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У ñòàòò³ äîñë³äæåíî ñó÷àñíèé ñòàí ñï³âïðàö³ Уêðàїíè òà ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх îðãàí³зàö³é. Ðîзêðèòî 
îñíîâí³ òåíäåíö³ї îбñëóãîâóâàííÿ зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó. Çä³éñíåíî îö³íêó âïëèâó зîâí³шí³х 
êðåäèò³â íà åêîíîì³êó êðàїíè шëÿхîì ïîбóäîâè бàãàòîфàêòîðíîї ë³í³éíîї ðåãðåñ³ї. Âèÿâëåíî êëю÷îâ³ 
ïðîбëåìè òà зàãðîзè ñï³âïðàö³ Уêðàїíè з öèìè îðãàí³зàö³ÿìè, зàïðîïîíîâàíî зàхîäè âäîñêîíàëåííÿ 
ïîäàëüшèх â³äíîñèí ³з ф³íàíñîâèì ³íñòèòóòàìè.
Êлючові слова: зîâí³шí³é äåðæàâíèé бîðã (ÇДБ), ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè, ì³æíàðîäí³ ф³íàíñîâ³ îðãàí³зàö³ї 
(ÌФÎ), îбë³ãàö³ї зîâí³шíüîї äåðæàâíîї ïîзèêè (ÎÇДП), ë³í³éíà ìîäåëü ìíîæèííîї ðåãðåñ³ї.

Постановка проблеми. Сüîãîäí³ ì³æíàðîäí³ 
ф³íàíñîâ³ îðãàí³зàö³ї (ÌФÎ) ïîñòóïîâî ïîñèëююòü 
ñâ³é âïëèâ íà êðaїíè  âñüîãî ñâ³òó, íå âèíÿòêîì є 
é Уêðàїíà. Ç 1994 ð. íàшà äåðæàâà зíàхîäèòüñÿ â 
àêòèâí³é ñï³âïðàö³ з ì³æíàðîäíèìè ³íñòèòóòàìè 
ó ñфåð³ êðåäèòóâàííÿ. Åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ, ÿêà 
ñêëàëàñÿ ïðîòÿãîì îñòàíí³х ðîê³â, зìóшóє Уêðà-
їíó âñå ÷àñò³шå зâåðòàòèñÿ зà ф³íàíñîâîю ï³ä-
òðèìêîю äî ³íîзåìíèх êðåäèòîð³â, ïðîòå íåîäíîз-
íà÷í³ñòü âïëèâó íàäàíèх êðåäèò³â íà åêîíîì³êó 
âèêëèêàє äèñêóñ³ї щîäî íåîбх³äíîñò³ ïîãëèбëåííÿ 
ïîäàëüшîї ñï³âïðàö³.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Пðî-
бëåìà ñï³âðîб³òíèöòâà Уêðàїíè ó ñфåð³ ì³æíàðîä-
íèх êðåäèòíèх â³äíîñèí ³з ÌФÎ ïîñò³éíî зàëèшà-
єòüñÿ ó öåíòð³ óâàãè òà є íàéб³ëüш äèñêóñ³éíèì 
ïèòàííÿì, àäæå ïîñò³éíî îбãîâîðюєòüñÿ шèðîêèì 
êîëîì äîñë³äíèê³â, ïîë³òèê³â òà â÷åíèх. Сåðåä ³íî-
зåìíèх íàóêîâö³â, ÿê³ âèñâ³òëююòü öю ïðîбëåìó, 
ñë³ä âèзíà÷èòè Л. Бàëüöåðîâè÷à, Ê. Дæàðâ³ñà, 
Ò. Ê³ëë³êà, Дæ. Лåàíäðî, Ò. Ì³ðîâà, С. Чàêðàбàðò³ 
òà ³í. Òàêîæ ïðîбëåìè, ïåðñïåêòèâè ðîзâèòêó òà 
ä³ÿëüí³ñòü ÌФÎ зíàéшëè ñâîє â³äîбðàæåííÿ â 
ïðàöÿх бàãàòüîх óêðàїíñüêèх äîñë³äíèê³â, ñåðåä 
ÿêèх – Л. Бåðåæíà [1], Î. ²âàíèöüêà [2], Î. Êâàшà 
[3], С. Ìèöюê [4], Î. Ðîæêî [8] òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Уêðàїíà ìàє âæå äîñèòü âåëèêèé 
äîñâ³ä ñï³âïðàö³ з ÌФÎ. Ðàí³шå äîñë³äíèêàìè 
ðîзãëÿäàëèñÿ ëèшå ïèòàííÿ åêîíîì³÷íîї ñóò³ ì³æ-

íàðîäíîãî êðåäèòó, ïðîòå îñòàíí³ì ÷àñîì âèíèêëà 
ãîñòðà íåîбх³äí³ñòü îö³íèòè ñàìå âзàєìîзâ’ÿзîê 
òðàíш³â òà їх âïëèâ íà åêîíîì³÷íèé ðîзâèòîê 
Уêðàїíè, åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ öèх êîшò³â, 
à òàêîæ äîö³ëüí³ñòü îòðèìàííÿ íàñòóïíîї ïîðö³ї 
³íîзåìíèх ðåñóðñ³â. 

Мета статті  ïîëÿãàє â îö³íö³ ñó÷àñíîãî ñòàíó 
òà âïëèâó âзàєìîâ³äíîñèí Уêðàїíè з ì³æíàðîä-
íèìè ф³íàíñîâèìè îðãàí³зàö³ÿìè íà åêîíîì³÷íèé 
ðîзâèòîê êðàїíè. 

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Ф³íàíñîâå ñï³âðîб³òíèöòâî з ф³íàíñîâèìè ³íñòèòó-
ö³ÿìè ó ñфåð³ ì³æíàðîäíîãî êðåäèòóâàííÿ є äîñèòü 
ä³єâèì ³íñòðóìåíòîì âïëèâó íà åêîíîì³êó. Íàäàí³ 
ðåñóðñè âèêîðèñòîâóюòü ÿê ф³íàíñîâå зàбåзïå-
÷åííÿ äëÿ ðåàë³зàö³ї ð³зíîìàí³òíèх ïðîãðàì, íà 
ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó, ï³äòðèìêó ñòàб³ëüíîñò³ 
íàö³îíàëüíîї âàëюòè òà ³í. Гîëîâíîю ïðîбëåìîю 
òàêèх âзàєìîâ³äíîñèí є íàðîщåííÿ зîâí³шíüîãî 
äåðæàâíîãî бîðãó Уêðàїíè (ðèñ. 1).

Дàí³ ðèñ. 1 ñâ³ä÷àòü, щî ï³ñëÿ ф³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íîї êðèзè 2008–2009 ðð. îбñÿã зîâí³шíüîãî 
äåðæàâíîãî бîðãó ñòð³ìêî ïî÷àâ зðîñòàòè, à íàé-
б³ëüш ìàêñèìàëüíå éîãî зíà÷åííÿ ìîæíà ïîбà-
÷èòè ñàìå â îñòàííüîìó ðîö³ àíàë³зîâàíîãî ïåð³-
îäó (36 ìëðä. ãðí.)

Ðîëü ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â ³з 
êîæíèì ðîêîì ñòàє âñå ïîì³òí³шîю: äîñèòü ñóòòєâó 
÷àñòêó бîðãó Уêðàїíè зàéìàє ñàìå зàбîðãîâàí³ñòü 
Уêðàїíè ïåðåä ÌФÎ – 38% ó 2016 ð. ²íшèì бîðãî-

 

Ðис. 1. Äинаміка зовнішнього державного боргу Óкраїни  
за основними джерелами кредитування протягом 2006–2016 рр.

Джерело: складено за [6]
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âèì òÿãàðåì зàëèшàюòüñÿ êðåäèòè ïåðåä óðÿäàìè 
êðàїí òà ³íîзåìíèìè êîìåðö³éíèìè бàíêàìè.

Сë³ä â³äзíà÷èòè, щî ñàìå з ïîÿâîю âëàñíîї 
ãðîшîâîї îäèíèö³ äëÿ Уêðàїíè ñòàëè äîñòóï-
íèìè íîâ³ äæåðåëà êðåäèòóâàííÿ. Òàêèì ÷èíîì, 
êðàїíà ïî÷àëà âèïóñêàòè îбë³ãàö³ї зîâí³шíüîї 
äåðæàâíîї ïîзèêè (ÎÇДП). Уêàзîì Пðåзèäåíòà 
Уêðàїíè â³ä 10 ëèïíÿ 1998 ð. бóëî зàòâåðäæåíî 
Пîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê âèïóñêó òà îб³ãó îбë³ãà-
ö³é зîâí³шí³х äåðæàâíèх ïîзèê Уêðàїíè. Дîñë³-
äæóю÷è äèíàì³êó îбë³ãàö³éíèх ïîзèê, ìîæíà 
ïîì³òèòè òîé фàêò, щî ïðîòÿãîì îñòàíí³х ðîê³â 
óðÿä óñå àêòèâí³шå âäàєòüñÿ äî åì³ñ³ї äàíèх ö³í-
íèх ïàïåð³â.

Âàðòî àêöåíòóâàòè îñîбëèâó óâàãó íà êðåäè-
òàх ÌФÎ. Ç îäíîãî бîêó, òàêà àêòèâí³ñòü ñïðèÿє 
ðîзâèòêó ðèíêîâèх â³äíîñèí, ñòàб³ë³зàö³ї òà åêî-
íîì³÷íîìó ïðîãðåñó, ïðîòå ðàí³шå íåâèïëà÷åíà 
зàбîðãîâàí³ñòü, æîðñòê³ óìîâè íàäàííÿ íîâèх 
êðåäèò³â, зîâí³шí³ фàêòîðè âïëèâó ïîñò³éíî 
íåñóòü зàãðîзó åêîíîì³ö³ êðàїíè òà íàâ³òü ìîæ-
ëèâ³ñòü äåфîëòó.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Уêðàїíè «Пðî âñòóï 
Уêðàїíè äî Ì³æíàðîäíîãî âàëюòíîãî фîíäó, Ì³æ-
íàðîäíîãî бàíêó ðåêîíñòðóêö³ї òà ðîзâèòêó, Ì³æ-
íàðîäíîї ф³íàíñîâîї êîðïîðàö³ї, Ì³æíàðîäíîї àñî-
ö³àö³ї ðîзâèòêó òà Бàãàòîñòîðîííüîãî àãåíòñòâà 
ïî ãàðàíò³ÿх ³íâåñòèö³é», ÿêèé бóëî ïðèéíÿòî 
3 ÷åðâíÿ 1992 ð., Уêðàїíà ñòàëà ÷ëåíîì öèх îðãà-
í³зàö³é [6].

Пðîâåäåíèé àíàë³з ñòðóêòóðè зàбîðãîâàíîñò³ зà 
ïîзèêàìè, îäåðæàíèìè â³ä ÌФÎ зà 2016 ð., äàє 
ìîæëèâ³ñòü ñòâåðäæóâàòè, щî ÌÂФ ìàє íàéïîì³ò-
í³шèé âïëèâ íà åêîíîì³êó êðàїíè (òàбë. 1).

Ç òàбë. 1 âèäíî, щî êðåäèòè Ì³æíàðîäíîãî 
âàëюòíîãî фîíäó òà Ì³æíàðîäíîãî бàíêó ðåêîí-
ñòðóêö³ї òà ðîзâèòêó ðàзîì ñòàíîâëÿòü 75% óñüîãî 
îбñÿãó ðåñóðñ³â, íàäàíèх ì³æíàðîäíèìè ф³íàíñî-
âèìè ³íñòèòóòàìè â 2016 ð.

ÌÂФ зàëèшàєòüñÿ íàéб³ëüшèì êðåäèòîðîì 
Уêðàїíè з ïåðшèх ðîê³â ñï³âïðàö³ (1994 ð. зä³é-
ñíåíî ïåðшèé òðàíш). Пðî öå òàêîæ ñâ³ä÷àòü äàí³ 
ðèñ. 2, äå ó ñхåìàòè÷íîìó âèãëÿä³ íàâåäåíà ñòðóê-
òóðà зàбîðãîâàíîñò³ Уêðàїíè ïåðåä ÌФÎ.

Ðис. 2. Ñтруктура заборгованості за позиками, одержаними від МФÎ протягом 2006–2016 рр., 
та транші МÂФ від початку співпраці (1994–2016 рр.)

Джерело: складено за [5; 6]

Òàбëèöÿ 1
Ñтруктура кредиторської заборгованості Óкраїни перед МФÎ, 2016 р.

Міжнародна фінансова організація млн. дол. ÑШÀ млн. грн. %

Єâðîïåéñüêå Сï³âòîâàðèñòâî 2 310,11 62 813,95 16,89

Єâðîïåéñüêèé бàíê ðåêîíñòðóêö³ї òà ðîзâèòêó 591,00 16 069,86 4,32

Єâðîïåéñüêèé ³íâåñòèö³éíèé бàíê 534,09 14 522,38 3,91

Ì³æíàðîäíèé бàíê ðåêîíñòðóêö³ї òà ðîзâèòêó 5 055,39 137 460,51 36,97

Ì³æíàðîäíèé âàëюòíèé фîíä 5 182,25 140 909,85 37,89

Фîíä ÷èñòèх òåхíîëîã³é (ÌБÐÐ) 2,49 67,57 0,02

Уñüîãî 13 675,34 371 844,13 100
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Яê âèäíî з ðèñ. 2, íà ïåðшîìó ì³ñö³ зà îбñÿ-
ãàìè íàäàíèх êðåäèòíèх ðåñóðñ³â Уêðàїí³ – ÌÂФ. 
Çàãàëüíèé îбñÿã зàëó÷åíèх зà ðîêè íåзàëåæíîñò³ 
êðåäèò³â – 29,5 ìëðä. äîë. Уêðàїíà ïîñò³éíî ï³ä-
ïèñóє ð³зíîìàí³òí³ ïðîãðàìè ñï³âïðàö³ з öèì 
фîíäîì, ïðîòå âèìîãè âñå äàë³ ñòàюòü æîðñòê³-
шèìè, à âзÿò³ íà ñåбå зîбîâ’ÿзàííÿ щîäî ïðî-
âåäåííÿ ðåфîðì æîäíîãî ðàзó ïîâí³ñòю íå бóëè 
âèêîíàíèìè óðÿäîì. Сï³âïðàöÿ Уêðàїíè з ÌÂФ 
ðîзïî÷àëàñÿ ó 1994 ð. зà òàêèìè ïðîãðàìàìè êðå-
äèòóâàííÿ, ÿê STF, Stand-by òà EFF (ìåхàí³зì ðîз-
шèðåíîãî ф³íàíñóâàííÿ). Íåîбх³äíî зàзíà÷èòè, 
щî îñíîâíà ÷àñòèíà êîшò³â бóëà ñïðÿìîâàíà íà 
ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèò³â ïëàò³æíîãî òà òîðãîâåëü-
íîãî бàëàíñ³â, à òàêîæ íà фîðìóâàííÿ âàëюòíèх 
ðåзåðâ³â. Пðè÷îìó, ÿê ïðàâèëî, ÷åðåз ïîñò³éí³ 
ïîë³òè÷í³ òà åêîíîì³÷í³ êðèзè ñï³âïðàöÿ з Фîí-
äîì ïîñò³éíî зàìîðîæóâàëàñÿ, òîìó ñóìà îäåðæà-
íèх êîшò³â â³äð³зíÿëàñÿ â³ä ñóìè зàòâåðäæåíîї.

Пîì³òíå ì³ñöå ñåðåä ãîëîâíèх êðåäèòîð³â Уêðà-
їíè зàéìàє Єâðîïåéñüêèé Сîюз. Ðàзîì ³з êðåäè-
òàìè Є²Б òà Єâðîàòîìó, зà äàíèìè ïðåäñòàâíèöòâà 
ЄС â Уêðàїí³, зà ðîêè íåзàëåæíîñò³ ñóìà íàäàíîї 
êðåäèòíîї òà ãðàíòîâîї äîïîìîãè ñòàíîâèòü б³ëüшå 
12 ìëðä. єâðî.

Âàðòî зàзíà÷èòè, щî â зàãàëüíîìó îбñÿз³ зàëó-
÷åíèх ðåñóðñ³â â³ä ÌФÎ âèñîêó ïèòîìó âàãó ñòà-
íîâëÿòü êðåäèòè Сâ³òîâîãî бàíêó (Ì³æíàðîäíîãî 
бàíêó ðåêîíñòðóêö³ї òà ðîзâèòêó). Òàê, зà äàíèìè 
Ì³í³ñòåðñòâà ф³íàíñ³â, ³з ìîìåíòó íàбóòòÿ Уêðàї-
íîю íåзàëåæíîñò³ ñóìà íàäàíèх ïîзèê ñòàíîâèòü 
11,9 ìëðä. äîë.

Îбñëóãîâóâàííÿ зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî 
бîðãó є îäí³єю з îñíîâíèх хàðàêòåðèñòèê îö³íêè 
âïëèâó зîâí³шí³х êðåäèò³â íà åêîíîì³êó êðàїíè. 
Пðåäñòàâèìî äèíàì³êó ïëàòåæ³â òà âèäàòê³â зà 
зîâí³шí³ì äåðæàâíèì бîðãîì зà îñòàíí³ 11 ðîê³â 
ó âèãëÿä³ òàбë. 2.

Пðîòÿãîì äàíîãî ïåð³îäó ñïîñòåð³ãàєòüñÿ зíà÷íå 
ïåðåâàæàííÿ ñóìè зîâí³шí³х äåðæàâíèх зàïîзè-
÷åíü íàä ñóìîю ïîãàшåííÿ зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî 
бîðãó. Çàãàëüí³ ïëàòåæ³ з ïîãàшåííÿ äåðæàâ-
íîãî бîðãó âêëю÷àюòü ó ñåбå 21,89% ïëàòåæ³â зà 
ÂДБ òà 78,11%, – зà зîâí³шí³ì бîðãîì. У 2016 ð. 
îбñÿã âèäàòê³â íà îбñëóãîâóâàííÿ бîðãó ñòàíîâèâ 
33,2 ìëðä. äîë., ïðè÷îìó ñë³ä зâåðíóòè óâàãó íà 
òîé фàêò, щî ïëàòåæ³ з ïîãàшåííÿ ðàí³шå ïîзè-
÷åíèх êîшò³â ñòàíîâèëè ëèшå 9 ìëðä. ãðí. Òàêîæ 
âàðòî â³äзíà÷èòè ïîñò³éíó зðîñòàю÷ó òåíäåíö³ю ó 
ñфåð³ зàëó÷åííÿ íîâèх зîâí³шí³х äåðæàâíèх зàïî-
зè÷åíü: ó 2016 ð. âîíè ñòàíîâèëè 36 ìëðä. ãðí.

Òàêà àêòèâíà ñï³âïðàöÿ Уêðàїíè з ÌФÎ ìàє 
äîñèòü ñóïåðå÷ëèâèé хàðàêòåð. У ñó÷àñí³é ñèñ-
òåì³ ì³æíàðîäíèх â³äíîñèí êðåäèòè ì³æíàðîäíèх 
ф³íàíñîâèх ³íñòèòóò³â, зà óìîâè їх åфåêòèâíîãî 
âèêîðèñòàííÿ, є âàæëèâèì ðåñóðñîì зàбåзïå÷åííÿ 
òà ðåàë³зàö³ї ïð³îðèòåòíèх зàâäàíü ñîö³àëüíî-åêî-
íîì³÷íîãî ðîзâèòêó êðàїíè, ïåðшî÷åðãîâèх ïðî-
åêò³â, à òàêîæ є ³íñòðóìåíòîì зàбåзïå÷åííÿ ì³æ-
íàðîäíîї ³íòåãðàö³ї. Пîïðè íàâåäåí³ ïîзèòèâí³ 
àðãóìåíòè, ñë³ä зãàäàòè é ïðî зàãðîзëèâ³ åëåìåíòè 

òàêîї ñï³âïðàö³. Íàïðèêëàä, ïîñò³éíå зàëó÷åííÿ 
ðåñóðñ³â â³ä ³íîзåìíèх êðåäèòîð³â ïðèзâîäèòü äî 
íàãðîìàäæåííÿ зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó, 
òàêèì ÷èíîì êðàїíà âòÿãóєòüñÿ â бîðãîâó ÿìó òà 
óñêëàäíюєòüñÿ її åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ. 

Гðîш³ ÌÂФ, бåзóìîâíî, ñïðèÿюòü ðîзâèòêó 
ì³æíàðîäíîї òîðã³âë³, äîïîìàãàюòü óíèêíóòè äåñ-
òàб³ë³зóю÷îї ñèòóàö³ї, âèð³âíююòü ïëàò³æíèé òà 
бюäæåòíèé бàëàíñè. Пðîòå âèêîðèñòàííÿ êîшò³â 
ëèшå íà ф³íàíñóâàííÿ ïîòî÷íèх ïðîбëåì íå зàбåз-
ïå÷èòü åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ, òà бåз ïðîâåäåííÿ 
ïðîãðàì åêîíîì³÷íèх ïåðåòâîðåíü ф³íàíñîâà ï³ä-
òðèìêà бóäå ïåðåòâîðюâàòèñÿ â ïîäàëüшîìó ëèшå 
â íîâèé äîäàòêîâèé òÿãàð.

Дîñë³äæóю÷è ïàðòíåðñòâî Уêðàїíè з ÌБÐÐ 
âàðòî â³äзíà÷èòè, щî êðåäèòíà ïîë³òèêà ö³єї îðãà-
í³зàö³ї  ñïðÿìîâàíà íà ñòèìóëюâàííÿ ðîзâèòêó 
ïðèâàòíîãî ñåêòîðó â êðàїíàх-÷ëåíàх. Яêщî ðîз-
ãëÿíóòè ïðîãðàìó, ðîзðàхîâàíó íà 2012–2016 ðð., 
òî äîïîìîãó ÌБÐÐ бóëî ñêîíöåíòðîâàíî íà: ñïðè-
ÿííÿ òðàíñïîðòó ³ òîðã³âë³; åíåðãîåфåêòèâí³ñòü òà 
åíåðãåòè÷íó бåзïåêó; êîìóíàëüí³ ïîñëóãè òà óðÿ-
äóâàííÿ; îхîðîíó зäîðîâ’ÿ; ðîзâèòîê ïðèâàòíîãî 
ñåêòîðà òà äîñòóï äî ф³íàíñóâàííÿ.

Щîäî ñï³âïðàö³ з єâðîïåéñüêèìè ³íñòèòóòàìè, 
òî ЄБÐÐ òà Є²Б ïîñ³äàюòü ïðîâ³äíå ì³ñöå ñåðåä 
ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх îðãàí³зàö³é, з ÿêèìè 
Уêðàїíà ò³ñíî åêîíîì³÷íî-³íâåñòèö³éíî ñï³âïðà-
öює. ЄБÐÐ ïðàöює ëèшå íà êîìåðö³éíèх зàñàäàх, 
íà â³äì³íó â³ä ÌÂФ íàäàє ò³ëüêè ö³ëüîâ³ êðåäèòè 
ï³ä êîíêðåòí³ ïðîåêòè ïðèâàòíèì ³ äåðæàâíèì 
ñòðóêòóðàì íà ïîòðåбè ðîзâèòêó åêîíîì³êè. Íèí³ 
íà ñòàä³ї ðåàë³зàö³ї зíàхîäÿòüñÿ ëèшå òðè ïðîåêòè 
ЄБÐÐ òà Є²Б зàãàëüíîю âàðò³ñòю 2 111 ìëí. äîë. 
СШÀ: «Îíîâëåííÿ ðóхîìîãî ñêëàäó íà зàë³зíèöÿх 
Уêðàїíè» (ЄБÐÐ), «Âïðîâàäæåííÿ шâèäê³ñíîãî 
ðóхó ïàñàæèðñüêèх ïîїзä³â íà зàë³зíèöÿх Уêðà-
їíè» (ЄБÐÐ) òà ïðîåêò «Бåñêèäñüêèé зàë³зíè÷-
íèé òóíåëü (бóä³âíèöòâî Бåñêèäñüêîãî òóíåëю)» 
(Є²Б) òà «Пîêðàщåííÿ òðàíñïîðòíî-åêñïëóàòàö³é-
íîãî ñòàíó àâòîìîб³ëüíèх äîð³ã íà ï³äхîäàх äî ì. 
Êèєâà» (ЄБÐÐ, Є²Б).

Дëÿ òîãî щîб àíàë³òè÷íî îö³íèòè òà âèÿâèòè 
âïëèâ êðåäèòíèх ðåñóðñ³â ÌФÎ íà åêîíîì³êó êðà-
їíè, âàðòî ïðîâåñòè  äîñë³äæåííÿ òà ïîбóäóâàòè 
ìîäåëü зâ’ÿзêó ì³æ îбñÿãàìè зàëó÷åíèх êðåäèò³â 
â³ä ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх îðãàí³зàö³é (ó) òà 
îф³ö³éíèìè ðåзåðâíèìè àêòèâàìè Íàö³îíàëüíîãî 
бàíêó Уêðàїíè (х1), îф³ö³éíèì êóðñîì ãðèâí³ äî 
äîëàðà СШÀ (х2), ñòàíîì (ïðîф³öèò/äåф³öèò) äåð-
æàâíîãî бюäæåòó Уêðàїíè (х3).

Дîñë³äæóю÷è äèíàì³êó íàâåäåíèх âèщå ïîêàз-
íèê³â, ìîæíà ïîбà÷èòè, щî ñåðåäí³é òåìï зðîñ-
òàííÿ îбñÿã³â ì³æíàðîäíîãî êðåäèòóâàííÿ â 
2009 ð. зíà÷íî ïåðåâèщóâàâ äèíàì³êó âñ³х ³íшèх 
ðîê³â (ðèñ. 3–5).

Сë³ä зàзíà÷èòè, щî â ï³ñëÿêðèзîâèé ïåð³îä öÿ 
äèíàì³êà бóëà â³äíîñíî êîðåëüîâàíîю ³з ñåðåäí³ìè 
òåìïàìè зðîñòàííÿ îбñÿã³â ì³æíàðîäíèх ðåзåðâ³â 
òà êóðñó âàëюòè, щî íå ìîæíà ñêàзàòè ïðî äåф³-
öèò бюäæåòó (öåé ïîêàзíèê ïîñò³éíî êîëèâàâñÿ 

Òàбëèöÿ 2
Äинаміка державниõ виплат на погашення, видатки на обслуговування ЗÄÁ, млрд. грн. 

Показник 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Пëàòåæ³ з ïîãàшåííÿ  зîâí³ш-
íüîãî äåðæàâíîãî  бîðãó 5,7 4,1 2,4 13,4 7 13,5 30,1 38 52,8 325,4 9

Âèäàòêè íà îбñëóãîâóâàííÿ 
зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó 2,2 2,6 2,9 4,4 4,7 7,6  - 10,5 16,3 26,7 33,2

Íîâ³ зîâí³шí³ äåðæàâí³ зàïî-
зè÷åííÿ 9,8 10,6 10,5 17,0 22,8 24,5 26,1 27,9 30,8 34,4 36,0

Джерело: складено за [6]
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òà зíà÷íî â³äð³зíÿâñÿ â³ä òåìï³â ðîñòó зîâí³шí³х 
êðåäèò³â ÌФÎ), ïðè÷îìó â îñòàííüîìó ðîö³, êîëè 
îбñÿãè ì³æíàðîäíîãî êðåäèòóâàííÿ âïàëè íà 3% 
ïîð³âíÿíî з 2015 ðîêîì, äåф³öèò бюäæåòó êðàїíè 
зб³ëüшèâñÿ íà 39%. Òàê³ ðåзóëüòàòè ñâ³ä÷àòü, 
щî íå âñ³ ïîêàзíèêè ìàюòü îäèíàêîâèé âïëèâ íà 
îбñÿãè êðåäèòíèх ðåñóðñ³â, зàëó÷åíèх â³ä ÌФÎ, à 
òîìó äàíå äîñë³äæåííÿ ïîòðåбóє б³ëüш äåòàëüíîãî 
ðîзãëÿäó òà зàñòîñóâàííÿ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷-
íèх ìåòîä³â îб÷èñëåííÿ.

Пîбóäóєìî ë³í³éíó ìîäåëü ìíîæèííîї ðåãðåñ³ї. 
Дëÿ зíàхîäæåííÿ ïàðàìåòð³â ë³í³éíîãî ð³âíÿííÿ 
ìíîæèííîї ðåãðåñ³ї y a b x c x d x= + ⋅ + ⋅ + ⋅1 2 3  
ñë³ä зâåðíóòèñÿ äî ìåòîäó íàéìåíшèх êâà-
äðàò³â. У ðåзóëüòàò³ îб÷èñëåíü бóëè îòðèìàí³ 
òàê³ зíà÷åííÿ íåâ³äîìèх ïàðàìåòð³â ð³âíÿííÿ: 
a= –1512,67; b=0,06; c=5,57; d=–0,70.

Îäåðæàëè òàêå ð³âíÿííÿ ìíîæèííîї ðåãðåñ³ї:

y x x x= − + ⋅ + ⋅ − ⋅1512 67 0 06 5 57 0 701 2 3, , , ,    (1)

Дëÿ òîãî щîб ïåðåâ³ðèòè ìîäåëü íà àäåêâàò-
í³ñòü, íåîбх³äíî ñêîðèñòàòèñÿ ïàêåòîì «Àíàë³з 
äàíèх» зà äîïîìîãîю зàñîб³â MS Excel. Îòðèìàí³ 
ðåзóëüòàòè íàâåäåíî â òàбë. 3.

Òàêèì ÷èíîì:
1) ì³æ ÷èííèêàìè, ÿê³ äîñë³äæóâàëèñÿ â 

ìîäåë³, òà îбñÿãàìè ì³æíàðîäíîãî êðåäèòóâàííÿ 
³ñíóє äîñèòü ì³öíèé зâ’ÿзîê (Rхó=0,89);

2) êîåф³ö³єíò äåòåðì³íàö³ї ñâ³ä÷èòü, щî 79% 
зì³íè îбñÿãó ì³æíàðîäíèх зàïîзè÷åíü зàëåæèòü 
â³ä фàêòîð³â, ÿê³ âêëю÷åí³ äî ìîäåë³, à 21% – öå 
âïëèâ ³íшèх ÷èííèê³â, щî íà ðàз³ íå äîñë³äæó-
âàëèñÿ, íàïðèêëàä îбñÿã ÂÂП, ³íфëÿö³éí³ î÷³êó-
âàííÿ, ñàëüäî ïëàò³æíîãî бàëàíñó òîщî;

3) îö³íêó íàä³éíîñò³ ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³ї ó ö³ëîìó 
³ ïîêàзíèêà ò³ñíîòè зâ’ÿзêó (R2) äàє F-êðèòåð³é 
Ф³шåðà. Îäåðæàëè, щî фàêòè÷íå зíà÷åííÿ êðèòå-
ð³ю б³ëüшå, í³æ òàбëè÷íå (8,92>4,26), òîбòî â³ðî-
ã³äí³ñòü âèïàäêîâî îäåðæàòè òàêå зíà÷åííÿ 

F-êðèòåð³ÿ íå ïåðåâèщóє äîïóñòèìèé ð³âåíü 
зíà÷óщîñò³ 5%. Îòæå, íàбóòå зíà÷åííÿ íå âèïàä-
êîâå, âîíî ñфîðìóâàëîñÿ ï³ä âïëèâîì ³ñòîòíèх 
÷èííèê³â, òîбòî ï³äòâåðäæóєòüñÿ ñòàòèñòè÷íà зíà-
÷óщ³ñòü òà àäåêâàòí³ñòü âñüîãî ð³âíÿííÿ òà ïîêàз-
íèêà ò³ñíîòè зâ’ÿзêó (R2);

4) зíàéäåíå зíà÷åííÿ êðèòåð³ÿ П³ðñîíà(χ2) 
ïîð³âíÿєìî з òàбëè÷íèì зíà÷åííÿì χ2

òàб = 7,82, 
êîëè ìàєìî ½*m*(m-1) = òðüîх ñòóïåí³â ñâîбîäè òà 
зà ð³âíÿ зíà÷óщîñò³ α=0,05. Îñê³ëüêè 4,84<7,82, 
òî â ìàñèâ³ íåзàëåæíèх зì³ííèх (îф³ö³éí³ ðåзåðâí³ 
àêòèâè ÍБУ (x1), îф³ö³éíèé êóðñ ãðèâí³ äî äîëàðà 
СШÀ (х2), ñòàí (ïðîф³öèò/äåф³öèò) äåðæàâíîãî 
бюäæåòó Уêðàїíè (х3) íå ³ñíóє ìóëüòèêîë³íåàð-
íîñò³, щî äàє зìîãó ãîâîðèòè ïðî зâ’ÿзîê êîæíîãî 
ïîêàзíèêà з ðåзóëüòàòèâíîю îзíàêîю (îбñÿãàìè 
ì³æíàðîäíîãî êðåäèòóâàííÿ (y)). Ìîæíà зðîбèòè 
êîðåêòí³ âèñíîâêè, щî ïîбóäîâàíà íàìè бàãàòî-
фàêòîðíà åêîíîìåòðè÷íà ìîäåëü ãîâîðèòü ïðî 
íàÿâí³ñòü ì³æ íåзàëåæíèìè зì³ííèìè фóíêö³î-
íàëüíîãî âзàєìîзâ’ÿзêó;

5) ïîïàðí³ êîåф³ö³єíòè êîðåëÿö³ї âêàзóюòü, 
щî íàéб³ëüшèé зâ’ÿзîê (rx2y=0,71) ³ñíóє ì³æ îбñÿ-
ãîì ì³æíàðîäíèх êðåäèò³â òà îф³ö³éíèì êóðñîì 
ãðèâí³ äî äîëàðà СШÀ. Çíà÷åííÿ êîåф³ö³єíòà ïàð-
íîї êîðåëÿö³ї ïîêàзóє: ÷èì ñëàбê³шîю є ãðèâíÿ 
íà âàëюòíîìó ðèíêó, òèì äîðîæ÷èìè ñòàюòü ì³æ-
íàðîäí³ êðåäèòè ³ òèì ìåíшèìè бóäóòü їх îбñÿãè. 

Çâ’ÿзîê ì³æ îбñÿãàìè зàëó÷åíèх зîâí³шí³х 
ðåñóðñ³â â³ä ÌФÎ òà зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåð-
âàìè зà ö³єю ìîäåëëю âèéшîâ  з³ зíàêîì ì³íóñ 
(rx1y= –0,45). Â³äîìî, щî äàí³ ðåзåðâè âèêîðèñòî-
âóюòüñÿ ÿê ðåзåðâ êîшò³â äëÿ ì³æíàðîäíèх ðîз-
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Ðис. 3. Порівняльна õарактеристика темів 
зростання обсягів міжнародного кредитування (y) 

та міжнародниõ резервів (x1)

Ðис. 4. Âплив зміни курсу гривні до дол. ÑШÀ  
(x2) на темп зростання обсягів міжнародного 

кредитування (y) 

Ðис. 5. Порівняльна õарактеристика темів 
зростання обсягів міжнародного кредитування (y) 

та дефіциту бюджету (x3)
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Òàбëèöÿ 3 
Äослідження зв’язку між обсягами залучениõ кредитів від міжнародниõ фінансовиõ організацій (у) 

та офіційними резервними активами ÍÁÓ (õ1), офіційним курсом гривні до долара ÑШÀ (õ2),  
станом (профіцит/дефіцит) державного бюджету Óкраїни (õ3)

Характеристика моделі Значення Характеристика моделі Значення

Êîåф³ö³єíò ìíîæèííîї êîðåëÿö³ї (R2) 0,89 Пàðíèé êîåф³ö³єíò êîðåëÿö³ї (ryx1) -0,45

Êîåф³ö³єíò äåòåðì³íàö³ї (R) 0,79 Пàðíèé êîåф³ö³єíò êîðåëÿö³ї (ryx2) 0,71

F-êðèòåð³é ðîзðàхóíêîâèé(F) 8,92 Пàðíèé êîåф³ö³єíò êîðåëÿö³ї (ryx3) -0,30

F-êðèòåð³é  òàбëè÷íèé (Fòàб) 4,26 Êîåф³ö³єíò åëàòè÷íîñò³ Э1 0,17

Êðèòåð³é П³ðñîíà ðîзðàхóíêîâèé (χ2) 4,84 Êîåф³ö³єíò åëàòè÷íîñò³ Э2 0,68

Êðèòåð³é П³ðñîíà òàбëè÷íèé (χ2
òàб) 7,82 Êîåф³ö³єíò åëàòè÷íîñò³ Э3 0,33

ðàхóíê³â, ñëóæàòü бàзîю äëÿ âèзíà÷åííÿ âàëюò-
íèх êóðñ³â òà ³íñòðóìåíòîì âàëюòíèх ³íòåðâåíö³é 
äëÿ âïëèâó íà êóðñè âàëюò, òîìó íà âèêîíàííÿ 
зàзíà÷åíèх фóíêö³é òà зб³ëüшåííÿ ðîзì³ð³â зîëî-
òîâàëюòíèх ðåзåðâ³â îðãàíàì ãðîшîâî-êðåäèòíîãî 
ðåãóëюâàííÿ äîâîäèòüñÿ шóêàòè ìîæëèâîñò³ зàëó-
÷åííÿ ³íîзåìíîї âàëюòè ÷åðåз ïîзèêè íà зîâí³ш-
í³х ñâ³òîâèх ðèíêàх. 

Пîðÿä ³з öèì, зâ’ÿзîê ì³æ îбñÿãîì ì³æíàðîä-
íèх зàïîзè÷åíü òà äåф³öèòîì Дåðæàâíîãî бюäæåòó 
Уêðàїíè (rx3y= –0,30) є îбåðíåíèì ³ ñâ³ä÷èòü ïðî 
зб³ëüшåííÿ êðåäèò³â äëÿ ïîêðèòòÿ âèòðàò â óìî-
âàх зðîñòàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó;

6) ïîð³âíюâàòè âïëèâ ÷èííèê³â íà ðåзóëüòàò 
ìîæíà òàêîæ зà äîïîìîãîю ñåðåäí³х êîåф³ö³єí-
ò³â åëàñòè÷íîñò³: зðîñòàííÿ îбñÿã³â зîëîòîâàëюò-
íèх ðåзåðâ³â ÍБУ íà 1% ïðèзâåäå äî зб³ëüшåííÿ 
îбñÿãó ïîзèê íà ñâ³òîâèх ðèíêàх íà 0,17%; зíåö³-
íåííÿ ãðèâí³ íà 1% ñïðè÷èíèòü зðîñòàííÿ îбñÿãó 
ì³æíàðîäíèх êðåäèò³â íà 0,68%; зб³ëüшåííÿ 
äåф³öèòó äåðæàâíîãî бюäæåòó Уêðàїíè íà 1% 
ïðèзâåäå äî зðîñòàííÿ îбñÿãó зîâí³шí³х зàïîзè-
÷åíü íà 0,33%.

Îòðèìàí³ ðåзóëüòàòè ñâ³ä÷àòü, щî â ïîäàëü-
шîìó Уêðàїíà ìàє ïðîäîâæóâàòè ñï³âïðàöю з ì³æ-
íàðîäíèìè ф³íàíñîâèìè îðãàí³зàö³ÿìè â ãàëóз³ 
êðåäèòóâàííÿ, àäæå  ó ö³ëîìó óêðàїíñüêà åêî-

íîì³êà ìàòèìå ïîзèòèâí³ íàñë³äêè â³ä зðîñòàííÿ 
îбñÿãó зàëó÷åíèх ðåñóðñ³â. Пðîòå äëÿ ï³äâèщåííÿ 
åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ  ³íîзåìíèх êðåäèò³â 
íåîбх³äíî âäîñêîíàëèòè îðãàí³зàö³ю зàëó÷åííÿ é 
ïîãàшåííÿ ïîзèê, à òàêîæ ïîñòóïîâî â³äìîâèòèñÿ 
â³ä äàíèх ðåñóðñ³â íà ïîêðèòòÿ äåф³öèòó бюäæåòó.

Âисновки. Òàêèì ÷èíîì, ïðîâåäåíå äîñë³-
äæåííÿ äàє зìîãó ñòâåðäæóâàòè, щî ðîëü ÌФÎ â 
åêîíîì³ö³ êðàїíè íå ìîæíà íåäîîö³íюâàòè. Пðîòÿ-
ãîì îñòàíí³х ðîê³â â³äбóëàñÿ ïîì³òíà àêòèâ³зàö³ÿ 
зîâí³шí³х зàïîзè÷åíü, ÿê³ íàä³éшëè â Уêðàїíó. 
Сë³ä â³äзíà÷èòè, щî äàíà òåíäåíö³ÿ зóìîâëåíà 
âïëèâîì âèêëю÷íî ðèíêîâèх фàêòîð³â, îñê³ëüêè  
зàëó÷åííÿ ³íîзåìíèх êðåäèò³â â³äбóâàєòüñÿ íà 
äîñèòü òðèâàëèé òåðì³í òà ïîð³âíÿíî з âíóòð³ш-
í³ìè ðåñóðñàìè âîíè є äåшåâшèìè.

Пîïðè ïîзèòèâí³ àñïåêòè òàêîї ñï³âïðàö³ ³ñíóє 
íèзêà зàãðîз, ÿê³ ïîòð³бíî зàзäàëåã³äü îö³íèòè, 
ñïðîãíîзóâàòè òà âïðîâàäèòè ïðåâåíòèâí³ зàхîäè. 
Дîñòîâ³ðíî ñïðîãíîзóâàòè åêîíîì³÷íó ñèòóàö³ю 
íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó òà îö³íèòè âïëèâ óñ³х 
фàêòîð³â ìàéæå íåìîæëèâî. Íèí³ Уêðàїí³  âàðòî 
зîñåðåäèòè óâàãó íà âíóòð³шí³х ðåзåðâàх зðîñ-
òàííÿ, à ñàìå íà âíóòð³шíüîìó ðèíêó é íàö³î-
íàëüíîìó âèðîбíèöòâ³, äëÿ ðîзбóäîâè ÿêèх âàðòî 
зàâ÷àñíî ïåðåäбà÷èòè ф³íàíñîâ³ ìåхàí³зìè їх 
ñòèìóëюâàííÿ.
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Êойло Â. Â.
У÷åбíî-íàó÷íыé èíñòèòóò бèзíåñ-òåхíîëîãèé УÀБС СóìГУ

ÑÎÂÐÅМÅÍÍÎÅ ÑÎÑÒÎЯÍÈÅ È ÂËÈЯÍÈÅ МÅЖÄÓÍÀÐÎÄÍÎÃÎ ÊÐÅÄÈÒÀ  
ÍÀ ЭÊÎÍÎМÈЧÅÑÊÎÅ ÐÀЗÂÈÒÈÅ ÓÊÐÀÈÍЫ

Ðезюме
Â ñòàòüå èññëåäîâàíî ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå ñîòðóäíè÷åñòâà Уêðàèíы è ìåæäóíàðîäíых фèíàíñîâых 
îðãàíèзàöèé. Ðàñêðыòы îñíîâíыå òåíäåíöèè îбñëóæèâàíèÿ âíåшíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Îñóщåñò-
âëåíà îöåíêà âëèÿíèÿ âíåшíèх êðåäèòîâ íà эêîíîìèêó ñòðàíы ïóòåì ïîñòðîåíèÿ ìíîãîфàêòîðíîé ëèíåé-
íîé ðåãðåññèè. Âыÿâëåíы êëю÷åâыå ïðîбëåìы è óãðîзы ñîòðóäíè÷åñòâà Уêðàèíы ñ äàííыìè îðãàíèзà-
öèÿìè, ïðåäëîæåíы ìåðы óñîâåðшåíñòâîâàíèÿ äàëüíåéшèх îòíîшåíèé ñ фèíàíñîâыìè èíñòèòóòàìè.
Êлючевые слова: âíåшíèé ãîñóäàðñòâåííыé äîëã (ÂГД), фèíàíñîâыå ðåñóðñы, ìåæäóíàðîäíыå 
фèíàíñîâыå îðãàíèзàöèè (ÌФÎ), îбëèãàöèè âíåшíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî зàéìà (ÎÂГÇ), ëèíåéíàÿ ìîäåëü 
ìíîæåñòâåííîé ðåãðåññèè.
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THE CURRENT SITUATION AND THE INFLUENCE OF INTERNATIONAL CREDIT  
ON THE ECONOMIC DEVELOPMENT OF UKRAINE

Summary
In this article, the current situation of cooperation between Ukraine and the international financial 
organizations is investigated. The main tendencies of servicing the external government debt are revealed. 
An estimation of the influence of external credit on the economy of the country is made by constructing 
multiple linear regression. The key problems and threats of cooperation of Ukraine with these organizations 
are revealed, measures of improvement of further relations with IFI are offered.
Keywords: external government debt (EGD), financial resources, international financial institutions (MFIs), 
external government bonds (EPB), multiple regression linear model.
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Ñкірка À. Ñ.
Òåðíîï³ëüñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò

ПÐÎБËÅМÍ² ÀÑПÅÊÒÈ Â²ÄПÎÂ²ÄÀËÜÍÎÑÒ² ÂËÀÑÍÈÊ²Â ÍÅПËÀÒÎÑПÐÎМÎЖÍÈХ БÀÍÊ²Â

Âèзíà÷åíî ïðîбëåìó âåëèêîãî ðîзì³ðó ìîðàëüíîãî ðèзèêó з бîêó âëàñíèê³â бàíê³â. Çàзíà÷åíî ïðîбëåìó 
êîðïîðàòèâíîї ñîö³àëüíîї â³äïîâ³äàëüíîñò³. Пðîàíàë³зîâàíî зàêîíîäàâ÷å ï³äґðóíòÿ щîäî ðîзñë³äóâàííÿ 
ïðîòèïðàâíèх ä³ÿíü ³з бîêó ïðàö³âíèê³â бàíê³â. Çä³éñíåíî àíàë³з êðèì³íàëüíîї òà àäì³í³ñòðàòèâíîї â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ зà ïîðóшåííÿ бàíê³âñüêîãî зàêîíîäàâñòâà. Îö³íåíî ðîбîòó Фîíäó ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â 
щîäî ïðèòÿãíåííÿ äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ зà äîâåäåííÿ äî íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ïîâ’ÿзàíèх ³з бàíêîì îñ³б.
Êлючові слова: â³äïîâ³äàëüí³ñòü, âëàñíèê, êðèì³íàë, бàíê, ãàðàíòóâàííÿ.

Постановка проблеми. Â³ò÷èзíÿíà ñèñòåìà 
ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â â³ä³ãðàє âàæëèâó ðîëü ó 
фóíêö³îíóâàíí³ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè. Êð³ì ³íшèх 
фóíêö³é òà зàâäàíü âîíà âèñòóïàє îäíèì з îñíî-
âíèх åëåìåíò³â зàхèñòó ³íòåðåñ³â âêëàäíèê³â. 
Бàíê³âñüêà ñèñòåìà Уêðàїíè ñüîãîäí³ є íàéб³ëüш 
ñхèëüíîю äî âåäåííÿ ðèзèêîâîї ä³ÿëüíîñò³, âòðàòè 
êë³єíòñüêîї бàзè, ÿê íàñë³äîê, íåñïðîìîæíîñò³ 
âèêîíàííÿ âзÿòèх íà ñåбå зîбîâ’ÿзàíü ïåðåä ñâî-
їìè êðåäèòîðàìè. Чåðåз ö³ фàêòè ìîæëèâîãî 
ðîзâèòêó ïîä³é, íàÿâí³ñòü ä³єâîї ñèñòåìè ãàðàí-
òóâàííÿ âêëàä³â (äàë³ – СГÂ) ïîâèííà зì³öíèòè 
íàä³éí³ñòü ãðîшîâèх êîшò³â òà ïðîâîäèòè ðîбîòó 
щîäî ïðèòÿãíåííÿ äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ âëàñíèê³â 
íåïëàòîñïðîìîæíèх бàíê³â.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Пèòàííю ñèñòåìè ãàðàíòóâàííÿ бàíê³âñüêèх 
âêëàä³â ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ бàãàòüîх óêðàїíñüêèх òà 
зàðóб³æíèх ó÷åíèх, òàêèх ÿê Â. Îã³єíêî, Ò. Сìîâ-
æåíêî, ². Сåðâåòíèê, Â. Пàшíєâà, Ì. Àäàì÷óê, 
Ê. Ìîëîäèêî, Î. Òóðбàíîâà, Г. Хîäà÷íèê òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Àíàë³з ïðîбëåì ðîбîòè â³ò÷èзíÿíîї 
СГÂ ïîòðåбóє ïîäàëüшîãî äîñë³äæåííÿ, îñîбëèâî 
щîäî ïðèòÿãíåííÿ äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ зà äîâå-
äåííÿ äî íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ïîâ’ÿзàíèх ³з бàí-
êîì îñ³б. 

Мета статті ïîëÿãàє ó ðîзшèðåíîìó àíàë³з³ 
бàíê³âñüêîãî ìîðàëüíîãî ðèзèêó òà ð³âíÿ êîðïî-
ðàòèâíîї ñîö³àëüíîї â³äïîâ³äàëüíîñò³ (äàë³ – ÊСÂ) 
ïðàö³âíèê³â â³ò÷èзíÿíèх бàíê³â; äîñë³äæåíí³ ïðî-
бëåì Фîíäó ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â ф³зè÷íèх îñ³б 
(äàë³ – Фîíä, ФГÂФÎ) щîäî ðîзñë³äóâàííÿ ïðî-
òèïðàâíèх ä³ÿíü òà â³äïîâ³äàëüíîñò³ âëàñíèê³â ³ 
ïðàö³âíèê³â íåïëàòîñïðîìîæíèх бàíê³â.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Çâåðíåìî óâàãó, щî ó â³ò÷èзíÿí³é бàíê³âñüê³é  
ñèñòåì³, êð³ì ³íшèх ïðîбëåìíèх àñïåêò³â, ³ñíóє 
ïðîбëåìà íàäì³ðíîãî ìîðàëüíîãî ðèзèêó з бîêó 
бàíê³âñüêîї óñòàíîâè òà її âëàñíèê³â. Çâè÷àéíî, 
щî ïðèíöèï б³зíåñîâîї (àбî бóäü-ÿêîї) ä³ÿëüíîñò³ 
ì³ñòèòüñÿ ó ïðîñò³é фîðìóë³: higher risk = higher 
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