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Ó ÔÎÐÌÓÂÀÍÍ² ÇÎÂÍ²ØÍÜÎÃÎ ÄÅÐÆÀÂÍÎÃÎ ÁÎÐÃÓ 

ÑÓÂÅÐÅÍÍÎ¯ ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îñíîâíîþ ìåòîþ äåðæàâíèõ çîâí³øí³õ ïîçèê 
º ñïðèÿííÿ çì³öíåííþ åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó, ïîäîëàííþ ô³íàíñîâèõ 
òðóäíîù³â óðÿäó êðà¿íè-îäåðæóâà÷à, íàäàííÿ ïðîäîâîëü÷î¿ äîïîìîãè.

Äåðæàâí³ çîâí³øí³ ïîçèêè íàäàþòüñÿ â ãðîøîâ³é ÷è òîâàðí³é ôîðì³. ßê 
ïðàâèëî, âîíè áóâàþòü ñåðåäíüîñòðîêîâèìè ³ äîâãîñòðîêîâèìè. Ãðîøîâ³ ïîçè-
êè âèïóñêàþòüñÿ ó âàëþò³ êðà¿íè-êðåäèòîðà, êðà¿íè-ïîçè÷àëüíèêà àáî ó âàëþ-
ò³ òðåòüî¿ êðà¿íè. Ïîãàøåííÿ ïîçèê çà çãîäîþ ñòîð³í çä³éñíþºòüñÿ òîâàðíèìè 
ïîñòàâêàìè àáî âàëþòîþ. Ïîãàøåííÿ ïîçèê ³ âèïëàòà ïðîöåíò³â çà íèìè ìîæå 
çä³éñíþâàòèñü ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ ï³ëüãîâîãî ïåð³îäó, ÿêèé, ÿê ïðàâèëî, íàäàº 
â³äñòðî÷êó ïîãàøåííÿ ïîçèêè íà 3 5 ðîê³â ï³ñëÿ ¿¿ âèêîðèñòàííÿ.

Ìåòà – äîñë³äèòè çíà÷åííÿ Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó ó ôîðìó-
âàíí³ çîâí³øíüîãî äåðæàâíîãî áîðãó ñóâåðåííî¿ Óêðà¿íè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Îñíîâíèìè êðåäèòîðàìè Óêðà¿íè º 
ðîçâèíóò³ êðà¿íè: Ôåäåðàòèâíà Ðåñïóáë³êà Í³ìå÷÷èíè, ÑØÀ, Ôðàíö³ÿ, 
ßïîí³ÿ ³ ³íø³. Äîïîìîãà ç ¿õ áîêó íàäàñòüñÿ ó ôîðì³ ì³æóðÿäîâèõ ïîçèê ³ 
ì³æáàíê³âñüêèõ êðåäèò³â. ßê ïðàâèëî, âîíè íàäàþòüñÿ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ 
òîâàðíèõ ïîñòàâîê çà ì³æóðÿäîâèìè óãîäàìè, êîìïåíñàö³éíèõ óãîä ³ ðåãó-
ëþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó êðà¿íè-ïîçè÷àëüíèêà.

²íñòèòóö³éíà ñèñòåìà ì³æíàðîäíèõ ³ âàëþòíî-ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí âêëþ÷àº 
÷èñëåíí³ ì³æíàðîäí³ îðãàí³çàö³¿. ¯õ îá’ºäíóº ñï³ëüíà ìåòà – ðîçâèòîê ñï³âðî-
á³òíèöòâà ³ çàáåçïå÷åííÿ ö³ë³ñíîñò³ òà ñòàá³ë³çàö³¿ ñêëàäíîãî ³ ñóïåðå÷ëèâîãî 
âñåñâ³òíüîãî ãîñïîäàðñòâà. Äî îðãàí³çàö³é, ùî ìàþòü âñåñâ³òíº çíà÷åííÿ, â³ä-
íîñÿòü ñïåö³àë³çîâàí³ ³íñòèòóòè ÎÎÍ, òàê³ ÿê: Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä; 
Ì³æíàðîäíèé áàíê ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó; Ì³æíàðîäíà àñîö³àö³ÿ ðîçâèò-
êó; Ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà êîðïîðàö³ÿ, Ñâ³òîâèé áàíê. Â³äíîñèíè Óêðà¿íè ç 
ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè þðèäè÷íî çóìîâëþþòüñÿ Çàêîíîì 
Óêðà¿íè «Ïðî âñòóï Óêðà¿íè äî Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó, Ì³æíàðîä-
íîãî áàíêó ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó, Ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ êîðïîðàö³¿, 
Ì³æíàðîäíî¿ àñîö³àö³¿ ðîçâèòêó òà Áàãàòîñòîðîííüîãî àãåíòñòâà ïî ãàðàíò³ÿõ 
³íâåñòèö³é» òà óãîäàìè ì³æ Óêðà¿íîþ ³ âêàçàíèìè îðãàí³çàö³ÿìè [1].
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Ñóòí³ñòü â³äíîñèí ùîäî çîâí³øíüîãî áîðãó ðîçêðèâàºòüñÿ ÷åðåç ñïåöè-
ô³÷í³ õàðàêòåðèñòèêè öèõ â³äíîñèí, ùî â³äð³çíÿþòü ¿õ â³ä áîðãîâèõ â³äíî-
ñèí ì³æ ðåçèäåíòàìè îäí³º¿ êðà¿íè. Ö³ ñïåöèô³÷í³ îñîáëèâîñò³ çóìîâëåí³ 
åêîíîì³÷íèìè, ïîë³òè÷íèìè òà ïðàâîâèìè â³äì³ííîñòÿìè ïîçè÷àëüíèêà òà 
êðåäèòîðà, à òàêîæ âçàºìîçâ’ÿçêîì çîâí³øíüîãî áîðãó ç äåðæàâíèì áþ-
äæåòîì ³ ïëàò³æíèì áàëàíñîì.

Òàêèì ÷èíîì, çîâí³øí³é áîðã áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè º ñóìîþ ¿¿ çîáîâ’ÿçàíü, 
ùî ñêëàëèñÿ íà ïåâíó äàòó ïåðåä ³íîçåìíèìè êðåäèòîðàìè ó ôîðì³ ãðî-
øåé, òîâàð³â, ïîñëóã. Ñâ³òîâèé áàíê, íàäàþ÷è ñòàòèñòèêó çà çîâí³øíüîþ 
çàáîðãîâàí³ñòþ, âèä³ëÿº îêðåìî: äîâãîñòðîêîâó çàáîðãîâàí³ñòü, çàáîðãî-
âàí³ñòü ïåðåä Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì (ÌÂÔ), êîðîòêîñòðîêîâó 
çàáîðãîâàí³ñòü.

Äî äîâãîñòðîêîâî¿ íàëåæèòü çàáîðãîâàí³ñòü òðèâàë³ñòþ ïîíàä îäèí ð³ê 
ó ñêëàä³: äåðæàâíîãî ïðÿìîãî áîðãó, ùî óòâîðþºòüñÿ âíàñë³äîê çàïîçè÷åíü 
äåðæàâè; äåðæàâíîãî óìîâíîãî áîðãó, ÿêèé º ðåçóëüòàòîì òîãî, ùî äåðæà-
âà âèñòóïàº ãàðàíòîì çà çàïîçè÷åííÿìè ³íøèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, 
íå ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâíîãî áîðãó ïðèâàòíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ.

Êîðîòêîñòðîêîâó çàáîðãîâàí³ñòü ôîðìóþòü: êðåäèòè òåðì³íîì íå á³ëüøå 
îäíîãî ðîêó; ïëàòåæ³ ç îáñëóãîâóâàííÿ äîâãîñòðîêîâèõ êðåäèò³â (â³äñîòêè 
òà êîì³ñ³éí³), ùî çà ãðàô³êîì ìàþòü ñïëà÷óâàòèñÿ â ïîòî÷íîìó ðîö³.

Àíàë³ç ì³æíàðîäíîãî ðèíêó çàïîçè÷åíü äîâîäèòü, ùî º ñò³éêèé çâ’ÿçîê 
ì³æ ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè òà ñï³ââ³äíîøåííÿì ¿¿ çîâí³ø-
í³õ êîðîòêî- é äîâãîñòðîêîâèõ çàïîçè÷åíü. Íà ïåâíîìó åòàï³ åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó êðà¿íè çìåíøóºòüñÿ ¿¿ çàëåæí³ñòü â³ä çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü, íà-
ñàìïåðåä äîâãîñòðîêîâèõ, ùî ïîÿñíþºòüñÿ íàêîïè÷åííÿì ó íå¿ äîñòàòí³õ 
çà îáñÿãîì âíóòð³øí³õ «äîâãèõ» êàï³òàë³â [2, ñ. 28].

²ñòîòíîþ â êðåäèòóâàíí³ óðÿäó Óêðà¿íè º äîïîìîãà ì³æíàðîäíèõ ô³íàí-
ñîâî-êðåäèòíèõ îðãàí³çàö³é, íàñàìïåðåä Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó ³ 
Ñâ³òîâîãî áàíêó. Ö³ ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâî-êðåäèòí³ îðãàí³çàö³¿ ô³íàíñóþòü 
ïðîãðàìè åêîíîì³÷íî¿ ïåðåáóäîâè ³ ðîçâèòêó ð³çíèõ äåðæàâ ñâ³òó. Äîïîìîãà 
ÌÂÔ Óêðà¿íè ñïðÿìîâàí³ íàñàìïåðåä íà ñòàá³ë³çàö³þ ôóíêö³îíóâàííÿ ãðî-
øîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè, à Ñâ³òîâîãî áàíêó – íà ô³íàíñóâàííÿ êðèòè÷íîãî 
³ìïîðòó òà ï³äòðèìêó áþäæåòó, à òàêîæ ô³íàíñóâàííÿ ð³çíèõ ³íâåñòèö³éíèõ 
ïðîåêò³â.

Çîâí³øí³é äåðæàâíèé áîðã – ñóêóïí³ñòü çîáîâ’ÿçàíü îðãàí³â äåðæàâíî¿ 
âëàäè âñ³õ ð³âí³â ïåðåä íåðåçèäåíòàìè çà íåïîãàøåíèìè ïîçèêàìè òà íà-
ðàõîâàíèìè â³äñîòêàìè, à òàêîæ çîáîâ’ÿçàíü ï³äïðèºìñòâ, ãàðàíòîâàíèõ 
îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè [3, ñ. 139–238].

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü ùîäî îáñëóãîâóâàííÿ öèõ êðåäèò³â íåñå áåçïîñåðåäí³é 
ïîçè÷àëüíèê, ÿêèé ñàìîñò³éíî ïîãàøàº ³íîçåìí³ êðåäèòè çà ðàõóíîê âëàñ-
íèõ êîøò³â, òîìó ô³íàíñîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ äåðæàâè ùîäî ïîãàøåííÿ òàêèõ 
êðåäèò³â ìàþòü óìîâíèé õàðàêòåð.

Àëå â ðàç³ íåâèêîíàííÿ áåçïîñåðåäí³ì ïîçè÷àëüíèêîì ñâî¿õ áîðãîâèõ 
çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä íåðåçèäåíòîì çã³äíî ç óìîâàìè óãîäè ïðî ïîçè÷àííÿ 
íàáóâàº ÷èííîñò³ äåðæàâíà ãàðàíò³ÿ ùîäî âèêîíàííÿ ïëàòåæ³â íà êîðèñòü 
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³íîçåìíîãî êðåäèòîðà. Ó òàêîìó ðàç³ óìîâí³ äåðæàâí³ ô³íàíñîâ³ çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ñòàþòü ïðÿìèìè [4].

Óñ³ äåðæàâí³ âíóòð³øí³ òà çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ çä³éñíþþòüñÿ â ìåæàõ 
ãðàíè÷íîãî îáñÿãó äåðæàâíîãî áîðãó. Äëÿ äîäåðæàííÿ ñòàá³ëüíî¿ åêîíî-
ì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³ çàãàëüíà ñóìà çàïîçè÷åíü íå ïîâèííà ïåðåâèùó-
âàòè êðèòè÷íó çàãàëüíó ñóìó äåðæàíîãî áîðãó òà ìàº â³äñòåæóâàòèñü òà 
êîíòðîëþâàòèñü â³äïîâ³äíèìè îðãàíàìè.

Ì³æíàðîäíèé äåðæàâíèé êðåäèò âêëþ÷àº ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí, â ÿêèõ 
äåðæàâà âèñòóïàº íà ñâ³òîâîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó â ðîë³ ïîçè÷àëüíèêà ÷è 
êðåäèòîðà. Ö³ â³äíîñèíè íàáóâàþòü ôîðìè äåðæàíèõ çîâí³øí³õ ïîçèê, ÿê³ 
íàäàþòüñÿ íà ïðèíöèïàõ çâîðîòíîñò³, ñòðîêîâîñò³ ³ â³äïëàòíîñò³ òà âêëþ-
÷àþòüñÿ â äåðæàâíèé áîðã êðà¿íè.

Çîâí³øí³ äåðæàâí³ çàïîçè÷åííÿ àêòèâíî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÿê ³íñòðóìåíò 
ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè. Çîêðåìà, ïîãàøåííÿ çîâí³øíüî¿ äåðæàâíî¿ çàáîðãîâà-
íîñò³ ìîæå áóòè çàñîáîì ñòåðèë³çàö³¿ íàäíîðìàòèâíèõ áþäæåòíèõ äîõîä³â.

Æîäí³ ïðàâîâ³äíîñèíè â ãàëóç³ äåðæàâíîãî êðåäèòó íå ìîæóòü âèíè-
êàòè ³ ðîçâèâàòèñÿ áåç â³äïîâ³äíîãî ïðàâîãî ¿õ îôîðìëåííÿ, ñòâîðåííÿ 
íîðìàòèâíî¿ áàçè òà ÷³òêî¿ ñèñòåìè âçàºìîä³¿ ç ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñî-
âî-êðåäèòíèìè îðãàí³çàö³ÿìè.

Ö³ îðãàí³çàö³¿ íàäàþòü êðà¿íàì êðåäèòè, ðîçðîáëÿþòü ïðèíöèïè ôóíêö³-
îíóâàííÿ ñâ³òîâî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè òà çä³éñíþþòü ì³æäåðæàâíå ðåãóëþ-
âàííÿ âàëþòíî-êðåäèòíèõ ³ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí [5, ñ. 105].

Áàãàòîñòîðîíí³ óñòàíîâè â³ä³ãðàþòü çíà÷íó ðîëü ó âèð³øåíí³ ïðîáëåì 
çàáîðãîâàíîñò³ øëÿõîì çàáåçïå÷åííÿ âàãîìîãî çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ 
ïðîãðàì çì³í. Ãîëîâíà ðîëü ì³æíàðîäíèõ áàíê³â ðîçâèòêó ïîâ’ÿçàíà ç êîí-
öåñ³éíèì òà íåêîíöåñ³éíèì ô³íàíñóâàííÿì ³ç ìåòîþ ðîçâèòêó. Ïîðÿä ç³ 
ñâ³òîâèìè ³ñíóþòü ùå é ðåã³îíàëüí³ òà ì³æóðÿäîâ³ áàíêè; ªâðîïåéñüêèé 
³íâåñòèö³éíèé áàíê, Ì³æàìåðèêàíñüêèé áàíê ðîçâèòêó; Àç³àòñüêèé áàíê 
ðîçâèòêó; Àôðèêàíñüêèé áàíê ðîçâèòêó òà ³í.

×èìàëî êðà¿í ñïèðàþòüñÿ íà áàãàòîñòîðîíí³ äæåðåëà äëÿ îòðèìàííÿ 
êîøò³â íà ðîçâèòîê ³ çàëó÷åííÿ äîäàòêîâèõ êîøò³â. Îñíîâíèìè áàãàòîñòî-
ðîíí³ìè äæåðåëàìè íàäàííÿ êîøò³â º ÌÂÔ òà Ñâ³òîâèé áàíê.

Äëÿ óïðàâë³ííÿ ñâ³òîâîþ âàëþòíîþ ñèñòåìîþ, ùî ґðóíòóºòüñÿ íà ñòà-
á³ëüíèõ êóðñàõ â³ëüíî êîíâåðòîâàíèõ âàëþò, ó÷àñíèêè Áðåòòîí-Âóäñüêî¿ 
êîíôåðåíö³¿ ñòâîðèëè ÌÂÔ, êîòðèé íàäàº êîðîòêîñòðîêîâå ô³íàíñóâàííÿ 
äåðæàâàì-÷ëåíàì, ÿê³ ìàþòü ïðîáëåìè ç ïëàò³æíèì áàëàíñîì. Ì³æíàðîä-
íèé áàíê ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó äîïîâíþº îð³ºíòàö³þ ÌÂÔ ç äîïîìî-
ãîþ ðîçâèòêó ³íôðàñòðóêòóðè îêðåìèõ êðà¿í [6, ñ. 1357].

Ó ñôåð³ ì³æíàðîäíîãî ðåãóëþâàííÿ ñâ³òîâèõ âàëþòíèõ ³ ô³íàíñîâèõ ðèí-
ê³â ïåðåáóäîâóºòüñÿ ³ ìîäåðí³çóºòüñÿ ³íñòèòóö³éíà ñòðóêòóðà ðåãóëþâàííÿ, 
ïîñèëþþòüñÿ âèìîãè äî ³íôîðìàö³éíî¿ ïðîçîðîñò³ âàëþòíèõ òà ô³íàíñîâèõ 
ïîë³òèê, ùî ïðîâîäÿòüñÿ óðÿäàìè äåðæàâ. Âèíèêàþòü íîâ³ ³íñòðóìåíòè 
ïîïåðåäæåííÿ êðèç, òàê³ ÿê «ö³ëüîâ³ êðåäèòí³ ë³í³¿». Çá³ëüøóºòüñÿ âïëèâ 
òà â³äïîâ³äàëüí³ñòü êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ³ ïðèâàòíèõ ³íâåñòîð³â ó ïîäî-
ëàíí³ é íåïîøèðåíí³ êðèçîâèõ ÿâèù.



161

Ãîëîâíèìè ñóá’ºêòàìè ì³æíàðîäíèõ â³äíîñèí íà ñó÷àñíîìó åòàï³ º íà-
ö³îíàëüí³ äåðæàâè, ÿê³ äëÿ âèðîáëåííÿ ïåâíèõ ôîðì, ìîäåëåé âçàºìîä³¿ 
îá’ºäíóþòüñÿ ó âñåñâ³òí³ é ðåã³îíàëüí³ ì³æíàðîäí³ îðãàí³çàö³¿ (ÎÎÍ, ÌÂÔ, 
ÍÀÒÎ òà ³í.).

Ñâ³òîâèé áàíê, àáî Ì³æíàðîäíèé áàíê ðåêîíñòðóêö³¿ ³ ðîçâèòêó, çàéìà-
ºòüñÿ ïðîáëåìàìè äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿í, ÿê³ çä³é-
ñíþþòü ñêëàäíèé ïðîöåñ ìîäåðí³çàö³éíèõ òðàíñôîðìàö³é. Ïð³îðèòåòíèìè 
äëÿ íüîãî º ñòðóêòóðí³ ïåðåòâîðåííÿ åêîíîì³êè, ñèñòåìè îñâ³òè é îõîðîíè 
çäîðîâ’ÿ, ùî âèìàãàþòü äîâãîñòðîêîâîãî êðåäèòóâàííÿ.

Áàíê ñïåö³àë³çóºòüñÿ íà äâîõ òèïàõ êðåäèò³â: ö³ëüîâ³, ïðèçíà÷åí³ äëÿ 
ô³íàíñóâàííÿ êîíêðåòíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â (íàïðèêëàä, áóä³âíèöòâà 
äîð³ã), ³ ïðîãðàìí³, ïîêëèêàí³ äîïîìîãòè óðÿäó ïðîâåñòè ñòðóêòóðíó ïåðåáó-
äîâó ãàëóçåé ïðîìèñëîâîñò³ ÷è ñèñòåìè çâ’ÿçêó.

ÌÂÔ çàéìàºòüñÿ ïðîáëåìàìè ðèíêîâèõ ïåðåòâîðåíü òèõ êðà¿í, ÿê³ çä³é-
ñíþþòü öåé ïðîöåñ, àêöåíòóþ÷è ïðè öüîìó óâàãó çäåá³ëüøîãî íà ïðîáëå-
ìàõ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ë³çàö³¿ – ñêîðî÷åííÿ áþäæåòíîãî äåô³öèòó ³ ïðèáîð-
êàííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè. ßêùî óðÿäè íå äîòðèìóþòüñÿ öèõ 
âèìîã, âîíè ìîæóòü íå îòðèìàòè êðåäèòè ÌÂÔ.

ÌÂÔ (International Monetary Fund, IMF) – ì³æóðÿäîâà ô³íàíñî-
âî-êðåäèòíà îðãàí³çàö³ÿ, ÿêà ìàº ñòàòóñ ñïåö³àë³çîâàíî¿ óñòàíîâè ÎÎÍ. 
Ñòâîðåíà ó 1945 ðîö³ ï³ñëÿ ðàòèô³êàö³¿ Óãîäè, ðîçðîáëåíî¿ ï³ä ÷àñ ì³æ-
íàðîäíî¿ âàëþòíî-ô³íàíñîâî¿ êîíôåðåíö³¿ ó Áðåòòîí-Âóäñ³ (1944 ð³ê). Ïî-
÷àëà ôóíêö³îíóâàòè â òðàâí³ 1946 ðîêó. Êîøòè ÌÔÂ ñòàíîâëÿòü áëèçüêî  
300 ìëðä. äîëàð³â.

Óêðà¿íà ïîñ³äàº ó ÌÂÔ 21 ì³ñöå çà ðîçì³ðîì ñâîº¿ êâîòè, ÿêà ñêëàäàº 
áëèçüêî 1,4 ìëðä. äîëàð³â ÑØÀ [7, ñ. 86].

Ôîíä ïîêëèêàíèé ñïðèÿòè ì³æíàðîäíîìó ñï³âðîá³òíèöòâó ó âàëþò-
í³é ñôåð³ òà ðîçøèðåííþ ³ çáàëàíñîâàíîìó çðîñòàííþ ì³æíàðîäíî¿ òîð-
ã³âë³ ³ â³äïîâ³äíî çðîñòàííþ çàéíÿòîñò³ ³ ïîë³ïøåííþ åêîíîì³÷íèõ óìîâ 
êðà¿í- ÷ëåí³â. Â³í çàáåçïå÷óº ôóíêö³îíóâàííÿ Ì³æíàðîäíî¿ âàëþòíî¿ 
ñèñòåìè ÷åðåç ïîãîäæåííÿ ³ êîîðäèíàö³þ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè, ï³äòðè-
ìàííÿ âàëþòíèõ êóðñ³â, à òàêîæ çàáåçïå÷óº óïîðÿäêîâàí³ â³äíîñèíè ó 
âàëþòí³é ñôåð³ ì³æ êðà¿íàìè-÷ëåíàìè. ÌÂÔ äîïîìàãàº êðà¿íàì-÷ëåíàì 
÷åðåç íàäàííÿ ïîçèê ³ êðåäèò³â â ³íîçåìí³é âàëþò³ äëÿ ðåãóëþâàííÿ 
ïëàò³æíèõ áàëàíñ³â ³ ñòàá³ë³çàö³¿ âàëþòíèõ êóðñ³â, à òàêîæ âèêîíóº 
³íø³ ôóíêö³¿.

Êðà¿íè-ó÷àñíèö³, ÿê³ ï³äïèñàëè óãîäó ïðî ÌÂÔ, âçÿëè íà ñåáå çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ó ì³æíàðîäíèõ âàëþòíèõ â³äíîñèíàõ âèçíàòè îñîáëèâó ðîëü äîëàðà 
ÑØÀ, ÿêèé ïðèð³âíþâàâñÿ äî çîëîòà (35 äîë. çà îäíó òð³éñüêó óíö³þ ÷è-
ñòîãî çîëîòà). Âñòàíîâëåííÿ ³ ï³äòðèìàííÿ ô³êñîâàíèõ êóðñ³â âàëþò ìàº 
çä³éñíþâàòèñÿ â³äíîñíî äîëàðà ÑØÀ.

Êðåäèòè ÌÂÔ ïîä³ëÿþòüñÿ íà:
- çâè÷àéí³ êðåäèòè ôîíäó, ÿê³ íàäàþòüñÿ äëÿ ïîäîëàííÿ òèì÷àñîâèõ 

òðóäíîù³â ïëàò³æíîãî áàëàíñó â ðàìêàõ îäíîãî ðîêó (ç ïåðñïåêòèâîþ ïî-
äîâæåííÿ äî 4 5 ðîê³â);

Â. À. Ôåäîðîâ. Çíà÷åííÿ Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó ó ôîðìóâàíí³...
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- êîìïåíñàö³éí³ êðåäèòè, ùî ¿õ íàäàþòü äëÿ êîìïåíñàö³¿ çìåíøåííÿ åêñ-
ïîðòíî¿ âèðó÷êè, ÿêå ñòàëîñÿ ç ïðè÷èí, íåçàëåæíèõ â³ä êðà¿íè-ïîçè÷àëü-
íèêà, òåðì³íîì íà 3-5 ðîê³â;

- ñòàá³ë³çàö³éí³ êðåäèòè òåðì³íîì äî 3-1 ðîê³â, ÿê³ íàäàþòüñÿ äëÿ ô³-
íàíñóâàííÿ ñòâîðåííÿ çàïàñ³â ñèðîâèíè, ùî äîáóâàºòüñÿ â êðà¿í³ â ðàç³ 
íåñïðèÿòëèâî¿ êîí’þíêòóðè íà ñâ³òîâèõ ðèíêàõ.

ÌÂÔ çä³éñíþº ³ òàê çâàíå ðîçøèðåíå ô³íàíñóâàííÿ, ùî ìàº ö³ëüîâå 
ïðèçíà÷åííÿ –çä³éñíþâàòè ñòðóêòóðíó ïåðåáóäîâó çîâí³øí³õ ðàõóíê³â ó 
ðàç³ ñåðéîçíèõ ïîðóøåíü ïëàò³æíîãî áàëàíñó. Ïîãàøåííÿ ìîæå â³äáóâàòè-
ñÿ ïðîòÿãîì 4–10 ðîê³â.

Ïðè öüîìó êðåäèòí³ îïåðàö³¿ çä³éñíþþòüñÿ ò³ëüêè ç îô³ö³éíèìè îðãàíà-
ìè êðà¿í-÷ëåí³â ÌÂÔ: íàö³îíàëüíèìè áàíêàìè, êàçíà÷åéñòâàìè, âàëþòíè-
ìè ñòàá³ë³çàö³éíèìè ôîíäàìè.

Îäí³ºþ ç ôîðì ì³æäåðæàâíîãî êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ º ñòâîðåííÿ 
ñïåö³àëüíèõ ôîíä³â çàïîçè÷åííÿ ðåñóðñ³â. Ðîëü ÌÂÔ ïîëÿãàº â ïîñåðåä-
íèöòâ³ ì³æ êðà¿íàìè, ÿê³ ïîòðåáóþòü êîøò³â, ³ êðà¿íàìè-êðåäèòîðàìè òà 
âñòàíîâëåííÿ êîíòðîëþ íàä âàëþòíî-ô³íàíñîâîþ ïîë³òèêîþ äåðæàâè-ïî-
çè÷àëüíèêà.

Ç 1992 ð. ÷ëåíîì ÌÂÔ º é Óêðà¿íà, ÿê³é ó ïåðø³é ïîëîâèí³ 90-õ ðîê³â 
íàäàíî ô³íàíñîâó äîïîìîãó â ñóì³ 742 ìëí. äîë. äëÿ ïîäîëàííÿ òðóäíîù³â, 
à ñàìå ïîêðèòòÿ äåô³öèòó çâåäåíîãî ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ÿêèé óòâîðèâñÿ 
âíàñë³äîê ñåðéîçíèõ äåôîðìàö³é ó òðàäèö³éí³é ñèñòåì³ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ 
é ðîçðàõóíê³â ç îêðåìèìè êðà¿íàìè. Ó ïåð³îä 1995–1999 ðð. Óêðà¿íà îò-
ðèìàëà ïîçèêè â³ä ÌÂÔ çà ïðîãðàìàìè stand-buy. Ãîëîâíîþ ìåòîþ öüîãî 
êðåäèòó º ï³äòðèìêà êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ³ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó 
ïëàò³æíîãî áàëàíñó Óêðà¿íè. Ñàìå â öåé ïåð³îä áóëî çä³éñíåíî ðÿä çàõîä³â 
ùîäî ðåãóëþâàííÿ âàëþòíèõ êóðñ³â, ñèñòåìè ïëàòåæ³â òà ë³êâ³äàö³¿ îáìå-
æåíü, êîòð³ ñòðèìóâàëè çðîñòàííÿ ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³. Çàãàëüíà ñóìà ïî-
çè÷îê â³ä ÌÂÔ íà ïî÷àòîê 1999 ð. ñòàíîâèëà ïîíàä 3 ìëðä. äîë. [8, ñ. 280].

ßê âæå çàçíà÷àëîñÿ âèùå, ïðè íàäàíí³ êðåäèò³â ÌÂÔ ñòàâèòü ïåðåä 
êðà¿íàìè-áîðæíèêàìè äåÿê³ ïîë³òè÷í³ òà åêîíîì³÷í³ óìîâè, ÿê³ âò³ëþþòü-
ñÿ ïðîãðàìàõ ïåðåáóäîâè åêîíîì³êè. Öåé ïîðÿäîê íàçèâàºòüñÿ ïðèíöèïîì 
îáóìîâëåíîñò³. ßê ïðàâèëî, âêàçàí³ ïðîãðàìè îõîïëþþòü çàõîäè, ùî íàëå-
æàòü äî ñôåðè áþäæåòíî-ïîäàòêîâî¿, êðåäèòíî-ãðîøîâî¿ ïîë³òèêè, ö³íîâî-
ãî ìåõàí³çìó, çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³, ì³æíàðîäíèõ êðåäèòíèõ òà âàëþòíî-ðîç-
ðàõóíêîâèõ â³äíîñèí. Âîíè ïîâ’ÿçàí³ ç³ çìåíøåííÿì äåðæàâíèõ âèòðàò, 
ï³äâèùåííÿì ïîäàòê³â ³ ñòàâêè ïîçèêîâîãî ïðîöåíòà, çì³íîþ âàëþòíîãî 
êóðñó òà ³íøå.

Ó êâ³òí³ 1992 ðîêó íà ïðîõàííÿ Óêðà¿íè Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä 
ïðèéíÿâ ð³øåííÿ ïðî ÷ëåíñòâî Óêðà¿íè ó â³äïîâ³äíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³-
çàö³ÿõ. Ç ÷åðâíÿ 1992 ðîêó Âåðõîâíà Ðàäà Óêðà¿íè óõâàëèëà â³äïîâ³äíèé 
Çàêîí «Ïðî âñòóï Óêðà¿íè äî Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó, Ì³æíà-
ðîäíîãî áàíêó ðåêîíñòðóêö³¿ ³ ðîçâèòêó, Ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ êîðïî-
ðàö³¿, Ì³æíàðîäíî¿ àñîö³àö³¿ ðîçâèòêó òà Áàãàòîñòîðîííüîãî àãåíòñòâà ïî 
ãàðàíò³ÿõ ³íâåñòèö³é». Ç âåðåñíÿ 1992 ðîêó Óêðà¿íà ñòàëà ÷ëåíîì ÌÂÔ. 
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Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ôîíä ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ êåðóºòüñÿ ì³æíàðîäíîþ 
óãîäîþ êðà¿í-÷ëåí³â, ùî ìàº íàçâó «Ñòàòò³ óãîäè ïðî ÌÂÔ». ²ç öüîãî ÷àñó 
Óêðà¿íà ï³äòðèìóº àêòèâí³ ä³ëîâ³ â³äíîñèíè ç ÌÂÔ òà çîáîâ’ÿçàíà âèêî-
íóâàòè âçÿò³ íà ñåáå ³ç ï³äïèñàííÿì «Ñòàòåé óãîäè ïðî ÌÂÔ» çîáîâ’ÿ-
çàííÿ. Îñíîâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî ñòîñóþòüñÿ âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ â 
ñåðåäèí³ êðà¿íè, ì³ñòÿòüñÿ â ñòàòò³ 8 Óãîäè òà ñòîñóþòüñÿ ðåãëàìåíòàö³¿ 
âàëþòíèõ îáìåæåíü ùî ¿õ ìîæóòü ââîäèòè êðà¿íè-÷ëåíè íà âëàñíèõ òåðè-
òîð³ÿõ. Îñíîâíèé çì³ñò ñòàòò³ çâîäèòüñÿ äî íåìîæëèâîñò³ ââåäåííÿ áóäü-
ÿêèõ ³ñòîòíèõ âàëþòíèõ îáìåæåíü äåðæàâîþ-÷ëåíîì íà âëàñí³é òåðèòîð³¿ 
áåç ïîãîäæåííÿ òàêî¿ ä³¿ ç ÌÂÔ. Òàêèì ÷èíîì, ï³ñëÿ ïðèºäíàííÿ Óêðà¿íè 
äî ñòàòò³ VIII Ñòàòóòó Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó âîíà íå ìîæå îá-
ìåæóâàòè ïðîâåäåííÿ ðîçðàõóíê³â ì³æ ðåçèäåíòàìè òà íåðåçèäåíòàìè çà 
ïîòî÷íèìè òîðãîâåëüíèìè âàëþòíèìè îïåðàö³ÿìè â íàö³îíàëüí³é ãðîøîâ³é 
îäèíèö³. Òîìó îðãàíè âàëþòíîãî êîíòðîëþ äëÿ ðåàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³-
òèêè äåðæàâè çìóøåí³ âæèâàòè àäì³í³ñòðàòèâíèõ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà 
ï³äòðèìêó êóðñó ãðèâí³ é ðåãóëþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó.

Êîæíà êðà¿íà-ó÷àñíèöÿ, âñòóïàþ÷è ó Ôîíä, ðîáèòü â³äïîâ³äíèé âíåñîê, 
ÿêèé âèçíà÷àºòüñÿ âñòàíîâëåíîþ êâîòîþ. Ðîçì³ð òàêî¿ êâîòè, ùî ïåðåãëÿ-
äàºòüñÿ ç ïåð³îäè÷í³ñòþ â ï’ÿòü ðîê³â, ðîçðàõîâóºòüñÿ íà îñíîâ³ îö³íêè 
åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó îêðåìèõ êðà¿í ó ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³. Â³äíîñíî 
ðîçì³ðó êâîò âèçíà÷àºòüñÿ «âàãà» ãîëîñó êîæíî¿ êðà¿íè â êåð³âíèöòâ³ Ôîí-
äîì òà îáñÿã ¿¿ ìîæëèâèõ çàïîçè÷åíü. Êâîòà Óêðà¿íè íà ê³íåöü 1992 ð. ñòà-
íîâèëà 0,7%. Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ êâîòè âñòóïíèé âíåñîê äëÿ Óêðà¿íè áóëî 
âèçíà÷åíî â ðîçì³ð³ 911 ìëí. äîë. ÑØÀ. Çã³äíî ç ³ñíóþ÷èì ïîëîæåííÿì ³ç 
âèçíà÷åíî¿ ñóìè ëèøå 22,7% âèïëà÷óºòüñÿ ó â³ëüíî êîíâåðòîâàí³é âàëþò³ 
(ÂÊÂ), à ðåøòà – â íàö³îíàëüí³é ãðîøîâ³é îäèíèö³. Âðàõîâóþ÷è ãîñòðó 
íåñòà÷ó ÂÊÂ, Óêðà¿íà ñêîðèñòàëàñÿ òàê çâàíèì Ôîíäîì çàïîçè÷åííÿ ïðè 
ÌÂÔ äëÿ êðà¿í-÷ëåí³â, ùî çàçíàþòü ô³íàíñîâèõ òðóäíîù³â. Íåîáõ³äíèé 
âíåñîê îôîðìëåíî ÿê áîðã, ï³ä ÿêèé Óêðà¿í³ íàäàíî áåçïðîöåíòíèé ³ áåç-
ñòðîêîâèé êðåäèò, ùî ïî ìîæëèâîñò³ áóäå ïîãàøåíî [9, ñ. 15].

Ñòàâøè ÷ëåíîì ÌÂÔ Óêðà¿íà âîäíî÷àñ óâ³éøëà äî ñòðóêòóðè Ñâ³òîâîãî 
áàíêó, ¿é âèä³ëåíî êâîòó â 10678 àêö³é íà çàãàëüíó ñóìó â 1,3 ìëðä. äîë. 
ÑØÀ. Âàëþòíó ãîò³âêó çà ÷ëåíñòâî Óêðà¿íè â áàíêó íà ñóìó 7,9 ìëí. äîë. 
ÑØÀ âíåñëè Í³äåðëàíäè, ùî º êðà¿íîþ-îï³êóíîì íàøî¿ äåðæàâè ó ö³é 
áàíê³âñüê³é ñòðóêòóð³.

Ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî Óêðà¿íà ÿê äåðæàâà ïîêè ùî ôàêòè÷íî íå ìàº ðåàëü-
íîãî äîñòóïó íà ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâ³ ðèíêè. Çîâí³øíº ô³íàíñóâàííÿ âîíà 
ìîæå îòðèìàòè ïåðåâàæíî ç îô³ö³éíèõ äæåðåë. À ãîëîâíå îô³ö³éíå äæåðå-
ëî – öå ÌÂÔ. ² íàâ³òü ìîæëèâå îäíîá³÷íå ô³íàíñóâàííÿ ç áîêó òàêèõ êðà¿í, 
ÿê ßïîí³ÿ, ÿê ïðàâèëî, ïîâ’ÿçàíå ç äîìîâëåíîñòÿìè ç Ôîíäîì. Êð³ì òîãî, 
ïîë³òèêà Ôîíäó, ÿêà ïðîâîäèòüñÿ â Óêðà¿í³ ³ ïîâ’ÿçàíà ç ãðîøîâîþ ï³äòðèì-
êîþ, ñïðÿìîâàíà íà ñòàá³ë³çàö³þ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â Óêðà¿í³.

Ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ÌÂÔ íàäàþòüñÿ Óêðà¿í³ íà äîñèòü ï³ëüãîâèõ óìîâàõ: 
ñòðîê ñïëàòè 3-5 ðîê³â, ïî÷àòîê îïëàòè – ÷åðåç òðè ðîêè, ïðîöåíòí³ ñòàâêè çà 
êðåäèò – â³ä 5,75% äî 6,29%.
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Êðåäèòè, ùî çàëó÷àþòüñÿ â³ä ÌÂÔ, âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ ï³äòðèì-
êè êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè òà äëÿ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî 
áàëàíñó Óêðà¿íè ³ ïîêëèêàí³ ïîì’ÿêøèòè åêîíîì³÷í³ òðóäíîù³ â ïðîöåñ³ 
ïðîâåäåííÿ åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì, ÿê³ äàþòü çìîãó çàáåçïå÷èòè ó ïåðñïåê-
òèâ³ åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ â êðà¿í³. Áåç ïðîâåäåííÿ ïðîãðàìè åêîíîì³÷íèõ 
ïåðåòâîðåíü ô³íàíñîâà ï³äòðèìêà ç îô³ö³éíèõ äæåðåë íå ìàº ñåíñó, áî â 
öüîìó ðàç³ ïîçèêîâ³ êîøòè âèêîðèñòîâóâàòèìóòüñÿ íà ô³íàíñóâàííÿ ëèøå 
ïîòî÷íèõ ïðîáëåì ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ÿê³ áåç ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè 
çíîâó íàãðîìàäæóâàòèìóòüñÿ ³ ïåðåòâîðþâàòèìóòüñÿ ó äîäàòêîâèé òÿãàð. 
Çíà÷íîþ ì³ðîþ çàâäÿêè ñï³âðîá³òíèöòâó ç ÌÂÔ íàøà êðà¿íà ñïðîìîãëàñÿ 
çàëó÷èòè çíà÷í³ êðåäèòí³ ðåñóðñè Ñâ³òîâîãî áàíêó.

Íàäàííÿ êðåäèò³â ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, çîêðåìà ç 
áîêó ÌÂÔ òà Ñâ³òîâîãî áàíêó, º ñèãíàëîì äëÿ ³íøèõ ì³æíàðîäíèõ ô³íàí-
ñîâèõ ãðàâö³â ïðî ñïðèÿòëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â Óêðà¿í³.

Ðåñóðñè, îòðèìàí³ â³ä ÌÂÔ, ñïðÿìîâóþòüñÿ íà çá³ëüøåííÿ âàëþòíèõ ðå-
çåðâ³â ç ìåòîþ çìåíøåííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó ³ äîñÿãíåííÿ ñòàá³-
ë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè. Ðîçïîðÿäíèêîì ðåñóðñ³â, íàäàíèõ ÌÂÔ 
Óêðà¿í³, âèñòóïàº Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè.

Ó ñï³âðîá³òíèöòâ³ Óêðà¿íè ç ÌÂÔ â ìåæàõ êðåäèòíèõ ïðîãðàì ìîæíà 
âèä³ëèòè ê³ëüêà åòàï³â.

Ïåðøèé åòàï (1994–1995 ðîêè). Ó öåé ïåð³îä Óêðà¿í³ áóëî íàäàíî ô³-
íàíñîâó äîïîìîãó ó âèãëÿä³ ñèñòåìíî¿ òðàíñôîðìàö³éíî¿ ïîçèêè íà ñóìó 
498,7 ìëí. ÑÏÇ àáî 763,1 ìëí. äîë. ÑØÀ äëÿ ï³äòðèìêè ïëàò³æíîãî áàëàí-
ñó Óêðà¿íè. Ïðîòå ÷åðåç íåâèêîíàííÿ Óêðà¿íîþ ðÿäó óìîâ ïðîãðàìó áóëî 
çàâåðøåíî çàâ÷àñíî.

Äðóãèé åòàï (1995–1998 ðîêè). Óêðà¿íà îòðèìàëà â³ä ÌÂÔ êðåäèòè íà 
çàãàëüíó ñóìó 1318,2 ìëí. ÑÏÇ. (1935 ìëí. äîë. ÑØÀ.) çà òðüîìà ð³÷íèìè 
ïðîãðàìàìè «Ñòåíä-áàé». Ãîëîâíîþ ìåòîþ öèõ êðåäèò³â áóëà ï³äòðèìêà 
êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ³ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó 
Óêðà¿íè.

Òðåò³é åòàï (1998–2002 ðîêè). Ïðîãðàìà ðîçøèðåíîãî ô³íàíñóâàííÿ, 
ïåðåäáà÷àëà íàäàííÿ Óêðà¿í³ êðåäèòó íà çàãàëüíó ñóìó 2,6 ìëðä. äîë. 
ÑØÀ. Ó ãðóäí³ 2000 ðîêó òåðì³í ä³¿ Ïðîãðàìè EFF áóëî ïðîäîâæåíî äî 
âåðåñíÿ 2002 ðîêó, àëå â ðåøò³-ðåøò Ôîíä òàê ³ íå íàäàâ Óêðà¿í³ çàëèøêî-
âî¿ ñóìè êðåäèò³â (âèçíàâøè íåãàòèâíèìè âèñíîâêè îñòàííüîãî ïåðåãëÿäó 
õîäó âèêîíàííÿ ïðîãðàìè). Òàêèì ÷èíîì, Óêðà¿íà îòðèìàëà â ðàìêàõ Ïðî-
ãðàìè 1193,0 ìëí. ÑÏÇ (1591,0 ìëí. äîë. ÑØÀ.), ÿê³ áóëè ñïðÿìîâàí³ íà 
ïîïîâíåííÿ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè.

×åòâåðòèé åòàï. (2004–2005 ðîêè). Ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ ñï³âðîá³òíèöòâà çà 
ö³ºþ Ïðîãðàìîþ óðÿä Óêðà¿íè ñåðåä ïðèéíÿòíèõ ôîðì ïîäàëüøîãî ñï³âðî-
á³òíèöòâà Óêðà¿íè ç Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì íà áåçêðåäèòí³é îñíîâ³ 
îáðàâ ïîïåðåäæóâàëüíó ïðîãðàìó «Ñòåíä-áàé».

29 áåðåçíÿ 2004 ðîêó Ðàäà äèðåêòîð³â ÌÂÔ çàòâåðäèëà ïðîãðàìó «ïî-
ïåðåäæóâàëüíèé ñòåíä-áàé» äëÿ Óêðà¿íè, çà ÿêîþ ïåðåäáà÷àëàñÿ ìîæëè-
â³ñòü Óêðà¿íè îòðèìàòè êðåäèò íà ñóìó 411,6 ìëí. ÑÏÇ, ùî º åêâ³âàëåíòîì  
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ïðèáëèçíî 600 ìëí. äîë. ÑØÀ. Çã³äíî ç äîñÿãíóòèìè äîìîâëåíîñòÿìè 
Óêðà¿íà ìàëà ïðàâî íà îòðèìàííÿ êðåäèòó ó âèïàäêó, ÿêùî â êðà¿í³ ïî-
ã³ðøèòüñÿ ïëàò³æíèé áàëàíñ àáî ñòàí âàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Ïðîãðàìà «ïî-
ïåðåäæóâàëüíèé ñòåíä-áàé» òàêîæ ìàëà ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà çàáåçïå÷åííÿ 
ïîñòóïîâî¿ òðàíñôîðìàö³¿ â³äíîñèí ì³æ Óêðà¿íîþ òà ÌÂÔ äî áåçêðåäèò-
íèõ. Óãîäà áóëà ï³äïèñàíà òåðì³íîì íà 12 ì³ñÿö³â, ñòðîê ä³¿ ö³º¿ óãîäè 
çàê³í÷èâñÿ â³äïîâ³äíî äî ¿¿ óìîâ.

Íàñòóïíèì åòàïîì ó â³äíîñèíàõ ç ÌÂÔ ñòàëè áåçêðåäèòí³ â³äíîñèíè ì³æ 
Óêðà¿íîþ òà ÌÂÔ. Ñï³âðîá³òíèöòâî Óêðà¿íè ç ÌÂÔ áóëî çîñåðåäæåíî íà 
íàäàíí³ òåõí³÷íî¿ äîïîìîãè, ñïðÿìîâàíî¿ íà óñóíåííÿ çàãðîç ñòàá³ëüíîñò³ òà 
âèð³øåííÿ ïðîáëåì, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ìàêðîåêîíîì³÷íîþ, ãðîøîâîþ, âàëþòíîþ, 
ïîäàòêîâîþ òà áþäæåòíîþ ïîë³òèêîþ. Ó ñåðåäíüîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ òàêå 
ñï³âðîá³òíèöòâî òàêîæ ìîæå âêëþ÷àòè íàäàííÿ òåõí³÷íî¿ äîïîìîãè ç ïèòàíü, 
ïîâ’ÿçàíèõ ³ç áîðãîì, ò³íüîâîþ åêîíîì³êîþ òà ïðîãíîçóâàííÿì [10, ñ. 314].

Ó 2008 ðîö³ â óìîâàõ íåñïðèÿòëèâî¿ ñèòóàö³¿ íà ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ 
ðèíêàõ Óêðà¿íà çâåðíóëàñÿ äî ÌÂÔ çà ô³íàíñîâîþ ï³äòðèìêîþ. Ðåçóëüòà-
òîì ñòàëî çàòâåðäæåííÿ ÌÂÔ 5 ëèñòîïàäà 2008 ðîêó ïðîãðàìè äëÿ Óêðà-
¿íè çà äâîð³÷íîþ óãîäîþ «ñòåíä-áàé» ç îáñÿãîì ô³íàíñóâàííÿ 16,43 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ (800% êâîòè Óêðà¿íè). Ó ðàìêàõ ïðîãðàìè «ñòåíä-áàé» Óêðà¿í³ 
íàäàâàëàñÿ ï³äòðèìêà ç ìåòîþ ñïðèÿííÿ ñòàá³ëüíîìó òà ñïðàâåäëèâîìó 
äîâãîòåðì³íîâîìó çðîñòàííþ, ÿêå ïîâèííî áóëî á äîñÿãàòèñÿ øëÿõîì âò³-
ëåííÿ â æèòòÿ âèçíà÷åíèõ çàõîä³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Ïðîòÿãîì ä³¿ ïðî-
ãðàìè «ñòåíä-áàé» áóëî îòðèìàíî òðè òðàíø³ çàãàëüíèì îáñÿãîì 10,6 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ, ç ÿêèõ 4,5 ìëðä. äîë. ÑØÀ áóëî ñïðÿìîâàíî áåçïîñåðåäíüî äî 
Äåðæàâíîãî áþäæåòó íà ô³íàíñóâàííÿ ô³ñêàëüíîãî äåô³öèòó, â òîìó ÷èñë³ 
íà ïîãàøåííÿ çîâí³øí³õ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü Óðÿäó Óêðà¿íè.

Ïåðøèé òðàíø êðåäèòó íà ñóìó 3 ìëðä. ÑÏÇ Óêðà¿íà îòðèìàëà 7 ëèñòî-
ïàäà 2008 ðîêó. Óñ³ êîøòè íàä³éøëè äî Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ³ áóëè 
çàðàõîâàí³ äî çîëîòîâàëþòíîãî ðåçåðâó ç ìåòîþ âèêîðèñòàííÿ ¿õ äëÿ ïîêðà-
ùåííÿ ñòàíó ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ï³äòðèìêè îáì³ííîãî êóðñó íàö³îíàëüíî¿ 
âàëþòè òà ë³êâ³äíîñò³ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó. Äðóãèé òðàíø íà çàãàëüíó ñóìó 
1,875 ìëðä. ÑÏÇ áóëî îòðèìàíî 12 òðàâíÿ 2009 ðîêó. Êîøòè áóëî ðîçïîä³ëå-
íî íàñòóïíèì ÷èíîì: 1 ìëðä. ÑÏÇ îòðèìàëî Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â äëÿ ô³íàí-
ñóâàííÿ ô³ñêàëüíîãî äåô³öèòó, â òîìó ÷èñë³ íà ïîãàøåííÿ çîâí³øí³õ áîðãîâèõ 
çîáîâ’ÿçàíü Óðÿäó, 875 ìëí. ÑÏÇ îòðèìàâ Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè äëÿ 
ïîïîâíåííÿ ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â ç ìåòîþ ðåãóëþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó, 
ï³äòðèìêè îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ òà ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â.

Òðåò³é òðàíø çà ïðîãðàìîþ áóëî â ïîâíîìó îáñÿç³ çàðàõîâàíî íà ðàõó-
íîê Äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà Óêðà¿íè äëÿ âèð³øåííÿ ïèòàíü ï³äòðèìêè 
áþäæåòíîãî ñåêòîðà.

×åðãîâèé òðàíø ó ñóì³ áëèçüêî 3,9 ìëðä. äîë. ÑØÀ ïåðåäáà÷àëîñÿ 
îòðèìàòè ó ëèñòîïàä³ 2009 ðîêó. Îäíàê ïåðåãëÿä ïðîãðàìè çàâåðøåíî íå 
áóëî, à ô³íàíñóâàííÿ ôàêòè÷íî áóëî ïðèïèíåíî.

Ó ñåðïí³ òà âåðåñí³ 2009 ðîêó Óêðà¿íà, ÿê êðà¿íà-ó÷àñíèöÿ ÌÂÔ, îò-
ðèìàëà êîøòè íà ñâ³é ðàõóíîê àâóàð³â â ðàìêàõ çàãàëüíîãî òà ñïåö³àëü-
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íîãî ðîçïîä³ë³â íà çàãàëüíó ñóìó 1,309 ìëðä. ÑÏÇ. Ó ëèñòîïàä³ ³ ãðóäí³ 
2009 ðîêó äëÿ âèêîíàííÿ ð³øåííÿ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè Ì³í³ñòåð-
ñòâî ô³íàíñ³â çâåðòàëîñÿ äî ÌÂÔ ç âèìîãîþ ïðî êîíâåðòàö³þ çàçíà÷åíèõ 
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäåíî¿ ðîáîòè áóëî çàëó÷åíî 
1,228 ìëðä. ÑÏÇ (åêâ³âàëåíò 2 ìëðä. äîë. ÑØÀ).

Ðåñóðñè, îòðèìàí³ â³ä ÌÂÔ, äîçâîëèëè Óðÿäó òà Íàö³îíàëüíîìó áàíêó 
âòðèìàòè ìàêðîåêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ ï³ä êîíòðîëåì, íå äîïóñòèòè äåôîëòó 
òà â óìîâàõ ðîçâèòêó êðèçîâèõ ÿâèù â åêîíîì³ö³ äîçâîëèëè íå ñêîðî÷óâà-
òè ô³íàíñóâàííÿ ñîö³àëüíèõ âèäàòê³â. Òàêîæ ïðîãðàìà ç ÌÂÔ ñòàëà ñèã-
íàëîì äëÿ ³íâåñòîð³â, ÿêèé äîïîì³ã âòðèìàòè ðåéòèíãè Óêðà¿íè òà ¿¿ ö³ííèõ 
ïàïåð³â íà ïðèéíÿòíîìó ð³âí³.

Ñïðàâä³, ñï³âðîá³òíèöòâî ÌÂÔ ç Óêðà¿íîþ íå çàáåçïå÷èëî ìèòòºâîãî 
ïðèïèíåííÿ ñïàäó âèðîáíèöòâà àáî íåãàéíîãî ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ æèòòÿ 
íàñåëåííÿ. Ïðîòå ïîçèêè ïîì’ÿêøèëè êîðîòêîñòðîêîâ³ íåãàðàçäè ðåôîðì, 
çîêðåìà ùîäî ð³âíÿ æèòòÿ íàñåëåííÿ. ßêáè ÌÂÔ íå äàâàâ êðåäèò³â Óêðà-
¿í³, íåìèíó÷³ êîðåêòèâè â ïîêàçíèêàõ ïëàò³æíîãî áàëàíñó é áþäæåòó ï³ä 
âïëèâîì ðèíêîâèõ ñèë â³äáóâàëèñÿ á ùå øâèäøå é áîë³ñí³øå.

Ó 2013 ðîö³ çàâåðøèëàñÿ ïîïåðåäíÿ ïðîãðàìà ñï³âïðàö³ Óêðà¿íè é ÌÂÔ 
Stand-buy. Çà íåþ, äåðæàâ³ ìàëè íàäàòè 15,2 ìëðä. äîë. ÑØÀ êðåäèòó íà 
ïðîâåäåííÿ ðåôîðì ³ ïîë³ïøåííÿ ñòàíó åêîíîì³êè. Â³äïîâ³äíî¿ óãîäè áóëî 
äîñÿãíóòî â ñåðåäèí³ 2010 ðîêó. Äî ê³íöÿ 2010-ãî Óêðà¿íà îòðèìàëà ê³ëüêà 
òðàíø³â íà 3,4 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Íà öüîìó íàäàííÿ êðåäèòó çàâåðøèëîñÿ 
÷åðåç òå, ùî Óêðà¿íà íå âèêîíàëà ÷àñòèíè çîáîâ’ÿçàíü. 

Êð³ì òîãî, â 2013 ðîö³ Óêðà¿í³ äîâåëîñÿ ïîâåðíóòè ðåêîðäíó ñóìó – 
12,3 ìëðä. äîë. ÑØÀ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ çîáîâ’ÿçàíü. Çîêðåìà, 5,7 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ áóëî ïîâåðíóòî ÌÂÔ.

Íà ïî÷àòêó 2014 ðîêó óêðà¿íñüêà âëàäà çíîâó çâåðíóëèñÿ äî ÌÂÔ ïî 
äîïîìîãó. ²ç 4 ïî 28 áåðåçíÿ 2014 åêñïåðòè ÌÂÔ âèâ÷àëè ñòàí óêðà¿íñüêî¿ 
åêîíîì³êè. 30 êâ³òíÿ ÌÂÔ ñõâàëèâ âèä³ëåííÿ ãðîøåé â ðîçì³ð³ 17,01 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ, ÿê³ çã³äíî ç ïðîãðàìîþ stand-by íàäàäóòü òðàíøàìè çà ðåçóëü-
òàòàìè ìîí³òîðèíãîâèõ ì³ñ³é [11].

Äî âèùåçàçíà÷åíîãî ñë³ä äîäàòè, ùî ïåðåâàãà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïî-
ëÿãàº â òîìó, ùî, ïî-ïåðøå, ³íîçåìí³ êîðïîðàö³¿, âèõîäÿ÷è íà óêðà¿íñüêèé 
ðèíîê, âïðîâàäæóþòü ïåðåäîâ³ òåõíîëîã³¿, íîâó îðãàí³çàö³þ ïðàö³ òà ìå-
íåäæìåíòó, ïî-äðóãå, ðåãóëÿðíî ñïëà÷óþòü ïîäàòêè â áþäæåò, ðîçâ’ÿçóþòü 
ïðîáëåìó çàéíÿòîñò³ é íàëåæíî¿ îïëàòè ïðàö³ [12, ñ. 27].

Âèñíîâêè. Ïèòàííÿ ïðî âïëèâ ìîíåòàðíèõ ôàêòîð³â íà ô³íàíñîâ³ 
ïîòîêè äåðæàâíîãî áþäæåòó é ôîðìóâàííÿ çîâí³øíüîãî áîðãó àæ äî 
ïîòî÷íîãî ìîìåíòó º ïðåäìåòîì æâàâèõ äèñêóñ³é. Òàê, ³íôëÿö³ÿ º äæå-
ðåëîì «³íôëÿö³éíîãî ïîäàòêó», ùî çáèðàº äåðæàâà çàâäÿêè ñâî¿é ìîíî-
ïîë³¿ íà åì³ñ³þ ãðîøåé, ³ îäíî÷àñíî ïðèçâîäèòü äî çíèæåííÿ ðåàëüíèõ 
äîõîä³â ï³äïðèºìñòâ òà ïîäàòêîâèõ íàäõîäæåíü, à òàêîæ çðîñòàííÿ äåð-
æàâíèõ âèòðàò. Ùå á³ëüø ñêëàäíà ³ áàãàòîãðàííà ðîëü âëàñíå åì³ñ³éíî¿ 
ïîë³òèêè, ùî âèñòóïàº îäíî÷àñíî ÿê ³íñòðóìåíò ãðîøîâî-êðåäèòíîãî 
ðåãóëþâàííÿ ³ ÿê ³íñòðóìåíò áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè.
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º ñïðèÿííÿ çì³öíåííþ åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó, ïîäîëàííþ ô³íàíñîâèõ òðóäíîù³â óðÿäó 
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âíåøíèõ çàéìîâ ÿâëÿåòñÿ ñîäåéñòâèå óêðåïëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà, ïðåîäîëåíèþ 
ôèíàíñîâûõ òðóäíîñòåé ïðàâèòåëüñòâà ñòðàíû-ïîëó÷àòåëÿ, îêàçàíèå ïðîäîâîëüñòâåííîé 
ïîìîùè. Èíñòèòóöèîíàëüíàÿ ñèñòåìà ìåæäóíàðîäíûõ è âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé 
âêëþ÷àåò ìíîãî÷èñëåííûå ìåæäóíàðîäíûå îðãàíèçàöèè. Èõ îáúåäèíÿåò îáùàÿ öåëü – ðàçâè- 
òèå ñîòðóäíè÷åñòâà è îáåñïå÷åíèå öåëîñòíîñòè è ñòàáèëèçàöèè ñëîæíîãî è ïðîòèâîðå÷èâîãî 
âñåìèðíîãî õîçÿéñòâà.
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Fedorov V. A. The value of the International Monetary Fund in shaping the external 
sovereign debt of Ukraine. – Article.

The article examines the importance of the International Monetary Fund in shaping the 
external sovereign debt of Ukraine. The main purpose of state external loans is to promote 
economic potential, overcome the financial difficulties of the recipient government, and provide 
food aid. The institutional system of international and monetary-financial relations includes 
numerous international organizations. They are united by the common goal – the development 
of cooperation and ensuring the integrity and stabilization of a complex and controversial world 
economy.
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