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Êðèçà âèðóº â óñüîìó ñâ³ò³ – äåñü á³ëüøîþ, äåñü
ìåíøîþ ì³ðîþ. ª é òàê³ êðà¿íè, ÿê³ ïðàêòè÷íî íå
ïîñòðàæäàëè â³ä íå¿, íàïðèêëàä – Ñëîâà÷÷èíà,

ùî ðîçòàøîâàíà ïîðó÷ ³ç íàìè. Âîíà äóæå óñï³øíî ïåðå-
áîðþº êðèçó é ïîêàçóº, ùî êîëè ïðàâèëüíî ïîáóäîâà-
íèé ïðîöåñ îíîâëåííÿ âíóòð³øíüî¿ åêîíîì³êè, òî ³ç çîâ-
í³øíüîþ êðèçîþ ìîæíà âïîðàòèñÿ. 

Íå ìîæíà ïîãîäæóâàòèñÿ ³ç òâåðäæåííÿì êåð³âíèö-
òâà íàøî¿ äåðæàâè – ³ Ïðåì'ºðà, ³ Ïðåçèäåíòà, ³ Âåðõîâ-
íî¿ Ðàäè, – ùî ãîëîâíîþ ïðè÷èíîþ ³ñòîòíîãî ïîã³ðøåííÿ
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó º çîâí³øí³ ôàêòîðè. Âïåâíåíèé,
ùî êðèçó ïîðîäèëè òà ïîãëèáèëè ñàìå âíóòð³øí³ ôàêòî-
ðè. Ïðîòÿãîì 2008 ð. ïðîâ³äí³ óêðà¿íñüê³ ìàêðîåêî-
íîì³ñòè íàãîëîøóâàëè, ùî åêîíîì³÷íà ïîë³òèêà Óðÿäó é
ìîíåòàðíà ïîë³òèêà Íàöáàíêó º íåàäåêâàòíèìè ñèòóàö³¿ ³
ïðèçâåäóòü äî íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â. Ìîæíà ï³äíÿòè
àðõ³âè ùîì³ñÿ÷íèõ çàñ³äàíü Óêðà¿íñüêîãî êëóáó åêî-
íîì³ñò³â, ÿê³ ïîïåðåäæàëè, ùî òàê³ ä³¿ íàøèõ êåðìàíè÷³â
çàâåäóòü Óêðà¿íó ó ïð³ðâó. Ìè ïîâèíí³ ðîçóì³òè: óê-
ðà¿íñüêà åêîíîì³êà ðîçâèâàëàñÿ çà ìîäåëëþ òàê çâàíî¿
êàðíàâàëüíî¿ åêîíîì³êè. Öå åêîíîì³êà, ÿêà íå çäàòíà äî

ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ ³ æèâå çà ðàõóíîê ïðî¿äàííÿ
çîâí³øí³õ ïîçèê. Ôàêòè÷íî Óêðà¿íà íà 80% ï³äòðèìóâà-
ëà ïðîöåñ â³äòâîðåííÿ â äåðæàâ³ çàâäÿêè òàêèì ïîçèêàì.
Çà îñòàíí³ 4 ðîêè ìè íàêîïè÷èëè çîâí³øí³é äåðæàâíèé ³
êîðïîðàòèâíèé áîðã íà çàãàëüíó ñóìó $120 ìëðä., ç ÿêèõ
äåðæàâíèé áîðã ñÿãàº $15 ìëðä., àáî 8% ÂÂÏ êðà¿íè. Çà
îö³íêàìè øâåéöàðñüêîãî áàíêó Credit Swiss, ç³ $103 ìëðä.
çîâí³øíüîãî áîðãó óêðà¿íñüêèõ áàíê³â, ï³äïðèºìñòâ òà
êîðïîðàö³é ó 2009 ð. Óêðà¿í³ äîâåäåòüñÿ ïîâåðíóòè $38
ìëðä. Àëå äå æ áðàòè òàê³ êîøòè?

Â Óêðà¿í³ â³äáóâàºòüñÿ ñòð³ìêå ïàä³ííÿ âñ³õ åêîíîì³÷-
íèõ ïîêàçíèê³â. Çà íàøèìè îö³íêàìè, ó ïåðøîìó êâàð-
òàë³ 2009 ð. ñêîðî÷åííÿ ÂÂÏ ñòàíîâèëî íå ìåíø ÿê 20%,
îáñÿã³â ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà – 32%, çîâí³øíüî-
òîðãîâåëüíîãî îáîðîòó – 40% ïîð³âíÿíî ç ² êâàðòàëîì
2008 ð. Â³ä’ºìíå ñàëüäî çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî îáîðî-
òó òîâàðàìè çà ² êâàðòàë 2009 ð. ñêëàëî $1,4 ìëðä. Îòæå,
â³äáóâàºòüñÿ ñòð³ìêå ïàä³ííÿ âñ³õ åêîíîì³÷íèõ ïîêàç-
íèê³â. Öå çàïóùåí³ äîâã³ êðèçîâ³ öèêëè.

Ðåàëüíà ³íôëÿö³ÿ çà òðè ì³ñÿö³ 2009 ð.äîñÿãëà ð³âíÿ
6%, õî÷ Óðÿä çàïëàíóâàâ 9,5% íà ö³ëèé ð³ê. Òàêèì ÷è-

Ì³æíàðîäí³ êðåäèòè – 
ïîðÿòóíîê ÷è çàøìîðã äëÿ Óêðà¿íè?

Ó áåðåçí³ 2009 ðîêó â Êèºâ³ â³äáóëàñÿ ïðåñ-êîíôåðåíö³ÿ ïðîâ³äíèõ óêðà¿íñüêèõ åêîíîì³ñò³â Îëåãà Ñîñê³íà,
äèðåêòîðà ²íñòèòóòó òðàíñôîðìàö³¿ ñóñï³ëüñòâà, ïðîôåñîðà Íàö³îíàëüíî¿ àêàäåì³¿ óïðàâë³ííÿ Óêðà¿íè; 
Àíòîíà Ô³ë³ïåíêà, äîêòîðà åêîíîì³÷íèõ íàóê, ïðîôåñîðà êàôåäðè ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà ³ ì³æíàðîäíèõ åêî-
íîì³÷íèõ â³äíîñèí ²íñòèòóòó ì³æíàðîäíèõ â³äíîñèí Êè¿âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ Òàðàñà Øåâ÷åíêà,
ïðåçèäåíòà Óêðà¿íñüêî¿ àñîö³àö³¿ åêîíîì³ñò³â-ì³æíàðîäíèê³â; Âàëåð³ÿ Íîâèöüêîãî, äîêòîðà åêîíîì³÷íèõ íàóê,
ïðîôåñîðà, ÷ë.-êîð. ÍÀÍ Óêðà¿íè, çàñòóïíèêà äèðåêòîðà ²íñòèòóòó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ³ ì³æíàðîäíèõ â³äíîñèí ÍÀÍ
Óêðà¿íè; Îëåêñàíäðà Ðÿá÷åíêà, äîêòîðà åêîíîì³÷íèõ íàóê, äèðåêòîðà Ì³æíàðîäíîãî ³íñòèòóòó ïðèâàòèçàö³¿,
óïðàâë³ííÿ âëàñí³ñòþ òà ³íâåñòèö³é. Ïðåñîâà êîíôåðåíö³ÿ ìàëà íàçâó: «×è âðÿòóþòü Óêðà¿íó ì³æíàðîäí³ êðåäèòè?
Ùî çàì³ñòü öüîãî?»

Íà òåðåçàõ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè ïîë³òè÷íå ïèòàííÿ: ÷è âàðòî ðÿòóâàòè óêðà¿íñüêó åêîíîì³êó çàõ³äíèìè ³ ðîñ³éñüêèìè
ãðîøèìà? Òî÷í³øå – êðåäèòàìè, çà ÿêèìè ñòîÿòü íå ëèøå â³÷íîçåëåí³ Ôðàíêë³íè ³ Ë³íêîëüíè, à é ïàêåòè îá³öÿíîê. ²
ÿêùî ç $16,43 ìëðä. ÌÂÔ âñå íà÷åáòî ÿñíî, òî ðîçìîâè ïðî òå, ùî íà êðåìë³âñüê³ $5 ìëðä. ìè ìîæåìî ðîçðàõîâó-
âàòè ëèøå â îáì³í íà óêðà¿íñüêó ÃÒÑ, íå âùóõàþòü. Ó ïèòàíí³, ÷èì ³ õòî ïëàòèòèìå çà «ñòàá³ë³çàö³þ åêîíîì³êè
êðà¿íè â óìîâàõ êðèçè», äóìêè ðîçõîäÿòüñÿ. Òàê ñàìî, ÿê ³ ïðè îáãîâîðåíí³ íåîáõ³äíîñò³ äîïîìîãè áàíêàì, ÿê³ ðîç-
äàâàëè íàë³âî ³ íàïðàâî íåçàáåçïå÷åí³ òà ðèçèêîâàí³ êðåäèòè. À òóò ùå ³ ªÁÐÐ ç³ ñâî¿ìè $0,5 ìëðä. Òåæ, äî ðå÷³,
òåíäåíö³ÿ: ÷èìäàë³ ó êðèçó, òèì äàþòü ìåíøå? Â³äïîâ³ä³ íà ö³ ïèòàííÿ ï³ä ÷àñ ïðåñ-êîíôåðåíö³¿ îçâó÷èëè â³äîì³
åêîíîì³÷í³ åêñïåðòè.

Îëåã Ñîñê³í, 
äèðåêòîð ²íñòèòóòó òðàíñôîðìàö³¿ ñóñï³ëüñòâà,

ïðîôåñîð Íàö³îíàëüíî¿ àêàäåì³¿ óïðàâë³ííÿ Óêðà¿íè

Óêðà¿íà çàíóðþºòüñÿ ó êðèçó. 
×è âðÿòóþòü íàñ 

ì³æíàðîäí³ çàïîçè÷åííÿ?
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íîì, çà ² êâàðòàë ìàéæå âåñü ð³÷íèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ âè-
÷åðïàíî. Þ. Òèìîøåíêî íàãîëîøóâàëà, ùî ÂÂÏ ó öüîìó
ðîö³ çá³ëüøèòüñÿ íà 2%, àëå, çà íàøèìè ï³äðàõóíêàìè,
áóäå ïàä³ííÿ ÂÂÏ çà ð³ê ì³í³ìóì íà 20%. Î÷åâèäíî, ùî
âñ³ åêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè, ÿê³ çàêëàäåí³ â áþäæåò³, íå
â³äïîâ³äàòèìóòü ä³éñíîñò³. 

Ñüîãîäí³ â³äáóâàºòüñÿ çá³ëüøåííÿ çîâí³øíüîãî áîð-
ãó øëÿõîì çàïîçè÷åíü ÷åðåç âèïóñê ³ ðîçì³ùåííÿ îáë³ãà-
ö³é âíóòð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè. Íåîáõ³äíî â³äçíà÷è-
òè, ùî íà ê³íåöü 2007 ð. â Óêðà¿í³ áóëî åì³òîâàíî ÎÂÄÏ
íà ñóìó 9,4 ìëðä. ãðí., íà ê³íåöü 2008 ð. öÿ öèôðà âæå
ñòàíîâèëà 17,6 ìëðä. ãðí., òîáòî âíóòð³øí³ çàïîçè÷åííÿ
çá³ëüøèëèñÿ íà 8 ìëðä. ãðí. çà îäèí ð³ê. Àëå ÿêùî ïîäè-
âèòèñü íà ² êâàðòàë 2009 ðîêó, òî öåé ïîêàçíèê ïðîñòî
âðàæàº ñâî¿ìè îáñÿãàìè: íà 05.01.2009 ð. – 29,2 ìëðä.
ãðí., íà 30.03.2009 ð. – 35,3 ìëðä. ãðí.

Çà äàíèìè ÍÁÓ, â³ä ïî÷àòêó 2009 ðîêó (ó ñ³÷í³-áå-
ðåçí³) çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè Íàöáàíêó çìåíøèëèñÿ íà
21,8%, àáî íà $7,0699 ìëðä. ³ç $31,54333 ìëðä. Ó áå-
ðåçí³ çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè Íàö³îíàëüíîãî áàíêó ñêî-
ðîòèëèñÿ íà 4,0%, àáî íà $1,06652 ìëðä., ñêëàâøè íà 31
áåðåçíÿ $25,39222 ìëðä. 

Â³äáóëàñÿ ñåðéîçíà äåâàëüâàö³ÿ óêðà¿íñüêî¿ ãðèâí³ –
íà ïîíàä 50%. Öå îçíà÷àº, ùî Óêðà¿íà ÿê âåëèêà êîðïî-
ðàö³ÿ, ç ¿¿ ïîòóæíèìè çåìëÿìè, ï³äïðèºìñòâàìè, íàñå-
ëåííÿì íà ñâ³òîâîìó ðèíêó ñüîãîäí³ ñòàëà êîøòóâàòè íà-
ïîëîâèíó äåøåâøå, í³æ äî âåðåñíÿ 2008 ðîêó. Óêðà¿íà
âòðàòèëà âæå 1/2 ñâîº¿ ë³êâ³äíî¿ âàðòîñò³ ÿê êðà¿íà. À ÿê-
ùî âçÿòè äî óâàãè òîé ôàêò, ùî çóïèíèëîñÿ 50%
ï³äïðèºìñòâ, òî öå âòðàòà ïðîìèñëîâî¿ ôîðìè êàï³òàëó.
Ì³ëüéîíè ëþäåé ñêîðî÷åí³ – öå âòðàòà ÿêîñò³ ëþäñüêîãî
êàï³òàëó, àäæå çíàäîáèòüñÿ íå ìåíø ÿê ï³âðîêó, ùîá éî-
ãî ðåàá³ë³òóâàòè ³ â³äíîâèòè ñïðîìîæí³ñòü âèêîíóâàòè
ïðîôåñ³éí³ ôóíêö³¿ íà ï³äïðèºìñòâ³.

Îòæå, àíàë³ç äèíàì³êè îñíîâíèõ åêîíîì³÷íèõ ïîêàç-
íèê³â çàñâ³ä÷óº ïîãëèáëåííÿ êðèçè â Óêðà¿í³. ×è ìîæíà
âèéòè ³ç ö³º¿ êðèòè÷íî¿ ñèòóàö³¿? Òàê. Àëå äëÿ öüîãî íå-
îáõ³äíî âèðîáèòè â³äïîâ³äíèé ïëàí ä³é. Ìîæëèâ³ òðè
éîãî âàð³àíòè:

1. Í³÷îãî íå ðîáèòè é ïóñòèòè âñå íà ñàìîïëèâ.
2. «Çàêðó÷óâàòè ãàéêè», òîáòî ïîñèëþâàòè ðîëü äåð-

æàâè.
3. Ðóõàòèñÿ øëÿõîì ðàäèêàëüíèõ åêîíîì³÷íèõ òðàíñ-

ôîðìàö³é, ñòâîðþþ÷è ÿêíàéêðàù³ óìîâè äëÿ ðîçâèòêó
ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî á³çíåñó, ïåðåäàþ÷è ÿêíàéá³ëüøå
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ³ ïîâíîâàæåíü íà ì³ñöÿ.

Ò³ëüêè òðåò³é øëÿõ äàñòü ìîæëèâ³ñòü, ùîá íà äåð-
æàâíèõ «êàìåíÿõ» êàðíàâàëüíî¿ åêîíîì³êè ïðîðîñëè –
í³, íå êâ³òè, âîíè â³äðàçó íå ç’ÿâëÿòüñÿ, – à õî÷à á ìîõè.

À ÿêèì øëÿõîì ñüîãîäí³ âåäå íàñ óêðà¿íñüêà äåðæà-
âà, ³ ùî íàñ ÷åêàº?

Ìàéæå í³õòî íå çíàº, ñê³ëüêè òðèâàòèìå åêîíîì³÷íà
êðèçà ó ñâ³ò³ òà Óêðà¿í³. Âèñóâàþòüñÿ ð³çí³ ïåðåäáà÷åííÿ,
àëå ì³é ïðîãíîç òàêèé – ì³í³ìóì òðè ðîêè, îñê³ëüêè
çá³ãëèñÿ ó ÷àñ³ ð³çí³ öèêëè: äåñÿòèë³òí³é, òðèäöÿòèë³òí³é ³
ñòîë³òí³é. Îòæå, òðåáà ãîòóâàòèñÿ äî òîãî, ùî ñèòóàö³ÿ â
ö³ëîìó óñêëàäíþâàòèìåòüñÿ ïðîòÿãîì 2009–2011 ðð. ³
òðåáà âæèâàòè çàõîä³â, àäåêâàòíèõ íîâèì âèêëèêàì.

Àëå âèíèêàº ïèòàííÿ: çà ðàõóíîê ÿêèõ äæåðåë ìè áó-
äåìî ïåðåáîðþâàòè öþ êðèçó? Ñüîãîäí³ â³ä êåð³âíèê³â
äåðæàâè ìè ÷óºìî ò³ëüêè îäíå: íàø ïîðÿòóíîê –
çîâí³øí³ ïîçèêè. Òàê áóëî ðàí³øå, òàê áóäå ³ çàðàç. Óñ³,
ÿê íà Áîãà, ìîëÿòüñÿ íà Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä.
Óêðà¿íà çâåðíóëàñÿ ïî ïîçèêó äî ÌÂÔ ùå ó æîâòí³ 2008
ðîêó, à 5 ëèñòîïàäà â³í óõâàëèâ ð³øåííÿ ïðî âèä³ëåííÿ

íàì ñòàá³ë³çàö³éíîãî êðåäèòó îáñÿãîì $16,43 ìëðä. äëÿ
çì³öíåííÿ äîâ³ðè ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³ é äîïîìîãè
åêîíîì³ö³ íàøî¿ êðà¿íè, ÿêà ïîñòðàæäàëà â³ä ñâ³òîâî¿
ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Ó ëèñòîïàä³ 2008 ðîêó Óêðà¿íà îòðè-
ìàëà ïåðøèé òðàíø êðåäèòó â ðîçì³ð³ $4,5 ìëðä. Ïðî-
ãðàìà ïåðåäáà÷àº ùîêâàðòàëüíó ïåðåâ³ðêó ì³ñ³ºþ Ôîí-
äó âèêîíàííÿ Óêðà¿íîþ óìîâ ìåìîðàíäóìó åêîíîì³÷íî¿
ïîë³òèêè, ï³äïèñàíîãî óêðà¿íñüêèì êåð³âíèöòâîì. Ó âè-
ïàäêó ¿õíüîãî äîòðèìàííÿ íàñòóïíèé òðàíø ïîâèíåí
áóâ íàä³éòè 15 ëþòîãî (SDR1,25 ìëðä.), ïîò³ì – 15 òðàâíÿ
(SDR2,5 ìëðä.), 15 ñåðïíÿ (SDR0,75 ìëðä.) ³ 15 ëèñòîïà-
äà (SDR2 ìëðä.) 2009 ðîêó.

Óêðà¿íà íàðàç³ ÷åêàº äðóãîãî òðàíøó ÌÂÔ, òåðì³íè
íàäàííÿ ÿêîãî ç³ðâàí³. Äåëåãàö³ÿ Ôîíäó ïðè¿æäæàº, ðî-
áèòü ìîí³òîðèíã ³ â³äìîâëÿº íàì ó êîøòàõ, îñê³ëüêè ìè íå
âèêîíàëè ðÿäó âèìîã ÌÂÔ. Îäíàê í³ â³ä Âåðõîâíî¿ Ðàäè,
íà â³ä ÍÁÓ, í³ â³ä ÇÌ² ìè íå ÷óºìî â³äïîâ³äíî¿ îö³íêè ÷åð-
ãîâîãî ïðîâàëó ïåðåãîâîð³â ³ç ÌÂÔ. À ïîòð³áíî êàçàòè
ïðî òå, ùî Óðÿä âèÿâèâñÿ íå çäàòíèì çä³éñíþâàòè ì³æíà-
ðîäí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, âåñòè ïåðåìîâè ç ÌÂÔ. Òàêèì ÷è-
íîì, ïî ñóò³, Êàáì³íó íà ð³âí³ ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ
îðãàí³çàö³é âèñëîâëåíà íåäîâ³ðà. Óêðà¿íñüêèé óðÿä ðà-
çîì ³ç êåð³âíèöòâîì Íàöáàíêó çàçíàâ ô³àñêî ó ö³é ñïðàâ³. 

Ð³÷ ó ò³ì, ùî Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä – öå ïî-
òóæíà ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà îðãàí³çàö³ÿ, äî ñêëàäó ÿêî¿
âõîäÿòü êðà¿íè-÷ëåíè, çîêðåìà ³ Óêðà¿íà. ÌÂÔ ìàº ÷³òêî
âèïèñàí³ ñòàòóò òà âèìîãè, ³ ÿêùî â³í ââàæàº, ùî éîãî
êðà¿íà-÷ëåí (ó íàøîìó âèïàäêó – Óêðà¿íà) ïîðóøèëà âè-
ìîãè, òî Ôîíä ïðèïèíÿº ç íåþ ïåðåãîâîðè. Çà ïðîãðà-
ìîþ stand by ÌÂÔ â³äêðèâàº êðà¿í³ êðåäèòíó ë³í³þ íà
ï³äòðèìêó íàö³îíàëüíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, à íå ïî-
êðèòòÿ äåô³öèòó Äåðæáþäæåòó. Äëÿ íàñ öå ïîâèííî áóòè
íåçàïåðå÷íèì. À ÿêùî Óêðà¿í³ íå ïåðåðàõîâóþòü äðóãèé
òðàíø, òî öå îçíà÷àº, ùî âîíà ïîðóøèëà ñòàòóòí³ âèìîãè
³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ïðàöþþ÷è ³ç ïåðøèì òðàíøåì. Âèñëîâ-
ëþþòüñÿ äóìêè, ùî ö³ ãðîø³ áóëè âèêîðèñòàí³ íå çà ïðè-
çíà÷åííÿì, ïåðåêà÷àí³ ÷åðåç áþäæåò ³ äî òîãî æ çà íå-
ïðîçîðîþ ñõåìîþ. 

Þ. Òèìîøåíêî íàâ³òü íå õî÷å âñòóïàòè â äèñêóñ³þ
ùîäî ÿêîñò³ áþäæåòó íà 2009 ð³ê. Âîíà ôàêòè÷íî ´âàëòóº
Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä, ïðèìóøóþ÷è éîãî íàäà-
òè äðóãèé ³ òðåò³é òðàíø³ íà óìîâàõ, ÿê³ ¿é ïîòð³áí³.
Ïðåì’ºð íàïîëÿãàº íà òîìó, ùîá ôàêòè÷íî íå çì³íþâàòè
ñòðóêòóðó äåðæàâíîãî áþäæåòó, çàëèøèòè éîãî äåô³öèò
â ñóì³ 30 ìëðä. ãðí., çàïîçè÷åííÿ (âíóòð³øí³ ³ çîâ-
í³øí³) – 89 ìëðä. ãðí., â³ðòóàëüí³ äîõîäè â³ä ïðèâàòè-
çàö³¿ – ìàéæå 9 ìëðä. ãðí. Çðîçóì³ëî, ùî çà òàêîþ ñòðóê-
òóðè áþäæåòó íàäàííÿ êîøò³â ÌÂÔ º ìàëîéìîâ³ðíèì.

ßêùî ÌÂÔ íå âèä³ëèòü äðóãèé òðàíø äëÿ Óêðà¿íè, òî
öå îçíà÷àòèìå, ùî æîäíèé áàíê, æîäíà ì³æíàðîäíà
ô³íàíñîâà óñòàíîâà ÷è öèâ³ë³çîâàíà êðà¿íà íå äàñòü íàì
êðåäèò³â äëÿ òîãî, ùîá ï³äòðèìàòè ë³êâ³äí³ñòü íàö³îíàëü-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè. Àäæå íàðàç³ æîäíà ³ç êðà¿í, äî
ÿêèõ çâåðíóëàñÿ Ïðåì’ºð-ì³í³ñòð ³ç ïðîõàííÿì ïîçè÷èòè
Óêðà¿í³ êîøòè, íå äàëà ïîçèòèâíî¿ â³äïîâ³ä³. Êðåäèò ìî-
æå íàäàòè ò³ëüêè Ðîñ³ÿ, àëå ï³ä ãàðàíò³¿, ùî âîíà ñòàíå
âëàñíèêîì óêðà¿íñüêî¿ ãàçîòðàíñïîðòíî¿ ñèñòåìè, ³ ï³ä
12–15% ð³÷íèõ. Äî òîãî æ æèâèõ ãðîøåé Ðîñ³ÿ íå äàñòü –
âîíà ìîæå ïîçè÷èòè íàì ñâ³é ãàç íà ïåâíó ñóìó, íàïðè-
êëàä íà $5 ìëðä., àëå çà äóæå âèñîêîþ ö³íîþ, ñêàæ³ìî ïî
$360 çà 1 òèñ. êóá. ì.

ªâðîïåéñüêèé áàíê ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó ãîòî-
âèé ³ âåäå ñüîãîäí³ ïåðåãîâîðè ç Óêðà¿íîþ ïðî òå, ùîá
íàäàòè êðåäèò â îáñÿç³ 500 ìëí. ºâðî äëÿ ï³äòðèìàííÿ
íàøî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ðåêàï³òàë³çàö³¿ óêðà¿í-
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ñüêèõ áàíê³â. Öå íàäçâè÷àéíî âàæëèâî ³ ïîòð³áíî äëÿ
Óêðà¿íè, õî÷ ³ íå äóìàþ, ùî ìîæå áóòè âèä³ëåíà òàêà âå-
ëèêà ñóìà. Ïèòàííÿ ïîëÿãàº â òîìó, ÿê â³äáóâàòèìåòüñÿ
ðåêàï³òàë³çàö³ÿ ³ ÷è áóäå ïðîçîðèì öåé ïðîöåñ. Àäæå â
Íàöáàíêó íàðàç³ íåìàº êîìàíäè êðèçîâèõ ìåíåäæåð³â,
ÿê³ á â³äïîâ³äàëè çà áàíê³âñüêó ñòðàòåã³þ, ä³ÿëè á äóæå
ð³øó÷å, íå ìàëè ñòàðèõ çâ’ÿçê³â ³ íå áóëè ïîâ’ÿçàí³ ³ç íå
çîâñ³ì ïðîçîðèìè îïåðàö³ÿìè, ÿê³ çä³éñíþâàëèñÿ îñ-
òàíí³ ï’ÿòü ðîê³â. Êåð³âíèöòâî ÍÁÓ (Â.Ñòåëüìàõ, Â.Øàïî-
âàë òà ³í.) íà÷åáòî ³ âèêîíóº ñâî¿ ôóíêö³¿, àëå ôàêòè÷íî
âîíî íå ñïðîìîæíå âåñòè ð³âíîïðàâí³ ïåðåãîâîðè ç³
Ñâ³òîâèì áàíêîì, ÌÂÔ, ªÁÐÐ. 

Ó áàíê³âñüê³é ñôåð³ ó ² êâàðòàë³ 2009 ð. ñïîñòåð³ãà-
þòüñÿ òðè îñíîâí³ òåíäåíö³¿. Ïî-ïåðøå, ãðîøîâà ìàñà ó
ãðèâí³ íå çá³ëüøóºòüñÿ, ³ öå äîáðå, áî ñâ³ä÷èòü ïðî òå,
ùî ãðèâíåâèé âåðñòàò íå çàïóùåíèé. Ïî-äðóãå, çàëèøêè
êîøò³â íà êîðåñïîíäåíòñüêèõ òà òðàíçèòíèõ ðàõóíêàõ óê-
ðà¿íñüêèõ áàíê³â çìåíøóþòüñÿ ³ íèí³ (íà ê³íåöü áåðåçíÿ)
íàë³÷óþòü ëèøå 18 ìëðä. ãðí. Öå äîñòàòíüî íèçüêà öèô-
ðà, ùî âêàçóº íà çìåíøåííÿ îáñÿã³â ïëàòåæ³â, ó ò.÷. âà-
ëþòíèõ îïåðàö³é, ì³æ êë³ºíòàìè áàíê³â ÷åðåç â³äñóòí³ñòü
ãðèâíåâî¿ ìàñè. ×è áóâ öåé ïîêàçíèê êîëèñü ìåíøèì?
Òàê. Ó 2008 ð. â³í ñòàíîâèâ ó äåÿê³ ïåð³îäè 14 ìëðä. ãðí.,
ó 2007-ìó – íàâ³òü ìåíø í³æ 13 ìëðä. ãðí. Àëå ö³ ðîêè
áóëè áëàãîïîëó÷íèìè, áî â Óêðà¿íó ðóõàâñÿ âåëèêèé
ïîò³ê ãðîøåé ³ç-çà êîðäîíó, ÿêèõ ñüîãîäí³ íåìàº. Ñàìå
÷åðåç áðàê êîøò³â Óðÿä íå ìîæå íàïîâíèòè áþäæåò,
âèïëà÷óâàòè çàðîá³òíó ïëàòó â äåðæàâíîìó ñåêòîð³, ðî-
áèòè ñîö³àëüí³ âèïëàòè ³ ò. ³í. Ïî-òðåòº, º âåëèêà íåáåç-
ïåêà, ùî 10–15 áàíê³â ó íàéáëèæ÷èé ÷àñ âïàäóòü ³ òàì
ïîòð³áíî áóäå ïðîâîäèòè ïðîöåäóðó áàíêðóòñòâà. ßê
â³äîìî, ñüîãîäí³ ÍÁÓ ïðèçíà÷èâ òèì÷àñîâèõ êåðóþ÷èõ â
11 êîìåðö³éíèõ áàíêàõ. Òîæ ³äåòüñÿ ïðî êàòàñòðîô³÷íå
ñòàíîâèùå íàøî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. 

Ùî, íà ìîþ äóìêó, ó òàê³é ñèòóàö³¿ ìóñÿòü ðîáèòè
Íàö³îíàëüíèé áàíê òà Óðÿä? 

Íàöáàíê ïîâèíåí, ïî-ïåðøå, âèëó÷àòè ç îá³ãó çàéâó
ãîò³âêîâó ãðèâíþ, îñê³ëüêè ÂÂÏ çìåíøèâñÿ, ³ äîçâîëèòè
âèêîðèñòàííÿ â³ëüíîêîíâåðòîâàíî¿ âàëþòè äëÿ çä³éñíåí-
íÿ áóäü-ÿêèõ ðîçðàõóíê³â. Öå â³äðàçó çí³ìå òèñê íà ãðèâ-
íþ, ÿêèé çàðàç â³ä÷óâàºòüñÿ. ² âæå òîä³ ïîòèõåíüêó âè-
ë³êîâóâàòè ãðèâíþ. 

Ïî-äðóãå, ÍÁÓ ìàº çä³éñíþâàòè íå ò³ëüêè ðåêàï³òà-
ë³çàö³þ ³ ïåðåâåäåííÿ áàíê³â ó äåðæàâíó âëàñí³ñòü, à ¿õ
ïðîäàæ. Îñîáëèâî öå ñòîñóºòüñÿ òèõ óêðà¿íñüêèõ áàí-
ê³â, ÿê³ º íàï³âáàíêðóòè ³ çíàõîäÿòüñÿ íà ìåæ³ ââåäåííÿ
òèì÷àñîâî êåðóþ÷îãî â³ä Íàöáàíêó. Äîñòàòíüî â³äâ³äà-
òè îô³ñè äåÿêèõ áàíê³â òà ïîäèâèòèñÿ, ÷è ñòîÿòü òàì
÷åðãè ³ ÷è ââåäåíèé ë³ì³ò íà îòðèìàííÿ ãîò³âêîâèõ êîø-
ò³â. ª áàíêè, ÿê³ îáìåæóþòü âèäàííÿ ãîò³âêè íà äåíü ñó-
ìîþ 1000 ãðí. àáî íàâ³òü ³ 50 ãðí. Öå îçíà÷àº, ùî âîíè
ïåðåáóâàþòü íà ïîðîç³ ââåäåííÿ òèì÷àñîâî¿ àäì³í³ñ-
òðàö³¿. Òîæ Íàöáàíê ìàº ñòâîðèòè ãðóïó êðèçîâèõ ìåíå-
äæåð³â, ÿêà áåçïîñåðåäíüî çàéìàòèìåòüñÿ ïðîäàæåì
ïðîáëåìíèõ áàíê³â ³íîçåìíèì ³íâåñòîðàì. Ïîòð³áíî íå-
ãàéíî çâåðíóòèñÿ äî íîðâåæö³â, ô³íí³â, äàò÷àí, øâåé-
öàðö³â, ëþêñåìáóðæö³â – äî âñ³õ, õòî çìîæå êóïèòè
óêðà¿íñüê³ áàíêè, áî íàøà äåðæàâà íå ìàº êîøò³â íà
ìàñøòàáíó ðåêàï³òàë³çàö³þ. Ïðî öå äîö³ëüíî ãîâîðèòè ³
ç ªÁÐÐ. Ìîæëèâî, â³í âèêóïèâ áè êîíòðîëüíèé ïàêåò
öèõ áàíê³â íà ïåâíèé ïåð³îä ÷àñó, äîïîêè íå áóäå çä³é-
ñíåíà ¿õ ñàíàö³ÿ ³ ïðèâåäåííÿ äî íîðìàëüíîãî ë³êâ³äíî-
ãî ñòàíó. 

Ïî-òðåòº, ÍÁÓ ñë³ä âçàºìîä³ÿòè ³ç ÑÁÓ òà ïðîêóðàòó-
ðîþ, ÿêà ìàº çà ôàêòîì íåïîâåðíåííÿ êë³ºíòàì äåïî-

çèò³â ïîðóøóâàòè êðèì³íàëüí³ ñïðàâè ïðîòè êåð³âíèöòâà
êîìåðö³éíèõ áàíê³â.

Êàáì³í ïîâèíåí íåãàéíî çðîáèòè ñåêâåñòð Äåðæàâ-
íîãî áþäæåòó («ñåêâåñòð» – ñêîðî÷åííÿ âèäàòê³â ïðè
âèêîíàíí³ îêðåìèõ ñòàòåé àáî âñüîãî äåðæàâíîãî áþä-
æåòó), ñêîðîòèòè éîãî âèòðàòè ùîíàéìåíøå íà 70
ìëðä. ãðí., à â³äòàê ³ äåô³öèò, áî ÷àñ ñïëèâàº, à ïðîáëå-
ìè íå âèð³øóþòüñÿ. Íàòîì³ñòü íàðîñòàº «ñí³æíà êóëÿ»
íåâèïëàò çà çîáîâ’ÿçàííÿìè Óðÿäó. Íà öüîìó òë³ Óðÿä
äàâ êîìàíäó Äåðæàâíîìó êîì³òåòó ñòàòèñòèêè ïðèõîâó-
âàòè ³íôîðìàö³þ ïðî ðåàëüíó äèíàì³êó îñíîâíèõ åêî-
íîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â, ³ íàñàìïåðåä ÂÂÏ. Öå îçíà÷àº, ùî
ìè ïîâåðòàºìîñÿ äî ñèñòåìè ðàäÿíñüêî-êîìóí³ñòè÷íèõ
÷àñ³â. Çðîçóì³ëî, ùî â òàê³é ñèòóàö³¿ Äåðæêîìñòàòèñòè-
êè ïîòð³áíî âèâåñòè ³ç ï³äïîðÿäêóâàííÿ Ïðåì’ºð-
ì³í³ñòðà. Çà íàøèìè îö³íêàìè, ÿêùî íå çä³éñíþâàòè
ä³ºâèõ àíòèêðèçîâèõ êðîê³â, ïàä³ííÿ ÂÂÏ ó öüîìó ðîö³
ñòàíîâèòèìå ùîíàéìåíøå 20%, à ³íôëÿö³ÿ ñïîæèâ÷èõ
ö³í ñÿãíå 30% ð³÷íèõ.

Óðÿä ìàº ñêàñóâàòè âñ³ îáìåæåííÿ íà ðåºñòðàö³þ,
ñòâîðåííÿ ³ ôóíêö³îíóâàííÿ ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî á³çíå-
ñó. Çîêðåìà þðèäè÷í³ îñîáè, ÿê³ ïðàöþþòü íà ºäèíîìó
10%-ìó ïîäàòêó, ïîâèíí³ ìàòè ìåæó ãðîøîâèõ íàäõîä-
æåíü íå ó 300 òèñ. ãðí. íà ð³ê (çà êóðñîì 1 ºâðî = 10 ãðí.
öå ñòàíîâèòü ëèøå 30 òèñ. ºâðî íà ð³ê), à ùîíàéìåíøå –
ó 10 ìëí. ãðí. Ñë³ä òàêîæ çíÿòè âñ³ îáìåæåííÿ äëÿ ï³ä-
ïðèºìö³â ïðè â³äêðèòò³ íîâèõ áàíê³âñüêèõ ðàõóíê³â (íà-
ïðèêëàä, ñüîãîäí³ äëÿ öüîãî ïîòð³áíî â íîòàð³àëüí³é êîí-
òîð³ áðàòè âèòÿã ³ç Äåðæàâíîãî ðåºñòðó, àëå äëÿ ÷îãî öå
ðîáèòè çà íàÿâíîñò³ ñâ³äîöòâà ïðî ðåºñòðàö³þ?). Íå-
îáõ³äíî, ùîá ìàë³ ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ ïðàöþþòü íà ºäèíî-
ìó ïîäàòêó, çäàâàëè çâ³òè ó âñ³ êîíòðîëüí³ ³íñòàíö³¿, â òî-
ìó ÷èñë³ Ïåíñ³éíèé ôîíä, îäèí ðàç íà ð³ê.

Óðÿä ìóñèòü ðîçãëÿíóòè ÿê àíòèêðèçîâèé çàõ³ä ìîæ-
ëèâ³ñòü äåíîíñóâàòè Óãîäó ç Ðîñ³ºþ ïðî ïîñòà÷àííÿ ãàçó.
Æèòòÿ ïîêàçàëî, ùî êîëè ðîñ³éñüêà ñòîðîíà ïåðåêðèëà
íàì ãàçîâèé âåíòèëü, òî â Óêðà¿í³ îäðàçó ïî÷àëàñÿ ñòàá³-
ë³çàö³ÿ êóðñó ãðèâí³, à êóðñ ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ ñòàâ ïàäà-
òè. Çà óìîâàìè íèí³øíüî¿ Óãîäè ùîì³ñÿöÿ ìè ïîâèíí³
ïëàòèòè Ðîñ³¿ â ñåðåäíüîìó $1,2 ìëðä., àáî ôàêòè÷íî ïî-
ëîâèíó íàäõîäæåíü ó Äåðæáþäæåò. Ïîòð³áíî ÷³òêî ï³ä-
ðàõóâàòè, ñê³ëüêè ãàçó íàðàç³ ñïîæèâàº Óêðà¿íà, ³ çà
ðåçóëüòàòàìè ðîçðàõóíê³â ïåðåãëÿíóòè óêðà¿íñüêî-ðî-
ñ³éñüê³ ãàçîâ³ äîìîâëåíîñò³. Íàì ñë³ä òàêîæ âåñòè ïåðå-
ãîâîðè ïðî ðåàëüíó òðàíçèòíó ñòàâêó â ðîçì³ð³ 4 ºâðî çà
1000 êóá. ì íà 100 êì ³ ðîáèòè öå íåîáõ³äíî íå ç Ðîñ³ºþ,
à ³ç çàõ³äíîºâðîïåéñüêèìè êðà¿íàìè, îñê³ëüêè âîíè º
âëàñíèêàìè ãàçó, ùî òðàíñïîðòóºòüñÿ ÷åðåç òåðèòîð³þ
Óêðà¿íè. ² òîä³ ìè ñâîþ åêîíîì³êó çâ³ëüíèìî â³ä ðîñ³éñü-
êîãî çàøìîðãó.

Íàñòóïíèì çàõîäîì Óðÿäó, íà íàø ïîãëÿä, ìàº áóòè
ââåäåííÿ äåðæàâíî¿ ìîíîïîë³¿ íà âèðîáíèöòâî òà ïðî-
äàæ àëêîãîëüíèõ íàïî¿â, òþòþíó, ä³ÿëüí³ñòü êàçèíî,
ñòðèïòèç-áàð³â ³ ò. ³í. Òàêèì ÷èíîì äåðæàâà çìîæå çáè-
ðàòè äîäàòêîâî ùîíàéìåíøå 15 ìëðä. ãðí. íà ì³ñÿöü ³
ìàòè ïîñò³éíå äæåðåëî ïîïîâíåííÿ Äåðæáþäæåòó.

ßêùî ÍÁÓ òà Óðÿä çðîáëÿòü õî÷à á ïåðåë³÷åí³ âèùå
êðîêè, òî ìîæíà áóäå ñòàá³ë³çóâàòè ô³íàíñîâî-åêîíî-
ì³÷íó ñèòóàö³þ â Óêðà¿í³.

Â³äòàê çàïîçè÷åííÿ êîøò³â ó ôîðì³ ì³æíàðîäíèõ êðå-
äèò³â â³ä ÌÂÔ Óêðà¿í³ áóäóòü âæå íå ïîòð³áí³. Ìè çäàòí³
âèïðàâèòè ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ ñàìîñò³éíî.
Äëÿ öüîãî ñë³ä çä³éñíèòè ãëèáîê³ åêîíîì³÷í³ òðàíñôîð-
ìàö³¿, äåìîíòóâàòè êëàíîâî-êîðïîðàòèâíó ñèñòåìó â
íàø³é äåðæàâ³. À ³íàêøå áîðãè ïî çàðïëàòàõ çðîñòàòè-
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ìóòü, íåâèïëàòè ïî ïåíñ³ÿõ – íàêîïè÷óâàòèìóòüñÿ, çà-
êðèòòÿ ï³äïðèºìñòâ íàáåðå ìàñîâîãî õàðàêòåðó é áóäóòü
çðóéíîâàí³ ö³ë³ ãàëóç³, òðåòèíà óêðà¿íñüêèõ áàíê³â çáàí-
êðóòóº. Öå áóäå ñâ³ä÷åííÿì òîãî, ùî ìè çíàõîäèìîñÿ íà
ìåæ³ âíóòð³øíüîãî äåôîëòó. 

Òîæ ïîã³ðøåííÿ ðåéòèíãó íàøî¿ êðà¿íè ì³æíàðîäíè-
ìè ðåéòèíãîâèìè àãåíòñòâàìè îá’ºêòèâíî îáóìîâëåíî.
Íå äóìàþ, ùîá òóò âàãîìó ðîëü â³ä³ãðàâàâ ñóá’ºêòèâíèé
ôàêòîð, òîáòî ùîá õòîñü áóâ çàö³êàâëåíèé øòó÷íî ³ ñèñ-
òåìíî çíèæóâàòè ðåéòèíã Óêðà¿í³. Íàâïàêè, ïàä³ííÿ óê-
ðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè çàõ³äí³ ë³äåðè ðîçãëÿäàþòü ÿê òàêå,
ùî ìîæå ïðèçâåñòè äî òÿæêèõ íàñë³äê³â äëÿ ºâðîïåéñü-
êî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè â ö³ëîìó. 

Êåð³âíèêè óêðà¿íñüê³ äåðæàâè ìàþòü áóòè ñâ³äîì³ òî-
ãî, ùî íèí³ éäåòüñÿ ïðî äîëþ Óêðà¿íè òà ìîæëèâ³ñòü ¿¿ ³ñ-
íóâàííÿ ÿê íåçàëåæíî¿ äåðæàâè. ² íåâàæëèâî, ùî êîìóñü

ïîäîáàºòüñÿ Þ. Òèìîøåíêî, êîìóñü – Â. Þùåíêî, Â. ßíó-
êîâè÷, Â. Ëèòâèí ÷è êîìóí³ñòè. Ñüîãîäí³ ìàº çíà÷åííÿ
ëèøå îäíå: íàñê³ëüêè ä³ÿëüí³ñòü ëþäåé, ÿêèì íàðîä äîâ³-
ðèâ âëàäó, â³äïîâ³äàº éîãî ³íòåðåñàì. ×èìàëî óêðà¿í-
ñüêèõ ãðîìàäÿí, ÿê³ âòðàòèëè äîâ³ðó äî íàøèõ ë³äåð³â,
ïðàãíóòü «ñèëüíî¿ ðóêè». Òàêèé âàð³àíò â Óêðà¿í³ íåìîæ-
ëèâèé, ÿêùî ìè õî÷åìî áóòè öèâ³ë³çîâàíîþ ºâðîïåéñü-
êîþ äåðæàâîþ. Äî òîãî æ ó íàñ íåìàº ëþäèíè, ÿêà çà
ñâîºþ ñóìàðíîþ ³íòåëåêòóàëüíîþ ñèëîþ ìîæå ïåðåâà-
æèòè ñóìàðíó ³íòåëåêòóàëüíó ñèëó óêðà¿íñüêîãî íàðîäó. 

ßêùî çðîáèòè ïîçèòèâí³ çì³íè â åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³,
ðîçëàìàòè ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íó ìîíîïîë³þ, ðîçêð³ïà-
÷èòè ï³äïðèºìíèöüêó àêòèâí³ñòü ëþäåé, ïðîâåñòè ðàäè-
êàëüíó ðåôîðìó âèáîð÷î¿ ñèñòåìè ³ ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿ-
äóâàííÿ, òî íîñòàëüã³ÿ çà «ñèëüíîþ ðóêîþ» ðîçòàíå, ÿê
ñí³ã íà ñîíö³. 

Àíòîí Ô³ë³ïåíêî,
äîêòîð åêîíîì³÷íèõ íàóê, ïðîôåñîð êàôåäðè ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà ³ 
ì³æíàðîäíèõ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ²íñòèòóòó ì³æíàðîäíèõ â³äíîñèí 
Êè¿âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ Òàðàñà Øåâ÷åíêà, 
Ïðåçèäåíò Óêðà¿íñüêî¿ àñîö³àö³¿ åêîíîì³ñò³â-ì³æíàðîäíèê³â

Çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ Óêðà¿íè:
äîö³ëüí³ñòü îòðèìàííÿ, 

åôåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ

Çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ º ñâ³òîâîþ ïðàêòèêîþ, äî
ÿêî¿ âäàþòüñÿ ïðàêòè÷íî âñ³ êðà¿íè ñâ³òó. Ìîæíà
çâåðíóòèñÿ ïî êðåäèòè äî Ì³æíàðîäíîãî âàëþò-

íîãî ôîíäó, Ñâ³òîâîãî áàíêó, ªÁÐÐ ÷è êîíòèíåíòàëüíèõ
áàíê³â ðîçâèòêó, ÿê³ ³ñíóþòü ó äåÿêèõ ðåã³îíàõ. Öåé ïðî-
öåñ â³äáóâàºòüñÿ ïîñò³éíî, ç äåÿêîþ ïåð³îäè÷í³ñòþ. Íå
áóëî á òóò, ìîæëèâî, ãîñòðî¿ ïðîáëåìè ³ äëÿ Óêðà¿íè,
ÿêáè íå éøëîñÿ ïðî ÿê³ñòü çàëó÷åíèõ ðåñóðñ³â, ¿õ íàïîâ-
íåííÿ òà âèêîðèñòàííÿ.

Êðåäèò ñòåíä-áàé íàäàºòüñÿ ÌÂÔ ÿê «øâèäêà äîïî-
ìîãà» ³ ïåðåäáà÷àº âæèòòÿ ïåâíèõ çàõîä³â, ÿê³ ïîâèíí³
äîïîìîãòè âèâåñòè êðà¿íó ³ç êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿. Â³í ïîâè-
íåí ñïðèÿòè âðåãóëþâàííþ ïðîáëåìè áîðãó, ÿêèé óòâî-
ðèâñÿ ó êðà¿í³. Íàñàìïåðåä áåðåòüñÿ äî óâàãè âíóòð³øí³é
áîðã äåðæàâè ïåðåä ñâî¿ìè ãðîìàäÿíàìè ÷åðåç íåìîæ-
ëèâ³ñòü âèêîíàííÿ ñîö³àëüíèõ çîáîâ’ÿçàíü. Êîëè äåðæà-
âà çàáîðãóâàëà ñâî¿ì ãðîìàäÿíàì, âîíà îòðèìóº êðåäèò
â ³íø³é óñòàíîâ³ äëÿ òîãî, ùîá ðîçðàõóâàòèñü ³ç íàñåëåí-
íÿì. Òàê ñõåìàòè÷íî âèãëÿäàº öåé âàð³àíò êðåäèòóâàííÿ. 

Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä òàêîæ íàäàº ïîçèêè
íà ðîçøèðåíå ô³íàíñóâàííÿ, ñòðóêòóðí³ ðåôîðìè é ³íø³
âàæëèâ³ ö³ë³, ïîâ’ÿçàí³ ç åêîíîì³÷íèì ðîçâèòêîì, ðå-
ôîðìàìè, ïîë³ïøåííÿì ÿêîñò³ æèòòÿ.

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ÌÂÔ íå º ñóá’ºêòîì ì³æíàðîäíî¿
åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Â³í ñàì çàëó÷àº äåïîçèòè, æèâå
íà âíåñêè ó÷àñíèê³â ö³º¿ îðãàí³çàö³¿ ³ º íå íàäòî áàãàòîþ
ñòðóêòóðîþ. Íàðàç³ Ôîíä â³ä÷óâàº äåô³öèò ðåñóðñ³â. Ïðî
öå, çîêðåìà, ñâ³ä÷àòü ð³øåííÿ Ëîíäîíñüêîãî ñàì³òó G20.

Íà ïîïîâíåííÿ àêòèâ³â ÌÂÔ ßïîí³ÿ îá³öÿº âèä³ëèòè
$100 ìëðä., ïðèáëèçíî ñò³ëüêè æ íàäàäóòü Ñïîëó÷åí³
Øòàòè Àìåðèêè é äåÿê³ ³íø³ äåðæàâè. Çà òàêèìè ô³íàí-
ñîâèìè ³íòåðâåíö³ÿìè ïðîãëÿäàºòüñÿ ïðÿìà çàö³êàâ-
ëåí³ñòü âêëàäíèê³â, îñê³ëüêè â ÌÂÔ ãîëîñè ðîçïîä³ëÿ-
þòüñÿ íå òàê, ÿê â ÎÎÍ (îäíà êðà¿íà – îäèí ãîëîñ), à çà
âåëè÷èíîþ âíåñêó ³ îáñÿãîì êàï³òàëó ó÷àñíèêà. 

Òîæ ïðîáëåìà ïîëÿãàº íå â îòðèìàíí³ êðåäèòó, à â
òîìó, ÿêà éîãî ÿê³ñòü ³ ÿê âèêîðèñòîâóþòüñÿ çàïîçè÷åí³
êîøòè. Ó öüîìó êîíòåêñò³ íåîáõ³äíî â³äçíà÷èòè äâà ìî-
ìåíòè.

Ïåðøèé: ÿêùî äåðæàâà îòðèìóº êðåäèò ÌÂÔ, ïåðå-
áóâàþ÷è ó ñêëàäíîìó åêîíîì³÷íîìó ñòàíîâèù³, òî öå íà-
÷åáòî ïîçèòèâíèé ñèãíàë äëÿ ³íøèõ ³íâåñòîð³â ïðî òå,
ùî Ôîíä äîâ³ðÿº ö³é êðà¿í³. ² ñïðàâä³, íàì îäíèì ³ç ïåð-
øèõ ñåðåä äåðæàâ, ÿê³ ïîòðàïèëè ó ñêðóòó, ïîîá³öÿëè
âåëèêèé êðåäèò – ìàéæå $17 ìëðä. Òèì ñàìèì ÌÂÔ
çàñâ³ä÷èâ, ùî ç Óêðà¿íîþ ìîæíà ìàòè ñïðàâó, ðîçâèâà-
òè òóò á³çíåñ, ÿê öå áóëî îñòàíí³ 2–4 ðîêè. 

Äðóãèé: ÿêùî íàäõîäÿòü ³íîçåìí³ êîøòè, ÍÁÓ âèêó-
ïîâóº ¿õ ³ çàëó÷àº äî çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Â³í çìó-
øåíèé ïðèäáàâàòè öþ âàëþòó (à íàðàç³ éäåòüñÿ ïîêè ùî
ïðî ïåðøèé òðàíø) çà ãðèâíþ, äëÿ ÷îãî çä³éñíþº ¿¿
åì³ñ³þ. ßêùî æ ïðîïîçèö³ÿ ãðèâí³ íà ãðîøîâîìó ðèíêó
çá³ëüøóºòüñÿ, òî â³äïîâ³äíî âîíà çäåøåâëþºòüñÿ, ùî
ïðèçâîäèòü äî çðîñòàííÿ ³íôëÿö³¿. Îòæå, òóò ñèòóàö³ÿ äó-
æå íåïðîñòà. Ç îäíîãî áîêó, ùîá îòðèìàòè êðåäèòè â äî-
ëàðàõ, Íàöáàíê åì³òóº äîäàòêîâó ãðèâíåâó ìàñó, ³ öå º


