів мінімальної заробітної плати, а саме – 

закладати  її щоквартальне підвищення із урахуванням прогнозу інфляції. У мето-

дичному плані рекомендація: при прогнозуванні рівня валового заощадження не-

фінансових корпорацій поряд із іншими детермінантами враховувати заплановані 

зміни у параметрах мінімальної заробітної плати. 

Загалом аналіз зазначених вище ендогенних макроструктурних змін у еко-

номіці України із провалом у рівні ВЗ та збіднінням найуразливіших верств 

населення показав, що "шокова тарифна терапія" не спрацювала ані на користь 

інвесторам, ані на користь населення. 
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Iryna Kriuchkova9 

FORMATION OF INSTITUTIONAL STRUCTURAL 

DETERMINANTS OF ENDOGENOUS INFLUENCE ON THE 

LEVEL OF GROSS SAVING IN UKRAINE 

The article analyzes domestic institutional structural determinants 

of gross saving (GS) in Ukraine in order to identify the causes of the 

critical decline in GS and, accordingly, in gross fixed capital formation 

(GFCF) in 2019-2021. The diagnosis was made based on indicators of 

annual and quarterly national accounts of Ukraine with the definition 

of positive and negative factors influencing GS by institutional sectors, 

as well as subsectors of nonfinancial corporations and households. 

This approach made it possible to reveal the hidden causes of the 

decline in gross saving in Ukraine, as well as the decline in GS 

capitalization and the deep investment crisis in 2020. The author 
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shows that the shock tariff increase in 2015 provoked a significant 

redistribution of income and savings between the institutional sectors 

and their subsectors. It is found that of all structural determinants, 

fluctuations in the level of GS in the subsector of private nonfinancial 

corporations are most affected by the changes in the share of gross 

operating surplus, (GOS) and by the large-scale outflow of financial 

resources through the property income channel, which varies closely 

depending on the growth of borrowing. These fluctuations are also 

affected by zero and abrupt cycles in raising the minimum wage. At 

the same time, it is proved that the inconsistency of the government's 

tariff and social policies created a two-fold gap between the statutory 

social standards and their actual level, which led to significant decline 

in living standards, especially for the recipients of property income and 

transfer incoms, turning them into chronic negative borrowers with 

negative gross saving. This had a negative impact on the GS of the 

whole household sector. 

Deepening the analysis to the level of GS structural determinants of 

the households subsectors shows that the high levels of GS in the 

subsector of self-employed workers and the subsector of employers do 

not correspond to the low levels of their gross fixed capital formation, 

i.e. a significant share of GS of these subsectors does not become a full 

source of national investment. 

The author outlines the directions for desired changes in the 

structural determinants of endogenous impact on the GS level in the 

household sector and proposes  a number of government measures 

that could positively affect the distribution of income between the 

institutional sectors and subsectors and, accordingly, the level of GS10. 

Keywords: structural determinants, level of gross saving, gross 

disposable income, institutional sectors of the economy, subsectors of 

the household sector, subsectors of the nonfinancial corporations 

sector, gross fixed capital formation, social standards 
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