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СтруктураСтруктура пенсійноїпенсійної системисистеми
I I рівеньрівень::
–– державнедержавне управлінняуправління
–– НефондованаНефондована системасистема поточнихпоточних виплатвиплат ((солідарнасолідарна
системасистема) ) 

–– тритри установиустанови соціальногосоціального забезпеченнязабезпечення
–– обовобов’’язковіязкові внескивнески, , можливістьможливість добровільнихдобровільних внесківвнесків

III III –– додатковедодаткове недержавненедержавне пенсійнепенсійне
забезпеченнязабезпечення
–– продуктипродукти пенсійногопенсійного типутипу компанійкомпаній ізіз страхуваннястрахування
життяжиття

–– виплативиплати пенсійногопенсійного типутипу зз установустанов тата благодійнихблагодійних
організаційорганізацій

–– відсутністьвідсутність регульованогорегульованого ринкуринку недержавнихнедержавних пенсійпенсій

СтруктураСтруктура державноїдержавної пенсійноїпенсійної системисистеми
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НавіщоНавіщо реформуватиреформувати
соціальнесоціальне забезпеченнязабезпечення??

ДефіцитДефіцит бюджетубюджету установустанов соціальногосоціального забезпеченнязабезпечення
перевищуєперевищує 3% 3% ВНПВНП
(~ $6 (~ $6 млрдмлрд. . доларівдоларів))
НизькийНизький рівеньрівень охопленняохоплення іі недостатнійнедостатній розміррозмір
виплатвиплат
МожливістьМожливість достроковогодострокового виходувиходу нана пенсіюпенсію ((жінкижінки ––
38, 38, чоловікичоловіки –– 43)43)
СлабкаСлабка залежністьзалежність розмірурозміру виплатвиплат відвід сплаченихсплачених
внесківвнесків
НизькийНизький рівеньрівень збираннязбирання внесківвнесків
ОрганізаційніОрганізаційні недолікинедоліки
НизькаНизька якістьякість обслуговуванняобслуговування

ЯкЯк реформуватиреформувати соціальнесоціальне забезпеченнязабезпечення? ? 
(1(1--йй етапетап: : параметричнапараметрична реформареформа))

ПідвищенняПідвищення мінімальногомінімального пенсійногопенсійного вікувіку додо 58/60 58/60 
роківроків ((жж//чч))
ЗбільшенняЗбільшення періодівперіодів сплатисплати внесківвнесків тата підвищенняпідвищення
ставкиставки внесківвнесків
ЗбільшенняЗбільшення обмеженняобмеження нана заробітокзаробіток, , зз якогоякого
сплачуютьсясплачуються внескивнески зз 120 120 додо 600 600 доларівдоларів СШАСША
ПереглядПерегляд порядкупорядку обчисленняобчислення розміріврозмірів пенсійпенсій
КоефіцієнтКоефіцієнт заміщеннязаміщення зменшитьсязменшиться
СтрахуванняСтрахування попо безробіттюбезробіттю ((тількитільки працівниківпрацівників))
ЗаходиЗаходи щодощодо скороченняскорочення вартостівартості медичногомедичного
страхуваннястрахування
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ЯкЯк реформуватиреформувати соціальнесоціальне забезпеченнязабезпечення? ? 
(2 (2 стадіястадія: : інституціональнаінституціональна реформареформа))
РеорганізаціяРеорганізація установустанов соціальногосоціального забезпеченнязабезпечення
РозмежуванняРозмежування виплатвиплат заза медичниммедичним іі пенсійнимпенсійним страхуваннямстрахуванням
ОптимізаціяОптимізація адміністративногоадміністративного управлінняуправління соціальнимсоціальним
забезпеченнямзабезпеченням
РеорганізаціяРеорганізація соціальноїсоціальної допомогидопомоги
ЗаходиЗаходи зз підвищенняпідвищення рівніврівнів охопленняохоплення тата збираннязбирання внесківвнесків
СтворенняСтворення центральноїцентральної базибази данихданих іі присвоєнняприсвоєння персональнихперсональних
ідентифікаційнихідентифікаційних номерівномерів
КонтрольКонтроль заза рівнемрівнем витратвитрат вв охороніохороні здоровздоров’’яя
СтандартизаціяСтандартизація системисистеми бухгалтерськогобухгалтерського облікуобліку
РеорганізаціяРеорганізація службислужби зайнятостізайнятості
ЗапровадженняЗапровадження додатковогододаткового недержавногонедержавного пенсійногопенсійного
забезпеченнязабезпечення

ПопередніПопередні результатирезультати

ШвидкеШвидке покращанняпокращання фінансовоїфінансової станустану ((тобтотобто
перевищенняперевищення надходженьнадходжень наднад видаткамивидатками уу
державнійдержавній пенсійнійпенсійній системісистемі))
ЗабезпеченняЗабезпечення дотриманнядотримання законодавствазаконодавства
ПомітнеПомітне покращанняпокращання якостіякості обслуговуванняобслуговування
ПосиленняПосилення тенденційтенденцій інституціональноїінституціональної
децентралізаціїдецентралізації
НадходженняНадходження додо ФондФонд страхуваннястрахування попо безробіттюбезробіттю
перевищилиперевищили 1,3 1,3 млрдмлрд. . доларівдоларів заза 17 17 місяцівмісяців
ПрийнятоПрийнято законзакон пропро недержавненедержавне пенсійнепенсійне
забезпеченнязабезпечення
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ПрогнозПрогноз динамікидинаміки дефіцитудефіциту бюджетубюджету установустанов
соціальногосоціального забезпеченнязабезпечення післяпісля реформиреформи
((уу порівнянніпорівнянні зізі сценаріємсценарієм відсутностівідсутності реформиреформи))

ФІНАНСОВИЙ ЕФЕКТ ПРИЙНЯТТЯ ЗАКОНУ ПРО РЕФОРМУ СОЦІАЛЬНОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
(дефіцит у відсотках ВНП)
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ОсновніОсновні характеристикихарактеристики недержавногонедержавного
пенсійногопенсійного забезпеченнязабезпечення

ПовністюПовністю фондованафондована системасистема зз визначенимивизначеними внескамивнесками
ІндивідуальніІндивідуальні рахункирахунки
ПенсійніПенсійні планиплани недержавнихнедержавних пенсійнихпенсійних фондівфондів
ДобровільнаДобровільна участьучасть
ЄЄ додатковимдодатковим додо державноїдержавної системисистеми соціальногосоціального
забезпеченнязабезпечення
ДатаДата запровадженнязапровадження: 7 : 7 жовтняжовтня 2001 2001 рр..
ОкремимиОкремими нормативниминормативними актамиактами регулюютьсярегулюються питанняпитання::
–– створеннястворення іі функціонуванняфункціонування надавачівнадавачів послугпослуг пенсінимпенсіним фондамфондам
–– пенсійнихпенсійних контрактівконтрактів
–– діяльностідіяльності посередниківпосередників
–– діяльностідіяльності пенсійнихпенсійних інвестиційнихінвестиційних фондівфондів
ПершіПерші пенсійніпенсійні контрактиконтракти укладатимутьсяукладатимуться уу другійдругій
половиніполовині 2002 2002 рр..

ЧомуЧому індивідуальнііндивідуальні рахункирахунки??
ПеревагиПереваги

•• НовіНові фінансовіфінансові установиустанови сприяютьсприяють прироступриросту
заощадженьзаощаджень

•• ГнучкістьГнучкість уу прийняттіприйнятті політичнихполітичних рішньрішнь
•• АктуарнаАктуарна рівновагарівновага міжміж виплатамивиплатами тата внескамивнесками
•• МожливістьМожливість виборувибору схемисхеми зз бажанимбажаним длядля учасникаучасника
співвідношеннямспіввідношенням міжміж ризикомризиком іі прибуткомприбутком

•• ПерсональнаПерсональна відповідальністьвідповідальність іі відчуттявідчуття власностівласності
учасникаучасника

•• МобільністьМобільність учасниківучасників закріпленнязакріплення їхніхїхніх правправ
•• УправлінняУправління фондамифондами недержавнимнедержавним секторомсектором
•• ВисокаВисока норманорма реальногореального прибуткуприбутку порівнянопорівняно зз
державноюдержавною пенсійноюпенсійною системоюсистемою

•• ЗаохоченняЗаохочення трудовоїтрудової діяльностідіяльності тата заощадженьзаощаджень
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ЧомуЧому індивідуальнііндивідуальні рахункирахунки??
НедолікиНедоліки

•• ВисокіВисокі адміністративніадміністративні витративитрати
•• ВисокаВисока мінливістьмінливість рівнярівня пенсійнихпенсійних виплатвиплат
•• ВідсутністьВідсутність функціїфункції перерозподілуперерозподілу
доходівдоходів

•• СкороченняСкорочення надходженнянадходження додатковихдодаткових
внесківвнесків додо системисистеми соціальногосоціального
забезпеченнязабезпечення

•• НеобхідністьНеобхідність детальногодетального регулюваннярегулювання

ГоловніГоловні характеристикихарактеристики недержавногонедержавного
пенсійногопенсійного забезпеченнязабезпечення

ДобровільністьДобровільність
ПенсійніПенсійні виплативиплати
ІндивідуальніІндивідуальні рахункирахунки
ПенсійніПенсійні інвестиційніінвестиційні фондифонди
ІндивідуальнийІндивідуальний вибірвибір
СпеціалізаціяСпеціалізація
ОплатаОплата послугпослуг
ПрозорістьПрозорість
ПодатковіПодаткові пільгипільги
ЕфективністьЕфективність наглядунагляду
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ГоловніГоловні особливостіособливості::
ДобровільністьДобровільність

ПравоПраво нана участьучасть маємає будьбудь--якаяка дієздатнадієздатна
особаособа ((уу віцівіці 18 18 роківроків чичи більшебільше))
СплатаСплата роботодавцямироботодавцями добровільнихдобровільних
внесківвнесків нана своїхсвоїх працівниківпрацівників
ВідсутністьВідсутність встановленоговстановленого мінімальногомінімального чичи
максимальногомаксимального розмірурозміру внескувнеску
МожливістьМожливість призупиненняпризупинення сплатисплати внесківвнесків
учасникамиучасниками ((можеможе тягтитягти заза собоюсобою змінузміну
умовумов контрактуконтракту))

ГоловніГоловні особливостіособливості::
ПенсійніПенсійні виплативиплати

ЗвичайніЗвичайні умовиумови виходувиходу нана пенсіюпенсію::
–– віквік 56 56 роківроків
–– мінімуммінімум 10 10 роківроків страховогострахового стажустажу

МожливістьМожливість страхуваннястрахування нана випадоквипадок смертісмерті
тата втративтрати працездатностіпрацездатності
ПриПри досягненнідосягненні пенсійногопенсійного вікувіку ––
отриманняотримання накопиченоїнакопиченої сумисуми уу форміформі
одноразовоїодноразової виплативиплати абоабо ануїтетуануїтету
ДостроковеДострокове зняттязняття коштівкоштів підпадаєпідпадає підпід
вищувищу ставкуставку оподаткуванняоподаткування
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ГоловніГоловні особливостіособливості::
ІндивідуальніІндивідуальні рахункирахунки

ІндивідуальніІндивідуальні пенсійніпенсійні планиплани
ОкреміОкремі рахункирахунки длядля кожногокожного зз учасниківучасників
МожливістьМожливість відкриттявідкриття більшбільш, , ніжніж одногоодного
рахункурахунку –– уу тійтій самійсамій абоабо іншійіншій пенсійнійпенсійній
компаніїкомпанії
ВступнийВступний внесоквнесок припри відкриттівідкритті новогонового
рахункарахунка
СплатаСплата роботодавцямироботодавцями внесківвнесків нана
індивідуальнііндивідуальні рахункирахунки

ГоловніГоловні особливостіособливості::
ПенсійніПенсійні взаємнівзаємні фондифонди

СтворюютьсяСтворюються пенсійнимипенсійними компаніямикомпаніями длядля учасниківучасників
недержавнихнедержавних пенсійнихпенсійних системсистем
ВідкритіВідкриті фондифонди
НаявністьНаявність принаймніпринаймні трьохтрьох фондівфондів зз різнимрізним складомскладом
ризиківризиків
ПочатковийПочатковий розміррозмір трьохтрьох фондівфондів припри створенністворенні
становитьстановить нене 1/20 1/20 сплаченогосплаченого капіталукапіталу пенсійноїпенсійної
компаніїкомпанії
ЗаконодавчеЗаконодавче розмежуваннярозмежування активівактивів
ЗберіганняЗберігання активівактивів фондуфонду уу форміформі ціннихцінних паперівпаперів
банківськоюбанківською установоюустановою--зберігачемзберігачем
КількісніКількісні обмеженняобмеження нана інвестиційніінвестиційні інструментиінструменти уу
кожномукожному фондіфонді
ЗаборонаЗаборона гарантуватигарантувати нормунорму прибуткуприбутку
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ГоловніГоловні особливостіособливості::
ІндивідуальнійІндивідуальній вибірвибір

ПерехідПерехід зз одногоодного пенсійногопенсійного взаємноговзаємного фондуфонду додо
іншогоіншого::
–– правоправо змінюватизмінювати розподілрозподіл внесківвнесків поміжпоміж фондамифондами
–– безпосереднійбезпосередній контрольконтроль заза інвестиціямиінвестиціями
–– відчуттявідчуття власникавласника
ПерехідПерехід зз одноїодної пенсійноїпенсійної компаніїкомпанії додо іншоїіншої::
–– разраз нана рікрік
–– вищавища якістьякість обслуговуванняобслуговування тата більшібільші прибуткиприбутки завдякизавдяки
конкуренціїконкуренції

–– збільшеннязбільшення маркетинговихмаркетингових тата адміністративнихадміністративних витратвитрат
ПерехідПерехід зз одногоодного пенсійногопенсійного плануплану додо іншогоіншого
–– нана умовахумовах пенсійнихпенсійних контрактівконтрактів
–– разраз нана рікрік

ГоловніГоловні особливостіособливості::
СпеціалізаціяСпеціалізація

ПенсійніПенсійні компаніїкомпанії
КомпаніїКомпанії зз управлінняуправління портфелямипортфелями
ЄдинийЄдиний банкбанк--зберігачзберігач
ПосередникиПосередники тата агентиагенти
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ГоловніГоловні особливостіособливості:: СпеціалізаціяСпеціалізація
((пенсійнапенсійна компаніякомпанія))

НоваНова фінансовафінансова установаустанова, , щощо спеціалізуєтьсяспеціалізується уу пенсійномупенсійному бізнесібізнесі
ПочатковийПочатковий сплаченийсплачений капіталкапітал принаймніпринаймні ~$6 ~$6 млнмлн. (. (іі додатковододатково
~$6 ~$6 маємає бутибути сплаченосплачено протягомпротягом 3 3 роківроків) ) 
51% 51% акційакцій уу власностівласності установустанов, , якіякі діютьдіють уу фінансовомуфінансовому секторісекторі
НаявністьНаявність відповідноговідповідного технічноготехнічного забезпеченнязабезпечення ефективноїефективної тата
сталостало високависока якістьякість обслуговуванняобслуговування
МіцнаМіцна фінансовафінансова структураструктура, , здатназдатна компенсуватикомпенсувати початковупочаткову
напруженістьнапруженість зз капіталомкапіталом
ОбовОбов’’язковоязково –– наявністьнаявність ліцензіїліцензії нана провадженняпровадження діяльностідіяльності уу
сферісфері пенсійногопенсійного страхуваннястрахування, , необовнеобов’’язковоязково –– уу сферісфері
страхуваннястрахування життяжиття тата індивідуальногоіндивідуального страхуваннястрахування відвід нещаснихнещасних
випадківвипадків
ФункціїФункції ліцензуванняліцензування виконуютьсявиконуються ПідсекретаріатомПідсекретаріатом
КазначействаКазначейства
ВідсутністьВідсутність дискримінаціїдискримінації попо відношеннювідношенню додо іноземнихіноземних компанійкомпаній

ГоловніГоловні особливостіособливості:: СпеціалізаціяСпеціалізація
((компаніякомпанія зз управлінняуправління портфелямипортфелями))

ФункціїФункції регулюваннярегулювання іі наглядунагляду виконуєвиконує РадаРада зз наглядунагляду
заза ринкомринком капіталукапіталу
ЗдійснюєЗдійснює управлінняуправління активамиактивами фізичнихфізичних іі юридичнихюридичних
осібосіб
УкладаєУкладає контрактиконтракти зз пенсійнимипенсійними компаніямикомпаніями
ВідповідаєВідповідає заза активнеактивне управлінняуправління активамиактивами пенсійнихпенсійних
взаємнихвзаємних фондівфондів уу відповідностівідповідності зз політикоюполітикою пенсійноїпенсійної
компаніїкомпанії щодощодо управлінняуправління пенсійнимпенсійним фондомфондом
МожливістьМожливість укладанняукладання контрактівконтрактів пропро управлінняуправління
активамиактивами різнихрізних фондівфондів зз кількомакількома компаніямикомпаніями зз
управлінняуправління портфелямипортфелями
ДинамічніДинамічні тата конкурентніконкурентні ринкиринки



12

ГоловніГоловні особливостіособливості:: СпеціалізаціяСпеціалізація
((єдинийєдиний банкбанк--зберігачзберігач))

ЗберіганняЗберігання активівактивів фондівфондів
РозрахункиРозрахунки попо угодахугодах купівлікупівлі--продажупродажу активівактивів
фондівфондів
КонтрольКонтроль вартостівартості одиниціодиниці активівактивів фондуфонду
КонтрольКонтроль заза дотриманнямдотриманням кількіснихкількісних обмеженьобмежень уу
портфеляхпортфелях фондівфондів
КонтрольКонтроль заза операціямиопераціями фондівфондів
ВиконанняВиконання переказнихпереказних іі платіжнихплатіжних дорученьдоручень
фондівфондів
НаданняНадання щоденноїщоденної інформаціїінформації пропро операціїоперації тата
активиактиви фондуфонду

ГоловніГоловні особливостіособливості:: СпеціалізаціяСпеціалізація
((посередникипосередники тата агентиагенти))

спеціальнаспеціальна ліцензіяліцензія нана провадженняпровадження
посередницькоїпосередницької діяльностідіяльності
залученнязалучення додо рекламиреклами, , маркетингумаркетингу іі продажупродажу
пенсійнихпенсійних продуктівпродуктів учасникамучасникам будьбудь--якоїякої фізичноїфізичної
особиособи: : 
–– агентівагентів, , брокерівброкерів, , безпосередніхбезпосередніх агентівагентів зз
продажупродажу, , персоналперсонал банківбанків тощотощо

ВимогиВимоги додо агентівагентів тата посередниківпосередників
–– певнийпевний мінімальниймінімальний рівеньрівень освітиосвіти
–– стандартистандарти обсягуобсягу знаньзнань
–– успішнеуспішне складенняскладення іспитуіспиту нана зайняттязайняття посередницькоюпосередницькою
діяльністюдіяльністю

–– відповідністьвідповідність вимогамвимогам длядля отриманняотримання ліцензіїліцензії
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ГоловніГоловні особливостіособливості::
ОплатаОплата послугпослуг

–– ВсіВсі абоабо частиначастина видіввидів оплатиоплати зазначаютьсязазначаються уу контрактахконтрактах
–– ВступнийВступний внесоквнесок::

заза кожнийкожний індивідуальнийіндивідуальний рахунокрахунок
нене більшебільше встановленоївстановленої закономзаконом мінімальноїмінімальної місячноїмісячної заробітноїзаробітної
платиплати (~ $120)(~ $120)
сплачуєтьсясплачується уу розстрочкурозстрочку протягомпротягом одногоодного рокуроку

–– ОплатаОплата адміністративнихадміністративних послугпослуг::
додо 8% 8% зз кожногокожного внескувнеску
відрахуваннявідрахування фіксованоїфіксованої сумисуми зз загальнихзагальних активівактивів, , алеале нене більшебільше
1/6 1/6 встановленоївстановленої закономзаконом мінімальноїмінімальної місячноїмісячної заробітноїзаробітної платиплати
(~ $20) (~ $20) нана рікрік
деталізаціядеталізація видіввидів оплатиоплати

–– ОплатаОплата послугпослуг зз управлінняуправління активамиактивами::
нана щоденнійщоденній основіоснові
якяк часткачастка загальнихзагальних активівактивів уу фондахфондах
додо 0,01% 0,01% вартостівартості активівактивів фондуфонду

ГоловніГоловні особливостіособливості::
ПрозорістьПрозорість

РегулюванняРегулювання питаньпитань рекламуваннярекламування
НаданняНадання майбутньомумайбутньому учасникуучаснику попередньоїпопередньої кваліфікованоїкваліфікованої
консультаціїконсультації
НаданняНадання кількохкількох буклетівбуклетів тата іншоїіншої інформаціїінформації припри укладанніукладанні
контрактуконтракту
ОприлюдненняОприлюднення інформаціїінформації пропро оплатуоплату послугпослуг
ВільнийВільний доступдоступ учасникаучасника додо інформаціїінформації пропро станстан йогойого рахункурахунку
МожливістьМожливість щоденнощоденно отримуватиотримувати інформаціюінформацію черезчерез: : 
–– ІнтернетІнтернет
–– ІнформаційнийІнформаційний центрцентр
–– вебвеб--сайтисайти органіворганів наглядунагляду
–– ЦентрЦентр пенсійногопенсійного моніторингумоніторингу
–– БанкБанк--зберігачзберігач
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ГоловніГоловні особливостіособливості: : 
ПодатковіПодаткові пільгипільги

–– НаНа стадіїстадії сплатисплати внескувнеску::
внескивнески уу розмірірозмірі відвід 10% 10% доходудоходу додо величинивеличини річноїрічної
мінімальноїмінімальної зарплатизарплати нене враховуютьсявраховуються вв оподатковуваномуоподатковуваному
доходідоході особиособи
внескивнески роботодавцівроботодавців вв тихтих самихсамих межахмежах такожтакож нене
враховуютьсявраховуються вв оподатковуваномуоподатковуваному доходідоході

–– НаНа стадіїстадії інвестуванняінвестування::
інвестиційнийінвестиційний дохіддохід нене оподатковуєтьсяоподатковується заза виняткомвинятком податкуподатку
зз дивідендівдивідендів нана акціїакції

–– НаНа стадіїстадії виплатвиплат::
25% 25% сумисуми одноразовоїодноразової виплативиплати нене оподатковуєтьсяоподатковується; ; рештарешта
цієїцієї сумисуми аа такожтакож виплативиплати заза ануїтетомануїтетом оподатковуютьсяоподатковуються заза
низькоюнизькою ставкоюставкою
уу випадкувипадку достроковогодострокового зняттязняття накопиченихнакопичених коштівкоштів
застосовуєтьсязастосовується підвищенапідвищена ставкаставка оподаткуванняоподаткування

–– АнуїтетиАнуїтети зз одноразовоюодноразовою сплатоюсплатою внескувнеску нене
оподатковуютьсяоподатковуються

ГоловніГоловні особливостіособливості::
ЕфективністьЕфективність наглядунагляду

ЧіткеЧітке розмежуваннярозмежування функційфункцій регулюваннярегулювання тата наглядунагляду::
–– КонсультативнаКонсультативна радарада зз питаньпитань індивідуальногоіндивідуального пенсійногопенсійного
забезпеченнязабезпечення

–– ПідсекретаріатПідсекретаріат КазначействаКазначейства
–– РадаРада зз наглядунагляду заза ринкомринком капіталукапіталу
ПроведенняПроведення перевірокперевірок нана місцімісці
ЩоденнийЩоденний моніторингмоніторинг іі контрольконтроль здійснюєтьсяздійснюється::
–– ЦентромЦентром пенсійногопенсійного моніторингумоніторингу
–– БанкомБанком--зберігачемзберігачем
ЗвітністьЗвітність::
–– незалежнийнезалежний зовнішнійзовнішній аудитаудит
–– внутрішнійвнутрішній аудитаудит
–– актуарнеактуарне дослідженнядослідження
РегулярнеРегулярне поданняподання фінансовихфінансових данихданих іі статистикистатистики
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МакроекономічнийМакроекономічний впливвплив

ПідвищенняПідвищення добробутудобробуту особиособи припри виходівиході нана пенсіюпенсію
СтворенняСтворення новихнових робочихробочих місцьмісць –– скороченняскорочення безробіттябезробіття
ПокращанняПокращання охопленняохоплення іі зменшеннязменшення фінансовогофінансового
навантаженнянавантаження нана державнудержавну системусистему соціальногосоціального
забезпеченнязабезпечення
ФормуванняФормування коштівкоштів, , доступнихдоступних фінансовомуфінансовому секторусектору длядля
довгостроковогодовгострокового інвестуванняінвестування
ПосиленняПосилення інституційнихінституційних інвесторівінвесторів
ПоглибленняПоглиблення ринкуринку капіталукапіталу іі зменшеннязменшення мінливостімінливості ринкуринку
НаданняНадання урядууряду джерелджерел довгостроковогодовгострокового позиковогопозикового
капіталукапіталу
ЗменшенняЗменшення інфляціїінфляції тата сприяннясприяння сталомусталому економічномуекономічному
зростаннюзростанню


