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ВСТУП 

 

Актуальність теми. Сучасне суспільство визнає важливість прав власності як 

одного з основних принципів функціонування правової держави та ринкової 

економіки. Однак, нещодавні події та дослідження свідчать про наявну загрозу для 

цього принципу у вигляді незахищеності прав власності. Незважаючи на те, що це 

право є важливим стимулом для розвитку бізнесу, інвестицій та економічного 

зростання, систематичні ризики, пов'язані з його порушенням, можуть виявити 

серйозний вплив на стабільність та ефективність суспільно-економічного розвитку. 

Незахищеність прав власності може виникати з різних причин, таких як 

корупція, недостатня розвиненість правової системи, або нестабільність політичного 

середовища. Ця проблема набуває особливого значення у контексті глобалізації та 

зростаючої взаємозалежності економік, коли власність може перетинати національні 

кордони. Такі обставини створюють серйозний систематичний ризик, який може 

суттєво ускладнити подальший економічний розвиток та міжнародні відносини. 

Однією з найбільш актуальних проблем є взаємодія між цифровою 

технологією та правами власності. Зростання обсягів цифрових активів, таких як 

інтелектуальна власність чи криптовалюти, ставить під загрозу традиційні методи 

захисту прав та вимагає сучасних правових механізмів. Водночас віртуалізація 

власності та розширення діяльності компаній за межами національних кордонів 

роблять правові системи більш складними та вразливими перед новими викликами. 

Національні та міжнародні економічні кризи, які можуть бути викликані 

непрозорістю та незахищеністю прав власності, стають все більш актуальними у 

зв'язку з глобальними торговельними та економічними відносинами. Політична 

нестабільність та корупція також можуть призводити до систематичних ризиків для 
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бізнесу та інвестицій, оскільки порушення прав власності стає засобом 

невиправданого впливу та нерівності. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій.  Видатні вчені як українські, так і 

закордонні, займалися дослідженням проблем захисту прав власності та розробкою 

різних методів їх захисту. Серед них можна відзначити таких українських вчених: А. 

А. Бойцун [1], роботи якого вказують на важливість правових механізмів для 

зменшення систематичного ризику у контексті власності; Л. І. Галупову [2], котра 

вивчає вплив правових механізмів на систематичний ризик у сфері власності; І. О. 

Дзеру [3], котрий досліджує, як ефективні правові механізми можуть зменшити 

ризик для інвесторів та збільшити довіру до фінансового ринку; К. В. Жилу [5], що 

вивчає вплив правових реформ на систематичний ризик у контексті власності та 

розробляє методи інтеграції правових стандартів з управлінням ризиками; М. В. 

Колеснікову  [7], котра розглядає роль управління компаніями у зменшенні ризику 

для власників та інвесторів; Р. А. Майданика [12], роботи якого зосереджені на 

вивченні впливу різних моделей правового регулювання на систематичний ризик у 

контексті власності та інших. 

Щодо закордонних вчених, які займалися дослідженням проблем захисту прав 

власності та розробкою різних методів їх захисту, можна виділити таких: Алі Ф.А., 

Фіес Н., Макдональд Р. [21], котрі вивчали та розробляли інституції для прямих 

іноземних інвестицій, Асієду, Е. [22], яка вивчала детермінанти прямих іноземних 

інвестицій у країнах, що розвиваються, Бенассі-Кер А., Купе М., Маєр Т. [23], котрі 

вивчали інституційні детермінанти прямих іноземних інвестицій.  

Найновіші дослідження з проблем захисту прав власності, проведені як 

українськими, так і закордонними вченими, розкривають значний обсяг інформації 

про ефективність різних правових механізмів у зменшенні систематичного ризику у 

контексті власності. Ці дослідження слугували основою для розуміння теми та 

написання даної роботи. 
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Однак, залишається невирішеним питання щодо визначення конкретних 

механізмів захисту прав власності, які є найбільш ефективними в контексті 

українського ринку. Це потребує аналізу та порівняння різних підходів до захисту 

прав власності, що застосовуються в інших країнах, з урахуванням особливостей 

українського законодавства, економічної системи та культурних особливостей. 

Додатково, важливо дослідити конкретні чинники, які сприяють або перешкоджають 

ефективному функціонуванню цих механізмів в українському контексті. 

Мета дослідження полягає у розробці інструментарію та оцінюванні впливу 

рівня захисту прав власності на систематичний ризик. 

З огляду на мету постають наступні завдання: 

 провести аналіз сутності та вимірювання захищеності прав власності як 

економічної категорії, враховуючи наявні теоретичні підходи та методи 

оцінки; 

 вивчити систематичний ризик як економічний показник, визначити його 

сутність та взаємозв'язок з рівнем захисту прав власності, ідентифікувати 

основні фактори, що впливають на цей ризик; 

 розробити методологію дослідження впливу захисту прав власності на 

систематичний ризик, включаючи визначення критеріїв та метрик для 

оцінювання цього впливу; 

 провести аналіз тенденцій рівня захисту прав власності в різних групах країн і 

визначити його вплив на систематичний ризик; 

 розробити конкретні пропозиції щодо політики з посилення захисту прав 

власності в Україні, включаючи вдосконалення правових механізмів, 

створення прозорих та надійних систем управління власністю, і обґрунтувати 

їх ефективність через відповідні дослідження та аргументацію. 

Об’єктом дослідження є незахищеність прав власності як явище у сучасному 

суспільстві. 
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Предметом дослідження є вплив незахищеності прав власності на 

систематичний ризик. 

Методи дослідження включають статистичний аналіз даних (вивчення 

взаємозв'язків між захистом прав власності, систематичним ризиком та іншими 

факторами), порівняльний аналіз, регресійний аналіз (оцінка кількісного зв'язку між 

захистом прав власності та систематичним ризиком) та дослідження конкретних 

випадків (оцінка впливу змін у рівні захисту прав власності на систематичний ризик 

для окремих країн). 

Практична значущість дослідження полягає у виявленні шляхів покращення 

захисту прав власності для підтримки сталого економічного розвитку та підвищення 

ефективності правових систем. Результати дослідження можуть бути використані 

для розробки рекомендацій для удосконалення законодавства, а також для 

формування стратегій управління та ризик-менеджменту на різних рівнях, 

включаючи національний та міжнародний. 

Наукова новизна дослідження проявляється у вдосконаленні теоретичного 

розуміння та впровадженні інноваційних методів аналізу впливу незахищеності прав 

власності  на систематичний ризик. Врахування впливу сучасних технологій та 

глобалізації, а також надання конкретних рекомендацій для подальших дій 

підкреслюють практичну значущість та спрямованість дослідження на вирішення 

актуальних викликів у сфері захисту прав власності. 

Структура роботи. Кваліфікаційна робота складається зі вступу, трьох 

розділів із підрозділами, загальних висновків та списку використаних джерел у 

кількості 34 найменувань. 
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РОЗДІЛ 1. ВПЛИВ ЗАХИЩЕНОСТІ ПРАВ ВЛАСНОСТІ НА 

СИСТЕМАТИЧНИЙ РИЗИК– КОНЦЕПТУАЛЬНИЙ КАРКАС 

 

1.1  Захищеність прав власності – сутність і вимірювання 

 

Захищеність прав власності є важливим елементом сучасних правових систем 

та грає вирішальну роль у стабільності та розвитку економіки країни. Ця тема 

виходить за межі простого юридичного визначення власності та охоплює 

різноманітні аспекти, що стосуються економіки, суспільства та політики. 

Перш за все, захищеність прав власності є ключовим аспектом правової 

системи. Вона гарантує власникам право на безперешкодний доступ до їхнього 

майна та визнає їхню владу над ним. Це створює основу для стабільності в сфері 

власності, а також встановлює межі і обов'язки учасників власницьких відносин. Цей 

принцип захисту прав власності не обмежується лише законами та правовими 

актами. Він також охоплює широке суспільне визнання важливості власності як 

основи для ефективного функціонування ринкової економіки [21].  

Коли власники впевнені у своїх правах та можливостях розпоряджатися своїм 

майном, це стимулює інвестиції, підприємництво та розвиток. На економічному 

рівні, захищеність прав власності важлива для розбудови довіри як серед місцевих, 

так і міжнародних інвесторів. Це сприяє залученню капіталу та розвитку бізнес-

середовища. Крім того, цей принцип є важливим стимулом для інновацій та 

технологічного прогресу, оскільки власники відчувають відповідальність та 

зацікавленість у розвитку свого майна. 

Соціально важливим аспектом захищеності прав власності є забезпечення 

рівноваги і справедливості в суспільстві. Захист прав власності дозволяє гарантувати 

права громадян на майно та участь у економічному процесі, що сприяє зменшенню 

економічної нерівності.  
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Також захищеність прав власності включає захист від неправомірних 

обмежень. Це означає, що інші особи чи органи влади не мають права нав'язувати 

власникові обмеження у використанні його майна, які не передбачені законом. 

Загалом, захищеність прав власності є фундаментом ефективної ринкової економіки 

та стимулює розвиток інновацій, оскільки власники мають стимул інвестувати в 

розвиток та вдосконалення свого майна, враховуючи власні інтереси та потреби [10]. 

Існує кілька підходів вимірювання рівня захисту прав власності: 

1. Індекси. Є важливим інструментом для вимірювання та порівняння рівня 

захисту прав власності в різних країнах. Основними, що використовуються для 

оцінки рівня захисту прав власності, є: 

 Індекс захисту прав власності (International Property Rights Index), що 

створюється Property Rights Alliance.  Оцінює захист прав власності в 

129 країнах світу за трьома компонентами: правове та політичне 

середовище, захист фізичної власності та захист інтелектуальної 

власності. Результати IPRI представлені у вигляді рейтингу від 0 до 100, 

де 100 означає найвищий рівень захисту [30]. 

 Індекс сприйняття корупції (CPI), який публікує Transparency 

International, оцінює сприйняття рівня корупції в 180 країнах світу. CPI 

також використовує рейтингову систему від 0 до 100, де 100 означає 

найменший рівень корупції [25].  

2. Аналіз судових рішень. Аналіз судових рішень може бути використаний для 

оцінки того, як суди захищають права власності, наприклад, скільки справ про 

експропріацію успішно оскаржуються. 

3. Міжнародні організації такі як Всесвітній банк та Міжнародний валютний 

фонд (МВФ) є дуже важливими для інвесторів та підприємців, оскільки 

допомагають зрозуміти рівень правового захисту їх власності в різних країнах 

та врахувати це при прийнятті рішень щодо вкладення коштів. 
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 МВФ зазвичай здійснює це шляхом оцінки ефективності правового 

середовища та його відповідності міжнародним стандартам, зокрема 

шляхом аналізу законодавства та його застосування. Результати цих 

оцінок можуть включати рівень захисту прав власності, а також рівень 

правової стабільності та прозорості. 

 Світовий банк, своєю чергою, зазвичай оприлюднює свої оцінки за 

допомогою індексів, таких як "Doing Business", де аналізується рівень 

захисту прав власності серед інших параметрів, які впливають на бізнес-

середовище країни. Ці індекси при оцінці потенційних ризиків та 

можливостей у кожній конкретній країні. 

4. Проведення опитувань серед підприємців, інвесторів, громадян та експертів. 

Дозволяє отримати широкий спектр думок та поглядів на ефективність захисту 

прав власності. Це сприяє виявленню тенденцій, проблемних сфер та 

формуванню об'єктивних висновків щодо необхідних поліпшень. Такий підхід 

сприяє підвищенню довіри до системи правового захисту власності та 

стимулює економічний розвиток. 

5. Оцінка наявного законодавства щодо прав власності та його відповідність 

міжнародним стандартам, таким як Європейська конвенція з прав людини та 

Основні принципи захисту прав власності, є одним із показників рівня захисту 

прав власності в країні. Якщо законодавство чітко визначає право власності та 

передбачає ефективні механізми захисту цього права від порушень, це 

свідчить про потенційно високий рівень захисту прав власності в країні. 

Ці підходи часто використовуються окремо або в поєднанні для отримання 

комплексного уявлення про рівень захисту прав власності у різних країнах. 

Захист прав власності є ключовим чинником для сприяння інновацій та 

розвитку економіки. Це спонукає винахідників до активності та надає власникам та 
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інвесторам впевненість. Гарантований захист прав власності сприяє стабільності та 

розвитку економіки через: [4] 

 Стимулювання інвестицій. Захист прав власності приваблює інвесторів, 

підвищуючи довіру та збільшуючи капітал для економічного зростання. 

 Розвиток підприємництва. Гарантія захисту інноваційних ідей стимулює 

розвиток новаторських проектів та підвищує конкурентоспроможність 

підприємств. 

 Розвиток фінансового сектору. Захищені права власності забезпечують довіру 

до фінансових установ, що сприяє стабільності системи кредитування та 

інвестування. 

 Підвищення конкурентоспроможності. Захищеність прав власності створює 

сприятливий клімат для бізнесу та підприємництва, що підвищує 

конкурентоспроможність країни на міжнародному ринку.  

Аналізуючи рівень захисту прав власності в Україні, я обрала Індекс захисту 

прав власності (IPRI), складений Property Rights Alliance. 

 

Рисунок 1.1 – Ukraine – IPRI Overall Score [34] 
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Поглянувши на динаміку показників індексів протягом 2007-2023 років, можна 

зазначити, що згідно з Індексом захисту прав власності (IPRI), показник України в 

2023 році збільшився на 0,032, досягнувши рівня 4,011, що є позитивною тенденцією 

порівняно з 2022 роком, проте все ще негативною в порівнянні з 2018-2021 роками. 

Україна наразі знаходиться на 23-ому місці серед країн Центрально-Східної 

Європи та Центральної Азії та 100-е місце у світовому рейтингу. Відповідно до 

класифікації Міжнародного валютного фонду (МВФ), Україна віднесена до групи 

країн з ринковою економікою, що розвивається, а за даними Світового банку – до 

країн з доходом нижче середнього рівня.  

Правовий та політичний субіндекси зазнали певного зниження, склавши 

відповідно 3,31 (зі зниженням на -0,016). Оцінка незалежності судової системи 

становить 3,168, верховенства права – 3,68, політичної стабільності – 2,927, а 

контролю над корупцією – 3,467. 

Субіндекс прав фізичної власності відображає певне зниження на -0,041, 

опускаючись до 4,18. Оцінка сприйняття захисту майнових прав становить 3,865, 

процесу реєстрації – 4,756, а доступу до фінансування – 3,919. 

Субіндекс прав інтелектуальної власності України відзначився зростанням на 

0,151, досягнувши рівня 4,544. Оцінка сприйняття захисту прав інтелектуальної 

власності становить 3,938, захисту патентів – 5,7, авторських прав – 2,614, а захисту 

торговельних марок – 5,925. (рис. 1.1) [22]. 

Якщо проаналізувати векторну діаграму "роза вітрів" за 2023 рік по 

субіндексах захисту прав власноcті то можемо побачити деякий нерівноважний 

розподіл показників. 

 

 



12 
 

 

 

Рисунок 1.2 – Ukraine – IPRI Overall Score [34] 

Сектор захисту патентів та реєстрації власності відзначається досить високими 

показниками. Проте, інші аспекти показують середні або навіть низькі результати, 

зокрема, політична стабільність та захист авторських прав. Особливо низький рівень 

спостерігається у показниках, що охоплюються субіндексом Legal and Political, який 

включає судову незалежність та верховенство права. Це може мати негативні 

наслідки, створюючи невизначеність та ризики для бізнесу та підриваючи довіру до 

правової системи, а також бути перешкодою для закордонних інвесторів, які можуть 

утримуватися від вкладання коштів в Україну. 

Така ситуація може гальмувати інновації та творчість, що, в свою чергу, 

негативно позначається на економічному розвитку. Це свідчить про необхідність 

реформування системи правосуддя та правових рамок для забезпечення більшої 

стабільності та захисту прав громадян і бізнесу. 
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1.2 Систематичний ризик – сутність, фактори і оцінювання 

 

Систематичний ризик, відомий також як ринковий або нерозуміючий ризик, є 

ключовою складовою ризик-менеджменту в інвестиційній діяльності. Цей вид 

ризику виникає внаслідок зовнішніх факторів, які впливають на всі компанії або 

активи у певній ринковій ситуації. Такі чинники включають зміни в макроекономіці, 

політиці, процентних ставках, загальних ринкових настроях та інше. Основною 

характеристикою систематичного ризику є те, що його неможливо уникнути шляхом 

диверсифікації портфеля.  

Вивчення і розуміння систематичного ризику допомагає інвесторам та 

фінансовим аналітикам приймати обґрунтовані рішення щодо розподілу активів та 

управління портфелем, забезпечуючи оптимальний баланс між ризиком та 

дохідністю. Для цього зазвичай використовуються різні теоретичні підходи, що 

дозволяють інвесторам зрозуміти, як систематичний ризик впливає на їхні 

інвестиції. З найвідоміших це: 

1. Capital Asset Pricing Model (CAPM). Ця модель використовується для 

визначення очікуваного доходу від активів, базуючись на їхньому 

систематичному ризику. Основним показником систематичного ризику в 

CAPM є бета (β). Вище значення бета вказує на більший систематичний ризик. 

2. Arbitrage Pricing Theory (APT). Базується на припущенні, що дохідність 

активів можна пояснити кількома факторами ризику, такими як процентні 

ставки, інфляція, рівень безробіття тощо. Також стверджує, що можна 

передбачити прибутковість фінансових активів, використовуючи лінійну 

функцію макроекономічних факторів та ринкових індикаторів, де кожен 

фактор має свій бета-коефіцієнт, що визначає його чутливість до змін. 

3. Модель Fama-French. Ця модель розширює CAPM, додаючи фактори ризику 

розміру та вартості до факторів ринкового ризику. 
Одним із методів оцінки систематичного ризику є використання Country Risk 

Premium (CRP) за методологією Дамодарана. Цей підхід передбачає розрахунок 

додаткової премії за ризик, яку інвестори вимагають за вкладення в конкретну країну 
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порівняно з безризиковими інвестиціями. Country Risk Premium відображає рівень 

політичної та економічної нестабільності, що включає такі фактори, як політичні 

конфлікти, корупція, громадське незадоволення, економічні ризики та інші. 

Проте, варто зазначити, що деякі дослідники, такі як Kruschwitz, Löffler та 

Mand [20], критикують цей підхід, вказуючи на відсутність наукового підґрунтя. 

Вони зазначають, що рівняння Дамодарана не мають чіткого теоретичного підґрунтя 

та лише підходять до певного рівня математичного погляду. Крім того, автори 

вказують на недостатню наукову базу для визначення CRP та відсутність чіткого 

визначення цього показника в концепції Дамодарана. Їхня критика також 

спрямована на проблеми кореляції між ризиком країни та ризиком компанії, що 

робить сумнівним віднесення ризику конкретно до країни. У підсумку, автори 

вважають, що концепція CRP Дамодарана не має наукового ґрунтування і 

вважається досить довільною. Однак, попри це, ця концепція здобуває все більшу 

популярність серед інвестиційних банків та аудиторських компаній. 

Оцінка систематичного ризику є ключовим елементом для прийняття 

обґрунтованих інвестиційних рішень та розробки стратегій управління ризиками. 

Цьому сприяють різноманітні методи, такі як аналіз історичних даних, моделювання 

сценаріїв, використання фінансових інструментів та диверсифікація портфеля. 

Розуміння систематичного ризику дозволяє інвесторам та підприємцям 

ефективно реагувати на зміни ринкових умов, мінімізуючи його вплив на фінансові 

результати та максимізуючи потенційні доходи при прийнятному рівні ризику. 

Таким чином, розуміння сутності, факторів та методів оцінки систематичного ризику 

є важливими для успішного управління фінансовими активами та бізнесовими 

операціями. 
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1.2  Методологія дослідження впливу захисту прав власності на 

систематичний ризик 

 

Дослідження впливу рівня захисту прав власності на систематичний ризик є 

важливою темою, яка може мати значний вплив на наше розуміння 

макроекономічної стабільності. В даному дослідженні буде проаналізовано вплив 

рівня захисту прав власності на систематичний ризик. Основна гіпотеза полягає в 

тому, що систематичний ризик залежить від захисту прав власності, а саме що в 

країнах з більш сильним захистом прав власності систематичний ризик, як правило, 

нижчий. Тому для перевірки цієї гіпотези мною буде використана наступна 

методологія: 

1. Збір даних і джерела. Для проведення дослідження впливу захисту прав 

власності на систематичний ризик буде здійснено збір даних з різних джерел та 

аналіз наявних методів вимірювання захисту прав власності. Це включає в себе: 

  Міжнародні індекси прав власності: Міжнародний індекс прав власності 

(IPRI), опублікований Property Rights Alliance, буде використаний як основний 

показник захисту прав власності. 

 Економічні бази даних: Дані про макроекономічні показники, такі як зростання 

ВВП, інфляція та безробіття, будуть отримані з баз даних Світового банку та 

Міжнародного валютного фонду (МВФ). 

 Дані фінансового ринку: Інформація про систематичний ризик, включаючи 

премії за ризик країни (CRP) та індекси волатильності ринку, буде зібрана від 

постачальників фінансових даних, таких як Bloomberg і Reuters. 

 Аналітичні звіти та наукові статті: Використовуватимуться різноманітні 

аналітичні звіти від фінансових аналітиків, дослідження академічних установ 

та наукові статті, що висвітлюють питання захисту прав власності та 

систематичного ризику. 
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2. Емпіричний аналіз. Для перевірки гіпотез у дослідженні будуть застосовані 

економетричні методи: 

 Регресійний аналіз: Використовуватиметься регресійна модель для оцінки 

взаємозв'язку між захистом прав власності та систематичним ризиком. 

 Аналіз тенденцій: Буде проведений аналіз тенденцій рівня захисту прав 

власності в країнах з різним рівнем розвитку за допомогою лінійного графіка. 

 Математична модель: Розробка формули для розрахунку загальних 

економічних втрат від неефективного захисту та конкретизації прав власності. 

3. Формування висновків та рекомендацій. На основі отриманих результатів 

будуть сформульовані висновки та розроблені рекомендації щодо посилення захисту 

прав власності та сприяння економічній стабільності. 

Для подальшого дослідження в якості незалежної змінної буде виступати 

Індекс захисту прав власності (IPRI), що надає всебічне уявлення про стан прав 

власності в різних країнах світу. Він був створений у 2007 році Альянсом прав 

власності (PRA), який заснував стипендію Ернандо де Сото для щорічного видання 

індексу. IPRI використовує інституційний підхід, адже права власності є основою 

свободи людини. Вони сприяють економічному зростанню та розвитку, а також 

захищають від авторитаризму, дозволяючи людям контролювати свої життя [13]. 

IPRI складається з трьох основних компонентів [21]: 

 Правове та політичне середовище (LP). Цей компонент включає інформацію 

про політичну стабільність, судове регулювання і законодавство країни. Його 

різноманітні аспекти суттєво впливають на розвиток та захист фізичних та 

інтелектуальних прав власності. 

  Права на фізичну власність (PPR). Цей компонент включає інформацію про 

політичну стабільність, судове регулювання і законодавство країни. Його 

різноманітні аспекти суттєво впливають на розвиток та захист фізичних та 

інтелектуальних прав власності. 
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 Права на інтелектуальну власність (IPR). Цей компонент охоплює аспекти 

права інтелектуальної власності, які також є важливими для соціально-

економічного розвитку. 

Компонент "Правове та політичне середовище" (LP) впливає на розвиток та 

захист фізичних і інтелектуальних прав власності, показуючи силу інститутів країни 

та дотримання "правил гри" серед громадян. 

PPR та IPR представляють права на фізичну власність та права на 

інтелектуальну власність, які є ключовими для соціально-економічного розвитку 

країн. 

Остаточний індекс прав на інтелектуальну власність (IPRI) фокусується на 

основних факторах, що впливають на силу та захист фізичних і інтелектуальних 

прав власності, з пріоритетом на елементах з доступними регулярно даними для 

більшої кількості країн, що забезпечує порівнянність балів між країнами та роками. 

В якості залежної змінної мною був обраний систематичний ризик, основні 

характеристики якого є: 

1. Кореляція з ринком. Систематичний ризик визначається ступенем кореляції з 

ринковими факторами. Вимірюється за допомогою показника CRP (Country 

Risk Premium), що відображає додатковий дохід, який інвестори очікують за 

ризику, пов'язаним з інвестуванням у певні країни. 

2. Незалежність від конкретних факторів. Систематичний ризик не залежить 

від конкретних аспектів компанії або активу, але відображає загальний стан 

економіки, політики та інших глобальних факторів. 

3. Відсутність диверсифікаційного впливу. Систематичний ризик не піддається 

усуненню або зменшенню за допомогою диверсифікації портфеля, оскільки він 

відображає загальний ризик ринку. 
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4. Вплив макроекономічних та глобальних факторів. Систематичний ризик 

відображає вплив макроекономічних факторів, таких як економічний зріст, 

інфляція, політична нестабільність, на ринкову динаміку. 

У дослідженні впливу захисту прав власності на систематичний ризик також 

як аргумент будуть включені додаткові фактори, що впливають на систематичний 

ризик: 

1. Ступінь захисту прав власності. Визначається рівнем захисту прав 

власності в конкретній юрисдикції та охоплює правові норми, що регулюють 

власність, права власників, механізми врегулювання спорів тощо. Сюди входить 

наявність і ефективність законодавства, що регулює право власності, прозорість і 

справедливість судових процесів, а також наявність механізмів для захисту від 

незаконного позбавлення власності. 

2. Інституційні фактори. Зазвичай це рівень корупції, судова система, 

ефективність правоохоронних органів та інші аспекти інституційної сфери. 

Визначають стабільність та розвиток суспільства. Інституційні фактори впливають 

на довіру до державних установ, можливість дотримання законів та ефективність 

реалізації політик. 

3. Економічний розвиток. Визначає рівень розвитку економіки країни. 

Економічно розвинені країни можуть мати більш ефективні механізми захисту прав 

власності, оскільки вони можуть інвестувати у вдосконалення своїх юридичних та 

інституційних систем. Це включає рівень ВВП на душу населення, інвестиції в 

інфраструктуру та інновації, а також загальний економічний клімат. 

4. Політична стабільність. Відображає стабільність політичної ситуації у 

країні. Політична нестабільність може призвести до невизначеності в юридичних 

процедурах та змін у політиці відносно прав власності. Стабільність уряду, наявність 

і ефективність політичних інститутів, а також передбачуваність політичних рішень є 

ключовими елементами цього фактора. 
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5. Рівень ризику управління. Відображає загальний рівень ризику в 

управлінні підприємством або іншими юридичними суб'єктами. Ефективний захист 

прав власності може знижувати ризик нестабільності в управлінні. Це включає 

ризики, пов'язані з прийняттям управлінських рішень, правовими та регуляторними 

змінами, а також можливістю втрати активів.  

6. Міжнародна інтеграція. Відображає ступінь інтеграції країни в 

міжнародні економічні та правові структури. Висока міжнародна інтеграція може 

підвищувати стандарти захисту прав власності, оскільки країна адаптується до 

міжнародних норм та практик. Це включає участь у міжнародних організаціях, 

підписання міжнародних угод та впровадження міжнародних стандартів. 

Макроекономічні фактори, такі як дефіцит бюджету, рівень державного боргу, 

темпи інфляції, не включені до цього дослідження з кількох причин. В першу чергу, 

фокус дослідження зосереджується саме на впливі захисту прав власності на 

систематичний ризик, тоді як макроекономічні фактори безпосередньо не впливають 

на захист прав власності, адже вони можуть опосередковано впливати на захист прав 

власності через їх вплив на економічний розвиток або політичну стабільність, які 

вже враховані у дослідженні. 

Включення додаткових макроекономічних змінних може значно ускладнити 

аналіз і зробити його менш сфокусованим. Таким чином, основна увага приділяється 

факторам, які безпосередньо пов'язані із захистом прав власності та мають більш 

прямий вплив на систематичний ризик. 
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Висновки до 1 розділу 

Захист прав власності становить ключовий компонент сучасних правових 

систем і відіграє вирішальну роль у стабільності та розвитку економіки країни. Існує 

кілька методів вимірювання рівня захисту прав власності, включаючи індекси, аналіз 

судових рішень, оцінку законодавства, опитування та інші.  

Систематичний ризик, відомий також як ринковий або нерозуміючий ризик, є 

ключовим аспектом управління ризиками в інвестиційній сфері. Він виникає через 

зовнішні фактори, що впливають на всі компанії або активи у конкретній ринковій 

ситуації. Для оцінки систематичного ризику використовуються різні методи, такі як 

CAPM, APT, модель Фама-Френч та інші. Розуміння систематичного ризику є 

важливим для ухвалення обґрунтованих інвестиційних рішень та розробки стратегій 

управління ризиками. 

Методологія дослідження буде базуватися на аналізі впливу рівня захисту прав 

власності на систематичний ризик. Для цього будуть використані дані з різних 

джерел, включаючи міжнародні індекси прав власності, економічні бази даних, 

фінансові ринки та аналітичні звіти. Використовуватимуться економетричні методи, 

такі як регресійний аналіз та аналіз тенденцій. 

Отримані результати дозволять краще зрозуміти зв'язок між захистом прав 

власності та систематичним ризиком. Вони також будуть використані для 

формулювання рекомендацій щодо поліпшення захисту прав власності та зниження 

систематичного ризику.  

Ця тема дослідження є важливою для України, оскільки країна прагне 

покращити інвестиційний клімат та стимулювати економічне зростання. Результати 

дослідження можуть бути використані для розробки політичних заходів, 

спрямованих на посилення захисту прав власності та зниження систематичного 

ризику. Це дослідження може мати значний вплив на розуміння макроекономічної 

стабільності та економічного розвитку в цілому.  
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РОЗДІЛ 2. ВПЛИВ РІВНЯ ЗАХИСТУ ПРАВ ВЛАСНОСТІ НА 

СИСТЕМАТИЧНИЙ РИЗИК. ЕМПІРИЧНИЙ ВИМІР 

 

2.1 Тенденції захисту прав власності та систематичного ризику: огляд, 

порівняння, моделювання та висновки. 

Для дослідження впливу захисту прав власності на систематичний ризик, я 

буду використовувати регресійну модель. Результати регресійної моделі допоможуть 

визначити, наскільки індекс захисту прав власності та інші фактори впливають на 

систематичний ризик. Це дозволить нам з'ясувати, чи і як сильно право власності 

впливає на систематичний ризик порівняно з іншими факторами [28, с. 574].  

Обрані країни. Для проведення аналізу були обрані країни з різних регіонів 

світу, що мають різні рівні економічного розвитку та ступені захисту прав власності. 

До вибірки увійшли країни Латинської Америки (Мексика, Аргентина), Європи 

(Франція, Німеччина, Україна, Туреччина, Іспанія), Азії (Індія, Філіппіни) та Африки 

(ПАР). 

Вибір країн здійснювався з урахуванням кількох ключових факторів: рівня 

економічного розвитку, стабільності політичної ситуації та рівня захисту прав 

власності. Країни, що були обрані, представляють різні регіони світу та мають 

різний рівень розвитку фінансових ринків. Це дозволить отримати різноманітні 

результати аналізу та забезпечити всебічне розуміння впливу зазначених факторів на 

різні аспекти економічної діяльності. 

Регресійна модель. Щоб проілюструвати вплив рівня захисту прав власності на 

систематичний ризик, мною було використано однофакторну модель з наступними 

змінними: 

  Незалежна змінна — Індекс захисту прав власності (IPRI), який складається з 

трьох компонентів: Legal & Political Environment (LP), Physical Property Rights 

(PPR), Intellectual Property Rights (IPR) [26, с. 319].  
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 Залежна змінна — систематичний ризик, вимірюваний у відсотках, що 

втрачаються від інвестицій в країну протягом року. 

Також будуть враховані додаткові фактори, що впливають на систематичний 

ризик, такі як дефіцит бюджету, відношення державного боргу до ВВП та 

індикатори макрофінансової стабільності, такі як темп інфляції тощо.  

Гіпотеза моделі полягає в тому, що існує лінійна залежність між залежною 

змінною (RISK) і незалежною змінною (RATE). Іншими словами, модель говорить, 

що для кожного збільшення RATE на одну одиницю відбувається зниження RISK на 

2,806826 пп. 

 

Рис.2.1 — Представлення однофакторної моделі [18, 31] 

Значення R-квадрат 0,475883 вказує на те, що модель пояснює 47,59% варіації 

РИЗИКУ. Скориговане значення R-квадрат 0,468176 є більш консервативною 

оцінкою пояснювальної сили моделі. 

F-статистика 61,74208 і пов’язане з нею p-значення 0,000000 вказують на те, 

що модель є статистично значущою. Це означає, що існує статистично значущий 

зв’язок між RISK і RATE. 
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Загалом результати регресійного аналізу свідчать про те, що модель добре 

підходить для даних. Модель є статистично значущою, і значення R-квадрат вказує 

на те, що модель пояснює значну кількість варіацій RISK.  

Створимо графік, що ілюструє зв'язок між CRP та IPRI за допомогою 

регресійної моделі. Для цього скористаємося таблицею показників (див. Додаток А) 

та наступним рівнянням регресії: RISK = -2.80682580534 * RATE + 20.1438129535 

 

Рис.2.2 — Регресійна модель взаємозв’язку CRP та IPRI [18, 31] 

Дана регресійна модель аналізує взаємозв'язок між премією за ризик країни 

(Country Risk Premium, CRP) та індексом прав власності (IPRI), де: 

 RISK - залежна змінна CRP (премія за ризик країни) 

 RATE - незалежна змінна IPRI (індекс прав власності) 

Результати регресійної моделі свідчать про те, що існує чіткий негативний 

зв'язок між CRP та IPRI індексом. Це означає, що країни з більш високим IPRI 

індексом (тобто з меншим ризиком порушення прав власності) мають нижчі CRP. 

Коефіцієнт регресії для змінної RATE є статистично значущим, що 

підтверджує реальність зв'язку між CRP та індексом IPRI і відкидає можливість його 
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випадковості. Тобто, країни з вищим IPRI індексом дійсно мають нижчий рівень 

премії за ризик, що робить їх більш привабливими для інвесторів. Це логічно, 

оскільки інвестори готові платити меншу премію за ризик для інвестування в країни 

з сильнішим захистом прав власності. 

Таким чином, урядам, які прагнуть залучити іноземні інвестиції, слід вживати 

заходів для посилення захисту прав власності. Підвищення індексу IPRI знизить 

премію за ризик, що своєю чергою зробить країну більш привабливою для 

інвесторів. 

Складемо лінійний графік тенденцій рівня захисту прав власності в період з 

2017 по 2023 роки по групі країн з різних регіонів світу, що мають різні рівні 

економічного розвитку та ступені захисту прав власності. 

 

Рис.2.2 [17, 18] — Тенденції рівня захисту прав власності по країнам 

З графіка можна побачити що більшість країн показують зниження рівня 

захисту прав власності протягом останніх років. Це може свідчити про загальне 
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послаблення правових та інституційних механізмів, що забезпечують захист 

власності. 

Німеччина (Ger) та Франція (Fra) демонструють найвищий рівень захисту прав 

власності серед перерахованих країн, що може сприяти розвитку бізнесу та 

залученню іноземних інвестицій. Іспанія (Spa) також має достатньо високий рівень 

захисту прав власності, що зазвичай сприяє розвитку економіки, інвестиціям та 

бізнесу, оскільки забезпечує стабільність і впевненість в правовому середовищі. 

Індія (Ind), Мексика (Mex) та Філіппіни (Phil) знаходяться на середніх позиціях. 

Хоча в них і спостерігаються зниження, ці країни все ще мають відносно стабільний 

захист прав власності. Чого не скажеш про Південну Африку (Saf), що за останні сім 

років стало значно нижче за рівнем захисту прав власності. Це може відлякувати як 

місцевих, так і закордонних інвесторів, тому вимагає певних заходів для 

покращення. 

Туреччина (Tur), Аргентина (Arg) та Україна (Ukr) мають найнижчі значення 

індексу. Особливо помітним є різке падіння в Аргентині після 2020 року та  в 

Україні та Туреччині після 2021 року, що може бути пов'язано з політичною 

нестабільністю та економічними проблемами. Це може стати перешкодою для 

інвестицій та розвитку бізнесу, оскільки власники можуть стикатися з високим 

ризиком втрати своїх активів через недостатню правову захищеність. 

Рівень захисту прав власності (IPRI) в Україні є одним з найнижчих серед 

представлених країн. У 2022 році IPRI України становив 4, що значно нижче, ніж у 

таких розвинених країнах, як Франція (6,7) та Німеччина (7,4). Навіть рівень захисту 

прав власності в таких країнах, як Аргентина (4,3), Мексика (4,6) та Південна 

Африка (5,5), які вважаються країнами, що розвиваються, вищий, ніж в Україні. Це 

може бути серйозною перешкодою для розвитку бізнесу та економічного зростання в 

Україні з кількох причин: низький рівень захисту прав власності робить інвестиції 

ризикованими. Інвестори не будуть вкладати свої кошти в країну, де вони не 
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впевнені, що зможуть захистити свою власність від експропріації або інших форм 

державного втручання. Це призводить до недоінвестування в інфраструктуру, 

дослідження та розробки та інші сфери, які важливі для економічного зростання. Це 

також може призвести до зростання корупції та тіньової економіки. 

У країнах з перехідною економікою проблеми захисту прав власності можуть 

суттєво перешкоджати розвитку бізнесу та економічному зростанню. Ця 

неефективність проявляється у двох основних аспектах. 

По-перше, складне законодавство та недостатній захист прав власності 

створюють додаткові бюрократичні бар'єри. Для покращення ситуації необхідно 

спростити та уніфікувати законодавство і забезпечити ефективний механізм захисту 

прав власності через реформування юридичної системи та створення надійних 

інституцій. 

По-друге, адміністративна корупція, пов'язана з якістю правового та 

політичного середовища, може стати значним обмеженням для бізнесу та інвестицій. 

Для боротьби з корупцією потрібно впровадити ефективні механізми протидії, 

зміцнити правову систему і забезпечити прозорість політичного середовища через 

реформи, підвищення етичних стандартів у владі та відкритість державних процесів. 

Отже, високий рівень захисту прав власності сприяє розвитку економіки, тоді 

як низький рівень може відлякувати інвесторів і гальмувати економічний зріст. 

Законодавство України ще вдосконалюється у сфері захисту права власності та 

потребує одноманітності судової практики і дотримання ухвал Верховного суду. 

Закордонний досвід показує, що гарантія відшкодування збитків, завданих 

реєстраційним органом, підвищила б ефективність та відповідальність 

реєстраційного органу в Україні, а також посилила б довіру громадян до реєстрації. 

[27].   
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2.2 Математична модель - як незахищеність прав власності впливає на 

систематичний ризик   

 

Дослідження, проведені Перуанським Інститутом Свободи і Демократії, а 

також річні оцінки "Ведення бізнесу у світі" (Doing Business) групою Світового 

банку, вказують на те, що наявність бюрократичних бар'єрів під час проведення 

легальних процедур реєстрації, отримання ліцензій та сертифікатів призводить до 

збільшення інвестиційного періоду і загальних витрат на інвестиції. Для врахування 

цього ефекту запропоновано введення параметра в чистий приведений доход (NPV), 

який відображає ефективність захисту та специфікації прав власності. Цей параметр 

обернено пропорційний кількості етапів інвестиційного періоду. Інвестиційний 

період стає меншим, коли права власності ефективно захищені та конкретно 

визначені державою. 

Найменша кількість етапів інвестиційного періоду спостерігається при 

значенні p = 1, що вказує на найбільш ефективний захист та специфікацію прав 

власності державою. З іншого боку, недосконалий захист прав власності з боку 

держави призводить до додаткових витрат, пов'язаних з необхідністю 

індивідуального захисту, таких як витрати на охорону та наймання адвокатів на 

кожному етапі інвестиційного та експлуатаційного проєкту. При p = 1 ці витрати 

стають нульовими, оскільки відсутність необхідності у додатковому приватному 

захисті зменшує їх значення.  

Також необхідно враховувати трансакційні витрати на кожній стадії 

інвестиційного періоду, які виникають внаслідок корупційних практик при 

здійсненні адміністративних процедур, таких як хабарі та "відкати". Таким чином, 

інвестор у країнах з перехідною економікою розв'язує завдання максимізації виразу. 

Оскільки ці втрати складаються з двох компонентів, можна розглядати їх 

окремо: економічні втрати від неефективного захисту та конкретизації прав 
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власності, і втрати від низької якості політичного і правового середовища. Ці втрати 

можна оцінити за допомогою формул, автором яких є вчений Демсетц Г. [33] 

Δ1=∑t=1mv(t)ct 

Δ2=∑j=1n(1+r1)j−1−∑t=1m(1+r1)t−1, де: 

Δ - загальні економічні втрати; 

Δ1 - економічні втрати від неефективного захисту та конкретизації прав 

власності; 

Δ2 - економічні втрати від низької якості політичного і правового середовища; 

m - тривалість інвестиційного періоду; 

n - тривалість періоду отримання доходу; 

ct - трансакційні витрати від адміністративної корупції на стадії t; 

δt - трансакційні витрати, пов'язані з індивідуальним захистом на стадії t; 

v(t) - дисконтний множник за ставкою E для стадії t; 

r - дисконтна ставка [27, с. 347].  

Оскільки NPV1 > 0, NPV2 > 0, і кількість стадій інвестиційного проєкту k 

більша за тривалість інвестиційного періоду m, це однозначно свідчить про те, що 

економічні втрати, визначені як ΔΔ, завжди позитивні (Δ>0Δ>0). Це свідчить про 

неефективність роботи економічної системи в умовах, коли режим захисту прав 

власності стимулює збільшення кількості стадій інвестиційного проєкту та створює 

додаткові трансакційні витрати. Цей факт відповідає відомому підходу Р. Коуза, 

який вказує на те, що головною проблемою для економіки є "провали держави" у 

забезпеченні ефективного захисту та конкретизації прав власності [28, с. 753].  

З вищенаведеного, можемо використати формулу для розрахунку загальних 

економічних втрат від неефективного захисту та конкретизації прав власності. Для 

цього ми скористаємося даними про трансакційні витрати на корупцію і витрати на 

захист судових рішень. Наприклад, допустимо, ми маємо наступні дані: 

1. Тривалість інвестиційного періоду = 5m = 5 років 
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2. Середні трансакційні витрати від адміністративної корупції. 

=[100,120,110,130,150]ct (припустимо, це тисячі одиниць валюти на кожному етапі). 

3. Витрати на захист судових рішень = [50,60,55,65,70] δt  

4. Дисконтний множник за ставкою E для кожної стадії = v(t) 0.9 для 

кожного етапу. 

Тепер ми можемо обчислити загальні економічні втрати Δ1. 

Δ1=(0.9×100)+(0.9×120)+(0.9×110)+(0.9×130)+(0.9×150)+50+60+55+65+70 

Δ1=450+54+61.2Δ1=450+54+61.2 

Δ1=565.2 [35].  

Оскільки ми маємо вже обчислені значення для Δ1 (загальні економічні втрати 

від неефективного захисту та конкретизації прав власності), залишається 

розрахувати значення для Δ2 (економічні втрати від низької якості політичного і 

правового середовища), щоб завершити модель. Для цього нам потрібно отримати 

значення ряду параметрів: 

1. Тривалість періоду отримання доходу (n). Визначимо цей період як 7 років. 

2. Дисконтна ставка (r). Це ставка, яку можна застосувати до майбутніх виплат, 

щоб врахувати часову цінність грошей. Нехай рівень дисконту буде 5% 

(0.05). 

Знаючи ці значення, ми можемо розрахувати Δ2 за допомогою вищенаведеної 

формули: 

Для першого складника. Δ21=∑𝑗=1𝑛(1+𝑟)𝑗−1Δ21=∑j=1n(1+r)j−1 

Δ21=(1+0.05)0+(1+0.05)1+(1+0.05)2+...+(1+0.05)6Δ21=(1+0.05)0+(1+0.05)1+(1+

0.05)2+...+(1+0.05)6 

Δ21=1+1.05+1.1025+...+1.340104125Δ21=1+1.05+1.1025+...+1.340104125 

Δ21=7.102280906Δ21=7.102280906 

Для другого складника. Δ22=∑𝑡=1𝑚(1+𝑟)𝑡−1Δ22=∑t=1m(1+r)t−1 

Δ22=(1+0.05)0+(1+0.05)1+(1+0.05)2+(1+0.05)3+(1+0.05)4 
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Δ22=1+1.05+1.1025+1.157625+1.21550625Δ22=1+1.05+1.1025+1.157625+1.2155

0625 

Δ22=5.52563125Δ22=5.52563125 

Тепер обчислимо Δ2:  

Δ2=Δ21−Δ22 

Δ2=7.102280906−5.52563125Δ2=7.102280906−5.52563125 

Δ2=1.576649656Δ2=1.576649656 

Отже, ми отримали значення для Δ2. Тепер можемо використати його, разом з 

раніше обчисленим значенням для Δ1, для отримання загальних економічних втрат 

Δ. 

Δ=Δ1+Δ2Δ=Δ1+Δ2  

Δ=565.2+1.576649656Δ=565.2+1.576649656 Δ=566.776649656Δ=566.776649656 

Отже, розрахунок за цією формулою на прикладі інвестиційного проєкту з 

тривалістю 5 років показав, що загальні економічні втрати від неефективного 

захисту та конкретизації прав власності складають 566.77 тисячі одиниць валюти. 

Таким чином, висловлене твердження, що при фінансуванні інвестиційних проектів 

інвестор вибиратиме найбільш ефективні режими захисту прав власності, які 

призводять до мінімальних трансакційних витрат і не збільшують інвестиційний 

період, є обґрунтованим. 

Очевидно, що зі зменшенням кількості стадій (тривалості) інвестиційного 

проєкту спостерігається зменшення обсягу економічних втрат. Таким чином, можна 

стверджувати, що в умовах невідповідного режиму захисту прав власності інвестор 

буде віддавати перевагу інвестиційним проєктам з меншою кількістю стадій. З 

усього вищезазначеного можна зробити висновок, що при виборі інвестиційних 

проєктів інвестор віддає перевагу ефективним режимам захисту прав власності. 

Таким чином, у країнах з більш досконалими правами власності можна очікувати 

більший приплив інвестицій. 
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Висновки до 2 розділу 

Захист прав власності та систематичний ризик відіграють важливу роль у 

залученні інвестицій. Згідно з регресійною моделлю, існує чіткий негативний зв'язок 

між Індексом захисту прав власності (IPRI) та премією за ризик країни (CRP). Країни 

з вищим рівнем захисту прав власності мають нижчий систематичний  ризик, що 

робить їх привабливішими для інвесторів.  При підвищення IRPI на 1 систематичний 

ризик (у форматі СRP) знижується на 2,8  пп. 

Україна, маючи один з найнижчих рівнів захисту прав власності серед 

досліджуваних країн, стикається з перешкодами для економічного зростання та 

розвитку бізнесу.  

Недосконалий захист прав власності збільшує інвестиційний період та загальні 

витрати на інвестиції через бюрократичні бар'єри та корупційні практики. 

Економічні втрати від неефективного захисту прав власності завжди позитивні, а 

інвестори віддають перевагу проєктам з меншою кількістю стадій в таких умовах. 

Загалом, високий рівень захисту прав власності знижує систематичний ризик 

та підвищує інвестиційну привабливість країн. Урядам необхідно вживати заходів 

для покращення законодавства та судової практики у цій сфері, щоб стимулювати 

економічне зростання та залучати інвестиції.  
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РОЗДІЛ 3. ПОСИЛЕННЯ ЗАХИСТУ ПРАВ ВЛАСНОСТІ В УКРАЇНІ – 

ПРОПОЗИЦІЇ ЩОДО ПОЛІТИКИ 

 

3.1 Вдосконалення правових механізмів та інституцій для забезпечення 

ефективного захисту прав власності в Україні. 

 

Масштаб відставання України у сфері захисту прав власності вражає не лише 

своїми числовими виразниками, а й в контексті порівняння з іншими країнами. З 

проаналізованого графіку тенденцій захисту прав власності стає очевидним, що 

рівень захисту прав власності (IPRI) в країні є одним з найнижчих серед 

представлених, навіть поступаючись країнам, таким як Південна Африка та 

Аргентина. Особливо вразливим виявляється підсубіндекс Legal and Political, що 

охоплює судову незалежність та верховенство права. Велика кількість судових справ 

та тривалість їх розгляду стають ключовими проблемами сучасних правових 

механізмів. Перевантаженість судової системи призводить до затримок у вирішенні 

справ, особливо тих, які стосуються прав власності та вимагають великої кількості 

документів та експертиз. Тривалий судовий процес може призвести до втрати 

інтересу та віри в справедливість з боку сторін, а також до додаткових фінансових 

витрат. Важливі рішення, пов'язані з власністю, можуть бути відкладені, що 

призводить до невизначеності та погіршує економічну ситуацію сторін [27]. 

Судова система нерідко стикається з перевантаженістю, що призводить до 

затримок у вирішенні справ. Це особливо актуально у випадках, коли порушуються 

права власності, і справи стосуються великої кількості документів та експертиз. 

Протягом тривалого судового процесу сторони можуть втрачати інтерес та віру в 

справедливість, а також стикаються з додатковими витратами. Крім того, важливі 

рішення, пов'язані з власністю, можуть бути відкладені, що призводить до 

невизначеності та погіршує економічну ситуацію сторін [27]. 



33 
 

 

В сучасних умовах апеляційний та касаційний процес також може ставити під 

сумнів ефективність захисту прав власності. Недостатня швидкість та висока 

вартість подання апеляційних та касаційних заяв може обмежувати доступ громадян 

та компаній до високоякісного судового захисту. На додаток, у деяких випадках 

судові інстанції не завжди можуть приймати консистентні рішення, що породжує 

правову невизначеність та ризики для власників прав. 

Враховуючи вищевказані недоліки, важливо розглянути можливості 

вдосконалення судового процесу, зокрема шляхом оптимізації роботи судів, 

впровадження альтернативних методів вирішення спорів та покращення процедур 

апеляції та касації. Подальша реформа судової системи може сприяти підвищенню 

швидкості та якості вирішення справ і забезпечити більш ефективний захист прав 

власності. 

Таким чином, ключовими проблемами, які матимуть найбільший вплив на 

систематичні ризики, є: 

1. Недостатня безпека та велика ймовірність помилок у процесі реєстрації прав 

на нерухоме майно. 

2. Висока ймовірність фальсифікацій та підроблення документів, які можуть 

підірвати довіру до системи реєстрації. 

3. Обмежена прозорість та доступність інформації щодо реєстрації прав на 

нерухоме майно, що може створити умови для нелегітимних дій і спричинити 

недовіру до системи. 

4. Велика тривалість судового розгляду. 

Ці проблеми мають потенціал викликати серйозні системні ризики, такі як 

порушення власницьких прав, спроби шахрайства та загрози бізнесу та 

інвестиційному клімату. Враховуючи вищевказані проблеми в реєстрації прав на 

нерухоме майно, необхідно розглядати вдосконалення технічної та організаційної 

сторони процесу реєстрації. Впровадження сучасних технологій, таких як блокчейн, 
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може зменшити ймовірність помилок та фальсифікацій, а також забезпечити більшу 

прозорість та доступність інформації для всіх зацікавлених сторін. Також важливо 

покращити процес аудиту та контролю за точністю та легітимністю інформації в 

реєстрі прав на нерухомість. 

Однією з ключових пропозицій для вдосконалення судового процесу є 

зменшення судового навантаження. Це може бути досягнуто за допомогою ряду 

заходів, таких як [29]: 

 Використання альтернативних методів вирішення спорів (ADR). 

Впровадження та підтримка альтернативних методів вирішення спорів, таких 

як медіація та арбітраж, може значно зменшити навантаження на суди. 

Спрощений та ефективний процес вирішення спорів за межами суду може 

бути вигідним для всіх сторін та дозволити швидше розв’язування питань. 

 Оптимізація судового апарату. Вдосконалення роботи судових установ, 

включаючи оптимізацію робочих процесів та використання сучасних 

технологій, може прискорити судовий розгляд справ та зменшити очікування 

сторін на вирішення. 

 Використання експертизи та консультацій. Залучення експертів та 

консультантів для досудового розв’язування складних питань може допомогти 

уникнути довготривалих судових процесів. Це особливо важливо у випадках, 

коли необхідна спеціалізована експертиза. 

Важливим елементом вдосконалення судового процесу є впровадження 

альтернативних механізмів вирішення спорів, що може включати [19]. 

 Заохочення до участі в медіації та консенсус-будуванні. Активне 

використання медіації та інших методів, які сприяють досягненню консенсусу, 

може зменшити кількість справ, які потрапляють до суду. Це дозволить 

сторонам самостійно досягти взаємовигідних угод та позбавить судову 

систему від надмірного навантаження. 
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 Посилення арбітражних процедур. Встановлення ефективних арбітражних 

процедур та стимулювання сторін використовувати альтернативні шляхи 

розгляду спорів може бути шляхом для прискорення рішення справ та 

зменшення термінів судового процесу. 

 Розробка програм попередньої консультації. Впровадження програм 

попередньої консультації для вирішення конфліктів перед поданням справи до 

суду може сприяти швидшому та менш формальному розв’язанню питань. 

Враховуючи вищевказані пропозиції, можна створити більш ефективну та 

швидку систему судочинства, яка відповідатиме потребам сучасного суспільства та 

забезпечить ефективний захист прав власності. 
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3.2 Використання сучасних технологій для створення прозорих та 

надійних систем управління власністю 

 

У сучасному світі, де технологічний прогрес стрімко розвивається, важливим 

аспектом стає створення прозорих та ефективних систем управління власністю. Це 

стає ключовим завданням для організацій, установ, та навіть держав, оскільки вони 

стикаються з рядом викликів, пов'язаних з ефективним використанням ресурсів, 

збереженням даних та забезпеченням безпеки. Використання сучасних технологій, 

таких як блокчейн, штучний інтелект, інтернет речей (IoT) та хмарні технології, 

може значно полегшити цей процес та забезпечити більшу прозорість та надійність 

управління власністю. 

Зростаюча складність сучасних бізнес-структур та ділових взаємин вимагає 

відповідних інструментів для ефективного управління. Технології, які раніше 

вважалися новаторськими, тепер стають необхідними для забезпечення ефективної 

роботи організацій у сучасному світі. Застосування цих інноваційних рішень в 

управлінні власністю може значно поліпшити процеси прийняття рішень, зменшити 

ризики та витрати, а також забезпечити більшу прозорість і довіру між учасниками 

системи. 

Підходи до управління власністю сьогодні стрімко еволюціонують. Замість 

традиційних централізованих систем власності, які можуть бути вразливими перед 

маніпуляціями та зловживаннями, сучасні технології дозволяють створювати 

децентралізовані, автоматизовані та надійні механізми управління. Блокчейн, 

наприклад, відомий своєю надійністю та незмінністю даних, що робить його 

ідеальним інструментом для створення систем власності з високим рівнем довіри та 

безпеки. 

Інші технології, такі як штучний інтелект та аналітика даних, допомагають у 

виявленні патернів та тенденцій у веденні бізнесу, що дозволяє зробити більш 
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обґрунтовані стратегічні рішення щодо управління власністю. Інтернет речей 

забезпечує можливість моніторингу та контролю за фізичними ресурсами в 

реальному часі, що підвищує ефективність їх використання та зменшує витрати. 

Усі ці технології разом можуть створити інтегровану та динамічну систему 

управління власністю, яка не лише забезпечить прозорість та надійність, але й стане 

ключовим фактором у досягненні стратегічних цілей організації чи держави. 

Розуміння та використання цих технологій стає необхідністю для тих, хто прагне 

досягти конкурентної переваги та забезпечити стабільний розвиток у світі, де 

управління власністю є ключовим елементом успіху. 

Переваги використання блокчейну в управлінні власністю включають: 

 Відсутність посередників. Блокчейн дозволяє учасникам обмінюватися 

активами без посередництва, що зменшує витрати та ризики. 

 Надійність та безпека. Криптографічні методи забезпечують захист від 

фальсифікації та несанкціонованого доступу. 

Смарт-контракти - це програми, які автоматизовано виконують угоди, 

використовуючи блокчейн для зберігання та виконання умов. В контексті управління 

власністю смарт-контракти можуть:  

 Автоматизувати процеси. Смарт-контракти можуть автоматизувати операції, 

такі як передача власності, оренда чи продаж, без необхідності посередників. 

 Гарантувати виконання умов. Якщо в угоді зазначено певні умови, смарт-

контракт гарантує їх виконання без можливості обману або втручання третіх 

осіб. 

 Забезпечувати прозорість. Всі учасники можуть перевірити умови угоди, що 

додає прозорості до процесів управління власністю [24]. 

Використання блокчейну та смарт-контрактів сприяє створенню прозорих, 

безпечних та ефективних систем управління власністю, які можуть бути впроваджені 

в різних галузях, таких як нерухомість чи інтелектуальна власність. 
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Штучний інтелект (ШІ) та аналітика даних можуть ефективно 

використовуватися для забезпечення прозорості в системах управління власністю 

[23]. 

 Автоматизована обробка даних. ШІ може автоматизувати аналіз великої 

кількості даних, що дозволяє оперативно отримувати важливу інформацію 

щодо управління власністю. 

 Прогнозування та аналіз трендів. Аналітика даних сприяє прогнозуванню 

ринкових трендів та попиту на власність, що робить процес прийняття рішень 

більш обґрунтованим. 

 Виявлення аномалій. ШІ може автоматично виявляти аномалії в управлінні 

власністю, такі як незвичайні зміни в цінах або порушення умов угод. 

Інтернет речей може забезпечити реальний час моніторинг та збір даних, що 

дозволяє ефективно управляти власністю. 

 Сенсори для моніторингу стану власності. Використання сенсорів дозволяє 

відстежувати стан та умови власності, такі як температура, вологість чи 

безпека. 

 Оптимізація енергоспоживання. IoT може використовуватися для оптимізації 

систем опалення, кондиціювання повітря та освітлення, що дозволяє зменшити 

витрати на утримання власності. 

 Можливості для взаємодії з мешканцями. Використання IoT дозволяє 

створювати інтерактивні середовища для мешканців, наприклад, системи 

"розумний дім", що підвищує якість управління власністю. 

Використання штучного інтелекту та інтернету речей в системах управління 

власністю робить їх більш гнучкими, ефективними та адаптованими до сучасних 

вимог управління ресурсами.  

Забезпечення кібербезпеки в системах управління власністю має вирішальне 

значення, оскільки ці системи містять конфіденційні та важливі дані. Розгортання 
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ефективних стратегій кіберзахисту допомагає запобігти кібератакам та захистити 

інтереси учасників управління власністю. Загрози та ризики для систем управління 

власністю включають втрату даних, несанкціонований доступ та можливість атак 

фішингу та соціальної інженерії [27]. 

Сучасні методи та стратегії кіберзахисту включають шифрування даних для 

захисту конфіденційності, використання мультифакторної аутентифікації для 

забезпечення додаткового рівня безпеки, регулярне оновлення програмного 

забезпечення для встановлення важливих безпекових патчів та оновлень, а також 

навчання персоналу з кібербезпеки для підвищення обізнаності користувачів щодо 

загроз та захисних заходів. Комплексний підхід до кібербезпеки в управлінні 

власністю дозволяє ефективно уникати негативних наслідків кібератак та гарантує 

надійність системи управління власністю. 

Інтелігентні системи моніторингу використовують сучасні технології для 

постійного нагляду за станом власності та її елементів. Це включає:  

 Сенсори та IoT для збору даних. Використання сенсорів та Інтернету речей 

дозволяє здійснювати постійний моніторинг різних параметрів, таких як 

температура, вологість, безпека та інші. 

 Аналітика даних для передбачення проблем. Використання штучного інтелекту 

та аналітики даних дозволяє передбачати можливі проблеми та реагувати на 

них перед тим, як вони стануть критичними. 

 Системи тривожної сигналізації. Автоматизовані системи можуть надсилати 

тривожні сигнали у разі виявлення потенційних проблем, що сприяє 

оперативному реагуванню та запобіганню ушкоджень [26]. 

Використання інноваційних технологій в системах моніторингу та захисту 

надає додаткові засоби для забезпечення надійності управління власністю та вчасної 

реакції на можливі проблеми. 
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На сучасному ринку існують численні проекти, які успішно використовують 

технологію блокчейну для управління власністю [16]. 

 Propy використовує блокчейн для забезпечення прозорості та надійності в 

угодах з нерухомістю. Система дозволяє ефективно виконувати всі етапи угод 

– від укладення контракту до реєстрації власності. 

 Ubiquity використовує блокчейн для створення ефективної системи зберігання 

та передачі інформації про нерухомість. Це допомагає уникнути помилок та 

шахрайства в управлінні власністю. 

Штучний інтелект активно використовується для оптимізації процесів 

управління нерухомістю [10]: 

 IBM Watson Real Estate використовує ШІ для аналізу ринкових трендів, 

прогнозування вартості нерухомості та надання рекомендацій для інвесторів. 

 ChatGPT-based інтерфейси. Деякі платформи використовують моделі 

розмовного інтерфейсу, такі як ChatGPT, для забезпечення ефективного та 

зручного спілкування з клієнтами та розв’язання  їх питань щодо нерухомості. 

 Створення онлайн-платформ. Розробка онлайн-платформ для реєстрації прав 

може спростити взаємодію громадян та бізнесу з реєстраційною службою. Це 

дозволить подавати документи в електронному форматі та в режимі реального 

часу слідкувати за статусом реєстрації. 

 Розширення доступу до інформації. Забезпечення громадськості доступом до 

інформації щодо реєстрації прав може збільшити віру в систему. Створення 

відкритих баз даних та публікація анонімізованих даних може покращити 

прозорість та підвищити рівень довіри. 

 Забезпечення освіти та консультацій. Організація інформаційних кампаній та 

консультацій для громадян та підприємців стосовно процесу реєстрації може 

допомогти усунути непорозуміння та помилки, а також сприятиме 

правильному використанню системи. 
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 Розвиток мобільних додатків. Створення мобільних додатків для моніторингу 

та управління реєстрацією прав може забезпечити зручний доступ до 

інформації та можливість взаємодії з системою в реальному часі. 

Наведені приклади чітко демонструють, як впровадження інноваційних 

технологій може суттєво підвищити ефективність та надійність управління 

власністю у різних сферах, включаючи нерухомість та інші активи. 

Використання інноваційних технологій, таких як блокчейн, штучний інтелект 

та інтернет речей, може значно покращити ефективність, надійність та прозорість 

управління власністю в різних галузях. Ці технології пропонують нові можливості 

для створення передових систем управління, які роблять управління власністю більш 

ефективним, безпечним та прозорим. 
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Висновки до 3 розділу 

Вдосконалення правових механізмів визначено як ключовий аспект для 

забезпечення ефективного захисту прав власності.  

Також висвітлено важливість використання сучасних технологій для створення 

прозорих та ефективних систем управління власністю. Зокрема, відзначено потребу 

в розробці та впровадженні цифрових платформ для реєстрації та моніторингу 

власності, спрямованих на поліпшення процесів роботи з правами власності. 

Узагальнюючи, впровадження запропонованих заходів щодо вдосконалення 

правових механізмів та використання сучасних технологій управління власністю має 

великий потенціал для покращення захисту прав власності в Україні, що сприятиме 

створенню сприятливого інвестиційного клімату та підвищенню довіри до правової 

системи країни. 
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ВИСНОВКИ 

В даній роботі проведено аналіз теми "Незахищеність прав власності як фактор 

систематичного ризику". Для досягнення цієї мети використовувалися різноманітні 

методи, зокрема: статистичний аналіз даних для вивчення взаємозв'язків між 

захистом прав власності, систематичним ризиком та іншими факторами; 

порівняльний аналіз; регресійний аналіз для оцінки кількісного зв'язку між захистом 

прав власності та систематичним ризиком; а також дослідження конкретних 

випадків з метою оцінки впливу змін у рівні захисту прав власності на 

систематичний ризик для окремих країн. На основі проведених досліджень можна 

зробити наступні висновки. 

1. Захищені права власності сприяють створенню сприятливого економічного 

середовища, сприяючи розвитку бізнесу та привертаючи інвестиції. Аналіз та 

вимірювання захищеності прав власності є важливою складовою економічної 

політики та правового середовища для досягнення сталого економічного розвитку. 

2. Систематичний ризик у контексті економічних показників є ключовою 

складовою визначення інвестиційної привабливості та стабільності ринків.  

3. Взаємозв'язок систематичного ризику з рівнем захисту прав власності 

обумовлений тим, що ефективний захист прав власності може впливати на ступінь 

стійкості економіки та фінансових ринків. Високий рівень захисту прав власності 

зменшує невизначеність та ризики для інвесторів, стимулюючи інвестиційний клімат 

та сприяючи зростанню економіки. 

4. Захист прав власності є одним із ключових факторів, який може впливати на 

систематичний ризик. Згідно з регресійною моделлю, існує чіткий негативний 

зв'язок між Індексом захисту прав власності (IPRI) та премією за ризик країни (CRP). 

Країни з вищим рівнем захисту прав власності мають нижчий систематичний ризик, 

що робить їх привабливішими для інвесторів.  При підвищення індексу IRPI на 

одиницю систематичний ризик (у форматі СRP) знижується на 2,8  пп. Ефективний 
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захист прав власності допомогає зменшити систематичний ризик, стимулюючи 

інвестиції та сприяючи сталому економічному розвитку. Позитивний вплив вищого 

рівня захисту прав власності включає зменшення систематичного ризику, 

забезпечення стабільності та привабливості для інвесторів.  

5. Сильна правова база також допомагає зменшити фінансову волатильність та 

ризики втрати капіталу. З іншого боку, недостатній захист прав власності та 

неефективна судова система можуть збільшити систематичний ризик через 

невизначеність та непрозорість владних відносин, ускладнюючи вирішення 

конфліктів та порушень прав. 

6. Підвищення рівня захисту прав власності має потенціал зменшити ризики для 

глобальних фінансових ринків та сприяти сталому економічному розвитку. Проте 

важливо враховувати контекст та регіональні відмінності у впровадженні ефективної 

правової інфраструктури. 

7. Україна потребує рішучих заходів для посилення захисту прав власності, які 

сприятимуть зниженню систематичного ризику. Однією з ключових проблем є 

неналежний захист у судовій системі. Для розв’язання варто впровадити 

спеціалізовані суди, які будуть відповідальними за розгляд справ, пов'язаних із 

правами власності. Паралельно, необхідно виділити додаткові ресурси для 

підвищення кваліфікації суддів, щоб забезпечити швидкі та ефективні судові 

вирішення.  

8. Для забезпечення прозорості та уникнення конфліктів у сфері захисту прав 

власності, пропонується створити централізовану базу даних про власність. Цифрова 

платформа, яка об'єднає всі дані, забезпечить легкий доступ до інформації для всіх 

зацікавлених сторін. 

9. Cслабким місцем у сфері захисту прав власності в Україні є складний процес 

реєстрації прав власності. Для розв’язання цього питання рекомендується 

запровадити онлайн-системи реєстрації, які спростять взаємодію з державним 
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реєстром та зменшать адміністративні бар'єри. Крім того, важливо провести аналіз та 

оновлення законодавства, з урахуванням міжнародних стандартів, для забезпечення 

ефективного захисту прав власності. 

10. Важливо реалізувати комплексний підхід до вдосконалення захисту прав 

власності в Україні. Судова реформа, створення централізованої бази даних та 

ефективна система реєстрації сприятимуть збільшенню інвестицій, розвитку бізнесу 

та зменшенню систематичного ризику, сприяючи сталому економічному розвитку 

країни. 
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