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У ñòàòò³ ïðîàíàë³зîâàíî êðåäèòíó ä³ÿëüí³ñòü ÌÂФ â óìîâàх ф³íàíñîâîї íåñòàб³ëüíîñò³. Дîñë³äжåíî îñíîâí³ 
ф³íàíñîâ³ ïîêàзíèêè ä³ÿëüíîñò³ ÌÂФ â óìîâàх ñüîгîäåííÿ. Ðîзгëÿíóòî íàéб³ëüш³ ïîзè÷àëüíèêè ÌÂФ òà 
ïîзè÷àëüíèêè щîäî âèêîðèñòàííÿ ï³ëüгîâèх ðåñóðñ³â (PRGT). Пðîàíàë³зîâàíî êðàїíè-÷ëåíè ÌÂФ з íàé-
б³ëüшèìè êâîòàìè, à òàêîж êâîòà Уêðàїíè. Îö³íåíî ìîжëèâîñò³ Уêðàїíè щîäî ñï³âðîб³òíèöòâà з ÌÂФ.
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í³ñòü, ïîзè÷àëüíèêè, êâîòè.

Постановка проблеми. Â óìîâàх òðàíñфîðìà-
ö³éíèх ïåðåòâîðåíü ïîñòóïîâî ïîñèëюєòüñÿ âïëèâ 
ì³жíàðîäíèх ф³íàíñîâèх îðгàí³зàö³é ía êðaїíè 
ñâ³òó, íå âèíÿòêîì є é Уêðàїíà. Ф³íàíñîâî-åêîíî-
ì³÷íà ³ âîєííà êðèзè, íåäîñòàòí³ñòü âíóòð³шí³х 
ðåñóðñ³â äëÿ íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè ïîòðåбóюòü 
зàëó÷åííÿ ³íîзåìíîгî êàï³òàëó òà ïîшóêó шëÿ-
х³â ñï³âðîб³òíèöòâà з ì³жíàðîäíèìè ф³íàíñîâî-
êðåäèòíèìè ³íñòèòóòàìè. У÷àñòü â ì³жíàðîäíèх 
ф³íàíñîâèх îðгàí³зàö³ÿх ìàє ïîзèòèâíèé âïëèâ 
íà ñòàб³ë³зàö³ю òà ðîзâèòîê åêîíîì³êè êðàїíè, щî 
ïåðåжèâàє òðàíñфîðìàö³éí³ ïðîöåñè.

Àналіз останніх досліджень і публікацій.  
Âàгîìèé âíåñîê ó äîñë³äжåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ÌÂФ òà 
éîгî ðîë³ â ñòàб³ë³зàö³ї ф³íàíñîâî-âàëюòíîї ñèñ-
òåìè зðîбèëè òàê³ â³ò÷èзíÿí³ â÷åí³, ÿê С.Я. Бîðè-
íåöü, Â.À. Âåðгóí, Â.Â. Сàëòèíñüêèé, À.С. Ф³ë³-
ïåíêî, é òàê³ ³íîзåìí³ â÷åí³, ÿê С. Бàбб, Í. Âóäñ, 
À. Çàззàðî, À. Êåíò³êåëåíåñ, Å. Лåâ³-Єÿò³, Д. Лîì-
бàðä³, Г. Ì³ííå, Л. Пàï³, À. Пðåñб³òåðî, Ê. Ðåéí-
хàðò, Д. Хîäñîí, Дж. Шàìбî.

Âиділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Íåзâàжàю÷è íà ð³зí³ àñïåêòè 
äîñë³äжåííÿ ä³ÿëüíîñò³ Ì³жíàðîäíîгî âàëюòíîгî 
фîíäó, âàжëèâèì зàëèшàєòüñÿ ïèòàííÿ àíàë³зó 
éîгî êðåäèòíî-ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ òà âèзíà-
÷åííÿ шëÿх³â ðåфîðìóâàííÿ äëÿ ïîñèëåííÿ éîгî 
ðîë³ â óìîâàх ф³íàíñîâîї íåñòàб³ëüíîñò³.

Мета статті ïîëÿгàє â àíàë³з³ êðåäèòíîї ä³ÿëü-
íîñò³ ÌÂФ òà âèзíà÷åíí³ ïðîбëåìíèх àñïåêò³â â 
óìîâàх ф³íàíñîâîї íåñòàб³ëüíîñò³.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Â óìîâàх ф³íàíñîâîї íåñòàб³ëüíîñò³ гîëîâíèìè 
зàâäàííÿìè ì³жíàðîäíèх ф³íàíñîâèх îðгàí³зàö³é 
(ÌФÎ) є зàïîб³гàííÿ ñâ³òîâèì ф³íàíñîâèì êðè-
зàì шëÿхîì ìîí³òîðèíгó ïîòîê³â ì³жíàðîäíîгî 
êàï³òàëó, íàäàííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â êðàїíàì, 
щî íàìàгàюòüñÿ ïîäîëàòè êðèзîâ³ ÿâèщà òà â³ä-
íîâèòè äîâ³ðó äî ñåбå íà ñâ³òîâîìó ф³íàíñîâîìó 
ðèíêó [1, c. 32].

Сüîгîäí³ бóäü-ÿêà êðàїíà ñâ³òó, щî ïðàгíå óâ³-
éòè äî ñâ³òîâîї åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè, ñï³âïðàöює з 
ì³жíàðîäíèìè ф³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè òà íàìà-
гàєòüñÿ ìàêñèì³зóâàòè êîðèñòü â³ä ö³єї âзàєìî-
ä³ї. Çàïîзè÷åííÿ ó ÌФÎ зà óìîâè їх åфåêòèâíîгî 
âèêîðèñòàííÿ ìàюòü ñóòòєâèé âïëèâ íà ðîзâèòîê 
íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè [2, c. 62].

Â óìîâàх ñüîгîäåííÿ гîëîâíèì êðåäèòîðîì 
Уêðàїíè є Ì³жíàðîäíèé âàëюòíèé фîíä (ÌÂФ), 
ÿêèé íàäàє êðåäèòè êðàїíàì, ðîзðîбëÿє ïðèí-
öèïè фóíêö³îíóâàííÿ ñâ³òîâîї âàëюòíîї ñèñòåìè 
òà зä³éñíює ì³жäåðжàâíå ðåгóëюâàííÿ âàëюòíî-
êðåäèòíèх òà ф³íàíñîâèх â³äíîñèí. ÌÂФ óïðàâ-
ëÿєòüñÿ 189 äåðжàâàìè-÷ëåíàìè, â ÷èñëî ÿêèх 
âхîäÿòü ìàéжå âñ³ êðàїíè ñâ³òó, òà ï³äзâ³òíèé їì 
[3] (òàбë. 1).

Òàбëèöÿ 1
²нформація про МÂФ станом на 24 травня 2018 року

Ê³ëüê³ñòü äåðжàâ-÷ëåí³â 189 êðàїí.

Шòàб-êâàðòèðà Âàшèíгòîí, îêðóг Êîëóìб³ÿ.

Âèêîíàâ÷à ðàäà 24 äèðåêòîðè, щî ïðåäñòàâëÿюòü êðàїíè ÷è гðóïè êðàїí.

Чèñëî ïðàö³âíèê³â Пðèбëèзíî 2 700 з³ 150 êðàїí.

Çàгàëüíà ñóìà êâîò 477 ìëðä. СПÇ, àбî 692 ìëðä. äîë. СШÀ.

Дîäàòêîâ³ зîбîâ’ÿзàííÿ  
ïðî âèä³ëåííÿ ðåñóðñ³â 498 ìëðä. СПÇ, àбî 723 ìëðä. äîë. СШÀ.

Пðèéíÿò³ зîбîâ’ÿзàííÿ  
ïðî âèä³ëåííÿ êðåäèò³â 189 ìëðä. äîë. СШÀ, з ÿêèх 134 ìëðä. äîë. СШÀ щå íå бóëè âèêîðèñòàí³.

Íàéб³ëüш³ ïîзè÷àëüíèêè 
(ñóìè, ïîгàшåí³ ñòàíîì íà 
31 ñåðïíÿ 2018 ðîêó)

Гðåö³ÿ, Уêðàїíà, Пàêèñòàí, Єгèïåò.

Íàéб³ëüш³ ïðåâåíòèâí³ 
êðåäèòè Ìåêñèêà, Êîëóìб³ÿ, Ìàðîêêî.

Êîíñóëüòàö³ї â ðàìêàх 
íàгëÿäó

Ç³ 132 êðàїíàìè ó 2014 ðîö³, з³ 134 êðàїíàìè ó 2015 ðîö³, з³ 132 êðàїíàìè ó 2016 ðîö³ 
зàâåðшåí³ êîíñóëüòàö³ї.

Òåхí³÷íà äîïîìîгà 274 îñîбè íà ð³ê ó 2014 ф³íàíñîâîìó ðîö³, 285 – 2015 ф³íàíñîâîìó ðîö³,  
288 – 2016 ф³íàíñîâîìó ðîö³.

Âèòðàòè íà ðîзâèòîê 
ïîòåíö³àëó

У 2016 ф³íàíñîâîìó ðîö³ âèòðà÷åíî 332 ìëí. äîë. СШÀ, щî ñêëàäàє ïîíàä ÷âåðò³ 
зàгàëüíîгî бюäжåòó ÌÂФ.

Îñíîâí³ ö³ë³

Сïðèÿòè ì³жíàðîäíîìó âàëюòíîìó ñï³âðîб³òíèöòâó, ñïðèÿòè ðîзшèðåííю  
òà збàëàíñîâàíîìó зðîñòàííю ì³жíàðîäíîї òîðг³âë³, ñïðèÿòè îбì³íí³é ñòàб³ëüíîñò³, 
ñïðèÿòè ñòâîðåííю бàгàòîñòîðîííüîї ñèñòåìè ïëàòåж³â, íàäàâàòè ðåñóðñè (з íàëåжíèìè 
гàðàíò³ÿìè) äëÿ ÷ëåí³â, ÿê³ зàзíàюòü òðóäíîщ³â щîäî ïëàò³жíîгî бàëàíñó.

Джерело: складено авторами за даними Міжнародного валютного фонду (МВФ) [3]



145

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2018. Ò. 23. Âèï. 5(70)

Îñíîâíå зàâäàííÿ ÌÂФ ïîëÿгàє ó зàбåзïå÷åíí³ 
ñòàб³ëüíîñò³ ì³жíàðîäíîї âàëюòíî-ф³íàíñîâîї ñèñ-
òåìè, ñèñòåìè îбì³ííèх êóðñ³â òà ì³жíàðîäíèх 
ðîзðàхóíê³â, ÿêà äàє зìîгó êðàїíàì (òà їх гðîìà-
äÿíàì) âåñòè îïåðàö³ї îäèí з îäíèì. Цÿ ñèñòåìà 
âêðàé âàжëèâà äëÿ ñïðèÿííÿ ñòàëîìó åêîíîì³÷-
íîìó зðîñòàííю, ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ жèòòÿ òà ñêî-
ðî÷åííÿ б³äíîñò³.

ÌÂФ ìàє êåð³âíó êîìàíäó òà 17 â³äîìñòâ, ÿê³ 
зä³éñíююòü ñâîю ïîë³òè÷íó, àíàë³òè÷íó òà òåх-
í³÷íó ðîбîòó. Îäèí з â³ää³ë³â â³äïîâ³äàє зà óïðàâ-
ë³ííÿ ðåñóðñàìè ÌÂФ. Î÷îëює ÌÂФ êåðóю÷èé 
äèðåêòîð, ÿêèé є êåð³âíèêîì ïåðñîíàëó òà гîëî-
âîю âèêîíàâ÷îгî êîì³òåòó. Êåðóю÷èé äèðåêòîð 
ïðèзíà÷àєòüñÿ Âèêîíàâ÷îю ðàäîю íà ï’ÿòü ðîê³â, 
щî ïîíîâëюєòüñÿ, éîìó äîïîìàгàюòü ïåðшèé 
зàñòóïíèê гåíåðàëüíîгî äèðåêòîðà òà òðè зàñòóï-
íèêè êåðóю÷îгî äèðåêòîðà [3].

Íèí³ äèðåêòîðîì-ðîзïîðÿäíèêîì ÌÂФ òà Гîëî-
âîю Âèêîíàâ÷îї ðàäè є Êð³ñò³í Лàгàðä. Пåðшèì 
зàñòóïíèêîì гåíåðàëüíîгî äèðåêòîðà є Дåéâ³ä 
Л³ïòîí. Çàñòóïíèêîì гåíåðàëüíîгî äèðåêòîðà òà 
гîëîâíèì àäì³í³ñòðàòîðîì є Êàðëà Гðàññî. Çàñòóï-
íèêàìè гåíåðàëüíîгî äèðåêòîðà є Ì³öóх³ðî Фóðó-
ñàâà òà Òàî Чжàí [3].

Фóíäàìåíòàëüíîю ì³ñ³єю ÌÂФ є зàбåзïå÷åííÿ 
ñòàб³ëüíîñò³ ì³жíàðîäíîї âàëюòíîї ñèñòåìè, щî 
зä³éñíюєòüñÿ òðüîìà ñïîñîбàìè, à ñàìå â³äñòåжåí-
íÿì ñâ³òîâîї åêîíîì³êè òà åêîíîì³êè êðàїí-÷ëåí³â; 
êðåäèòóâàííÿì êðàїí з òðóäíîщàìè з ïëàò³жíèìè 
бàëàíñàìè; íàäàííÿì ïðàêòè÷íîї äîïîìîгè ÷ëå-
íàì [4, ñ. 580].

Îñíîâíîю â³äïîâ³äàëüí³ñòю ÌÂФ є íàäàííÿ 
ïîзèê êðàїíàì-÷ëåíàì, ÿê³ ïåðåжèâàюòü ðåàëüí³ 
àбî ïîòåíö³éí³ ïðîбëåìè з ïëàò³жíèì бàëàíñîì. 
Цÿ ф³íàíñîâà äîïîìîгà äàє зìîгó êðàїíàì â³äíî-
âèòè ñâîї ì³жíàðîäí³ ðåзåðâè, ñòàб³ë³зóâàòè ñâîї 
âàëюòè, ïðîäîâжóâàòè ïëàòèòè зà ³ìïîðò, â³ä-
íîâèòè óìîâè ñòàëîгî åêîíîì³÷íîгî зðîñòàííÿ, 
à òàêîж зä³éñíюâàòè ïîë³òèêó äëÿ âèð³шåííÿ 
îñíîâíèх ïðîбëåì. Íà â³äì³íó â³ä бàíê³â ðîзâèòêó, 
ÌÂФ íå êðåäèòóє êîíêðåòí³ ïðîåêòè [5, ñ. 28].

Îñíîâí³ ф³íàíñîâ³ ïîêàзíèêè ä³ÿëüíîñò³ ÌÂФ 
â³äîбðàжåíî â òàбë. 2.

Òàбëèöÿ 2
Звіт про основні фінансові показники діяльності 

МÂФ станом на 24 травня 2018 року

Êредитування та ресурси Ñума, 
млрд. ÑПЗ

Ñума, 
млрд. дол. 

ÑШÀ

I. Çàгàëüí³ êðåäèòí³ 
зîбîâ’ÿзàííÿ 129,0 183,1

зîêðåìà, íåâèêîíàí³ 
зîбîâ’ÿзàííÿ щîäî êðåäèòóâàííÿ 91,4 129,8

êðåäèò âèäàíèé 37,6 53,3

II. Пîзèö³ÿ íà ìàéбóòí³ 
зîбîâ’ÿзàííÿ (FCC) 221,1 313,7

III. ²íфîðìàö³éí³ зàïîзè÷åí³ 
ðåñóðñè 369,2 523,9

зîêðåìà, NAB 120,2 170,6

äâîñòîðîíí³ óгîäè ïðî 
зàïîзè÷åííÿ 249,0 353,3

IV. Çàгàëüí³ ðåñóðñè GRA 
(² + II + III) 719,3 1,020,7

Джерело: складено авторами за даними Міжнародного 
валютного фонду (МВФ) [3]

Чåðåз Íîâó óгîäó ïðî зàïîзè÷åííÿ (NAB) íèзêà 
êðàїí-÷ëåí³â òà óñòàíîâ гîòîâà íàäàòè äîäàòêîâ³ 
ðåñóðñè ÌÂФ, щîб зàïîб³гòè ïîñëàбëåííю ì³ж-
íàðîäíîї âàëюòíîї ñèñòåìè àбî âïîðàòèñü ³з íåю. 

У 2017 ф³íàíñîâîìó ðîö³ Âèêîíàâ÷à ðàäà ÌÂФ 
зàòâåðäèëà 15 äîìîâëåíîñòåé ó ðàìêàх ìåхàí³з-
ì³â íåï³ëüгîâîгî ф³íàíñóâàííÿ íà зàгàëüíó ñóìó 
98,2 ìëðä. СДÐ (134,7 ìëðä. äîë. СШÀ). Пðåâåí-
òèâí³ äîìîâëåíîñò³ â ðàìêàх гíó÷êîї êðåäèòíîї 
ë³í³ї з Ìåêñèêîю (62,4 ìëðä. СДÐ), Êîëóìб³єю 
(8,2 ìëðä. СДÐ) òà Пîëüщåю (6,5 ìëðä. СДÐ) ñòà-
íîâèëè 78% òàêèх зîбîâ’ÿзàíü [3].

Íàéб³ëüшèìè ïîзè÷àëüíèêàìè ÌÂФ ñòàíîì íà 
24 òðàâíÿ 2018 ðîêó є Гðåö³ÿ, Уêðàїíà, Пàêèñòàí, 
Єгèïåò òà Пîðòóгàë³ÿ. Гðåö³ÿ îòðèìàëà â³ä ÌÂФ 
9 ìëðä. СПÇ, щî ñòàíîâèòü 372% її êâîòè. Дðó-
гèì ïîзè÷àëüíèêîì є Уêðàїíà, ñóìà зàïîзè÷åíü 
ÿêîї ñòàíîâèòü 7,9 ìëðä. СПÇ, щî ñêëàäàє 392% її 
êâîòè, òðåò³ì – Пàêèñòàí, щî ìàє 4,4 ìëðä. СПÇ, 
àбî 215% éîгî êâîòè [3] (òàбë. 3).

Òàбëèöÿ 3
Íайбільші позичальники МÂФ  
станом на 24 травня 2018 року

№ Êраїна
позичальник

Ñума позики, 
млрд. ÑПЗ

Ñума позики,  
% від квоти

1 Гðåö³ÿ 9,0 372

2 Уêðàїíà 7,9 392

3 Пàêèñòàí 4,4 215

4 Єгèïåò 4,3 211

5 Пîðòóгàë³ÿ 3,9 188
Джерело: складено авторами за даними Міжнародного 
валютного фонду (МВФ) [3]

Сòàíîì íà 24 òðàâíÿ 2018 ðîêó ÷àñòêà êðàїí 
â³ä зàгàëüíîї ñóìè êðåäèò³â ÌÂФ òàêà: Гðåö³ї – 
24%, Уêðàїíè – 21%, Пàêèñòàíó – 12%, Єгèïòó – 
11%, Пîðòóгàë³ї – 10%, ÷àñòêà ж ³íшèх êðàїí 
ñòàíîâèòü 22% [3] (ðèñ. 1).

Â êîíòåêñò³ ñó÷àñíîгî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîгî 
ðîзâèòêó Уêðàїíè âèíèêàє ïîòðåбà âжèòòÿ зàхîä³â 
з ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ ñï³âðîб³òíèöòâà з ÌÂФ äëÿ 
зàбåзïå÷åííÿ фàêòè÷íîгî ïðîäîâжåííÿ êðåäèòíîї 
ïðîгðàìè òà ìîжëèâîї ðåñòðóêòóðèзàö³ї бîðгó äåð-
жàâè. Âàжëèâîю зàëèшàєòüñÿ ïîòðåбà ðåàëüíîгî 
ðåфîðìóâàííÿ åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè Уêðàїíè з 
ìåòîю зб³ëüшåííÿ ïðîзîðîñò³ бюäжåòíèх âèòðàò, 
òåхíîëîг³÷íîї ìîäåðí³зàö³ї åêîíîì³êè, ïîêðà-
щåííÿ ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ â äåðжàâíîìó òà ф³íàí-
ñîâîìó ñåêòîðàх.

У 2016 ðîö³ ï³äòðèìêà, ÿêà íàäàєòüñÿ ÌÂФ 
ñâîїì íàéб³äí³шèì êðàїíàì-÷ëåíàì, бóëà зб³ëü-
шåíà зà ðàхóíîê ðîзшèðåííÿ їх äîñòóïó äî ï³ëü-
гîâèх ðåñóðñ³â. Êð³ì òîгî, äî ê³íöÿ 2018 ðîêó 
íóëüîâ³ ïðîöåíòí³ ñòàâêè зà ï³ëüгîâèìè êðåäè-
òàìè бóëè ïðîäîâжåí³.

Фîíä ïðèéíÿâ ñòðàòåг³ю ï³äòðèìêè ï³ëüгîâîгî 
êðåäèòóâàííÿ â îбñÿз³ бëèзüêî 1,8 ìëðä. äîë. СШÀ 
â ð³ê â äîâгîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³, ÿêà ÷àñòêîâî 
ф³íàíñóєòüñÿ âíåñêàìè, ïîâ’ÿзàíèìè з ðîзïîä³ëîì 
ïðèбóòêó â³ä ïðîäàжó зîëîòà. Òàêîж ï³ëüгîâå êðå-
äèòóâàííÿ òà ïîëåгшåííÿ бîðгó äëÿ êðàїí з íèзü-
êèì ð³âíåì äîхîäó ф³íàíñóюòüñÿ зà ðàхóíîê îêðå-
ìèх ö³ëüîâèх фîíä³â íà îñíîâ³ âíåñê³â.

Êðàїíàìè-ïîзè÷àëüíèêàìè, ÿê³ âèêîðèñòàëè 
ïðàâî íà ï³ëüгîâ³ ðåñóðñè (PRGT) ñòàíîì íà 
24 òðàâíÿ 2018 ðîêó, є Гàíà (789 ìëðä. СПÇ), 
Êîò-ä’²âóàð (691,7 ìëðä. СПÇ), Бàíгëàäåш 
(621,7 ìëðä. СПÇ), Êåí³ÿ (450,1 ìëðä. СПÇ) òà 
Сüєððà-Лåîíå (255,7 ìëðä. СПÇ) [3] (òàбë. 4).

Щîäî ÷àñòîê êðàїí, ÿê³ âèêîðèñòàëè ïðàâî íà 
âèêîðèñòàííÿ ï³ëüгîâèх ðåñóðñ³â (PRGT), òî âîíè є 
òàêèìè: 12% ìàє Гàíà, 11% – Êîò-ä’²âóàð, 10% – 
Бàíгëàäåш, 7% – Êåí³ÿ, 4% – Сüєððà-Лåîíå, ÷àñòêà 
ж ³íшèх êðàїí ñòàíîâèòü 56% (ðèñ. 2).
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Òàбëèöÿ 4
Íайбільші позичальники МÂФ  

щодо використання пільгових ресурсів (PRGT) 
станом на 24 травня 2018 року

№ Êраїна
позичальник

Ñума позики, 
млрд. ÑПЗ

Ñума позики,  
% від квоти

1. Гàíà 789,0 107

2. Êîò-ä’²âóàð 691,6 106

3. Бàíгëàäåш 621,7 58

4. Êåí³ÿ 450,1 83

5. Сüєððà-Лåîíå 255,7 123

Джерело: складено авторами за даними Міжнародного 
валютного фонду (МВФ) [3]

ÌÂФ – öå óñòàíîâà, щî бàзóєòüñÿ íà êâîòàх. 
П³äïèñêè íà êâîòè є öåíòðàëüíèì êîìïîíåíòîì 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ÌÂФ. Âîíè є ñêëàäîâèìè 
ф³íàíñîâîї òà óïðàâë³íñüêîї ñòðóêòóðè ÌÂФ. 
Êâîòà îêðåìèх êðàїí-÷ëåí³â шèðîêî â³äîбðàжàє їх 
â³äíîñíå ïîëîжåííÿ ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³. Êâîòè 
äåíîì³íîâàí³ ó ñïåö³àëüíèх ïðàâàх зàïîзè÷åííÿ 
(СПÇ), îäèíèö³ îбë³êó ÌÂФ.

Çàгàëüíèé îгëÿä äàє зìîгó 
ÌÂФ îö³íèòè àäåêâàòí³ñòü êâîò 
ñòîñîâíî ÿê ïîòðåб êðàїí-÷ëå-
í³â ó ф³íàíñóâàíí³ ïëàò³жíîгî 
бàëàíñó, òàê ³ ñïðîìîжíîñò³ 
ÌÂФ äîïîìàгàòè öèì ïîòðå-
бàì. Ðàäà êåðóю÷èх ÌÂФ ïðî-
âîäèòü зàгàëüí³ îгëÿäè êâîò 
з ðåгóëÿðíèìè ³íòåðâàëàìè  
(íå б³ëüшå ï’ÿòè ðîê³â). Бóäü-
ÿê³ зì³íè â êâîòàх ïîâèíí³ бóòè 
зàòâåðäжåí³ б³ëüш³ñòю ó 85% 
зàгàëüíîї ê³ëüêîñò³ гîëîñ³â, à 
âëàñíà êâîòà ó÷àñíèêà íå ìîжå 
бóòè зì³íåíà бåз її згîäè. Дâîìà 
îñíîâíèìè ïèòàííÿìè, щî ðîз-
гëÿäàюòüñÿ â зàгàëüí³é ïåðåâ³-
ðö³ êâîò, є ðîзì³ð зàгàëüíîгî 
зб³ëüшåííÿ êâîòè òà ðîзïîä³ë 
зб³ëüшåííÿ ñåðåä ÷ëåí³â.

ÌÂФ ðåгóëÿðíî ïðîâîäèòü 
зàгàëüí³ îгëÿäè êâîò. Îñòàí-
í³é îгëÿä (14 ïåðåгëÿä) бóâ 
óêëàäåíèé ó 2010 ðîö³, à зб³ëü-

шåííÿ êâîò íàбóëî ÷èííîñò³ ó 2016 ðîö³. Цåé 
îгëÿä ïîäâîїâ êâîòí³ ðåñóðñè äî 477 ìëðä. СПÇ 
(бëèзüêî 692 ìëðä. äîë. СШÀ). Êð³ì òîгî, êðå-
äèòí³ óгîäè ì³ж ÌÂФ òà гðóïîю ó÷àñíèê³â òà 
óñòàíîâ íàäàюòü äîäàòêîâ³ ðåñóðñè, щî ñêëàäàюòü 
бëèзüêî 182 ìëðä. СПÇ (264 ìëðä. äîë. СШÀ), à 
òàêîж є îñíîâíèì ðåзåðâîì êâîòóâàííÿ. Êðàїíè-
÷ëåíè òàêîж âèä³ëèëè êîшòè ÌÂФ ÷åðåз äâîñòî-
ðîíí³ óгîäè ïðî ïîзèêè зàгàëüíîю ñóìîю бëèзüêî 
316 ìëðä. СПÇ (460 ìëðä. äîë. СШÀ).

5 гðóäíÿ 2016 ðîêó Ðàäà êåðóю÷èх ïðèéíÿëà 
Ðåзîëюö³ю, â ÿê³é зàêëèêàëà Âèêîíàâ÷èé êîì³òåò 
îïåðàòèâíèì ÷èíîì ïðàöюâàòè íà 15 ïåðåгëÿä³ 
â³äïîâ³äíî äî ÷èííèх óгîä Âèêîíàâ÷îї ðàäè òà 
êåð³âíèöòâà, íàäàíèх ÌÂФÊ, з ìåòîю зàâåðшåííÿ 
15 ïåðåгëÿäó êâîò, зàñ³äàííÿ ÿêîгî â³äбóäåòüñÿ 
íàâåñí³ 2019 ðîêó àбî íå ï³зí³шå щîð³÷íèх зóñòð³-
÷åé âîñåíè 2019 ðîêó [3].

Çàгàëüíèé îгëÿä äàє зìîгó ïåðåбóäîâóâàòè 
÷àñòêè êâîò ó÷àñíèê³â, щîб â³äîбðàзèòè зì³íè 
ó їх â³äíîñíèх ïîзèö³ÿх ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³. 
Фîðìóëà êâîòóâàííÿ âèêîðèñòîâóєòüñÿ äëÿ îö³-
íюâàííÿ â³äíîñíîї ïîзèö³ї ÷ëåí³â ó ñâ³òîâ³é åêî-
íîì³ö³, ³ âîíà ìîжå â³ä³гðàâàòè ðîëü ó êåð³âíè-

öòâ³ ðîзïîä³ëîì зб³ëüшåííÿ 
êâîò. Пîòî÷íà фîðìóëà бóëà 
óзгîäжåíà â 2008 ðîö³, à íîâà 
фîðìóëà êâîòóâàííÿ îбгîâîðю-
єòüñÿ â êîíòåêñò³ 15 Çàгàëüíîгî 
îгëÿäó êâîò:
(0,50 * ÂÂП + 0,30 * Â³äêðè-
ò³ñòü + 0,15 * Ì³íëèâ³ñòü +  

+ 0,05 * Ðåзåðâ).
У íàâåäåí³é íèж÷å òàбëèö³ 

ïðåäñòàâëåí³ êðàїíè-÷ëåíè ÌÂФ  
з íàéб³ëüшèìè êâîòàìè [3] 
(òàбë. 5).

Òàêîж âàðòî â³äзíà÷èòè ³íäè-
â³äóàëüíó ó÷àñòü äåÿêèх êðàїí â 
ðåгóëюâàíí³ ÌÂФ (òàбë. 5), â³ä-
ïîâ³äíî, âåëè÷èíà êâîòè âèзíà-
÷àє ê³ëüê³ñòü гîëîñ³â êðàїíè-
÷ëåíà. Дëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³шåííÿ 
щîäî ïåðåгëÿäó êâîò íåîбх³äíî 
85% гîëîñ³â. Òàêèì ÷èíîì, 
êîжíå ð³шåííÿ щîäî ïåðåгëÿä³â 
ðîзì³ð³â êâîò – öå òå ð³шåííÿ, 
ÿêå ñхâàëює СШÀ, бî бåз ó÷àñò³ 

%; Греція ; 24%; 
24% 

%; Україна; 
21%; 21% 

%; Пакистан; 
12%; 12% 

%; Єгипет; 11%; 
11%

%; Португалія; 
10%; 10% 

%; Інші країни; 
22%; 22% 

Ðис. 1. Òоп5 позичальників МÂФ станом на 24 травня 2018 року, %
Джерело: складено авторами за даними Міжнародного валютного фонду (МВФ) [3]

Ðис. 2. Òоп5 позичальників МÂФ щодо використання пільгових 
ресурсів (PRGT) станом на 24 травня 2018 року, %

Джерело: побудовано авторами за даними Міжнародного валютного фонду (МВФ) [3]

%; Гана ; 12%; 
12% 

%; Кот-д'Івуар; 
11%; 11%

%; Бангладеш; 
10%; 10% 

%; Кенія; 7%; 
7% 

%; Сьєрра-
Леоне; 4%; 4%

%; Інші країни; 
56%; 56% 
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гîëîñ³â СШÀ íå бóäå íàбðàíà íåîбх³äíà б³ëüш³ñòü 
äëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³шåííÿ, àäжå СШÀ âîëîä³юòü 
17,46% гîëîñ³â, â³äïîâ³äíî, êâîò. Сóòòєâîю òàêîж 
зàëèшàєòüñÿ ÷àñòêà êðàїí ЄС, ÿê³ äîòðèìóюòüñÿ 
ñï³ëüíîї ïîë³òèêè é ìàюòü ñхîж³ ïîë³òè÷í³ òà гåî-
ïîë³òè÷í³ ³íòåðåñè [3].

П³ñëÿ âñòóïó â ñèëó ïîïðàâêè äî Ðåфîðìè Ðàäè 
â³ä 26 ñ³÷íÿ 2016 ðîêó ÷ëåíè, ÿê³ ïîгîäèëèñü íà 
зб³ëüшåííÿ їх êâîò, ìîжóòü ñïëàòèòè зб³ëüшåííÿ 
ñâîїх êâîò â³äïîâ³äíî äî 14 Çàгàëüíîгî îгëÿäó êâîò. 
Êâîòà òà àêö³ї, щî бåðóòü ó÷àñòü ó гîëîñóâàíí³, зì³-
íÿòüñÿ, îñê³ëüêè ÷ëåíè ïëàòÿòü б³ëüшå ñâîїх êâîò. 
Êðàїíàìè, ÿê³ ìàюòü íàéб³ëüш³ êâîòè â ÌÂФ, є 
СШÀ (82 994,2 ìëí. СДÐ), Яïîí³ÿ (30 820,5 ìëí. 
СДÐ) òà Êèòàé (30 482,9 ìëí. СДÐ). СШÀ щå з 
1990-х ðîê³â ìàюòü íàéб³ëüшó ÷àñòêó â ÌÂФ [3].

Уêðàїíà îòðèìàëà ï³äòâåðäжåííÿ ïðî зб³ëü-
шåííÿ її êâîòè â ÌÂФ ï³ñëÿ зàâåðшåííÿ 14 ïåðå-
гëÿäó êâîò êðàїí-÷ëåí³â Фîíäó. Â³äïîâ³äíî, òåïå-
ð³шíÿ êâîòà Уêðàїíè зðîñëà íà 639,8 ìëí. СПÇ 
äî 2 011,8 ìëí. СПÇ, щî äîð³âíює бëèзüêî 
2 796,4 ìëí. äîë. СШÀ [6]. Çб³ëüшåííÿ êâîòè 
äàñòü ìîжëèâ³ñòü зìåíшèòè âèïëàòè Уêðàїíè 
зà êîðèñòóâàííÿ êîшòàìè ÌÂФ, à òàêîж êâîòà 
âèзíà÷àє ïðàâî гîëîñó äåðжàâè-÷ëåíà â ð³шåííÿх 
ÌÂФ òà âïëèâàє íà ë³ì³ò ф³íàíñóâàííÿ, ÿêèé âîíà 
ìîжå îòðèìàòè â³ä Фîíäó [7, ñ. 35].

Òàêèì ÷èíîì, âåëè÷èíà êâîòè âèзíà÷àє ìîж-
ëèâîñò³ êðàїíè âïëèâàòè íà ïîë³òèêó îðгàí³зàö³ї. 
У ï³äñóìêó 59,81% óñ³х гîëîñ³â íàëåжèòü СШÀ, 
(17,46%), 6,48% – Яïîí³ї, 6,41% – Êèòàю, êðàї-

íàì ЄС (Í³ìå÷÷èí³ – 5,6%, Фðàíö³ї ³ Âåëèêîбðè-
òàí³ї – ïî 4,24%, ²òàë³ї – 3,17%), Ðîñ³ї, Êàíàä³ òà 
Сàóä³âñüê³é Àðàâ³ї. Òàêîж âàðòî зàзíà÷èòè зб³ëü-
шåííÿ êâîòè ÌÂФ òàêèх êðàїí, ÿê ²íä³ÿ òà Бðà-
зèë³ÿ. 40,19% íàëåжèòü ³íшèì êðàїíàì, щî ñêëà-
äàюòü 93% â³ä зàгàëüíîї ê³ëüêîñò³ ÷ëåí³â ÌÂФ. 
Уêðàїíà ìàє 2 011,8 гîëîñ³â, щî ñêëàäàє 0,42% â³ä 
зàгàëüíîї їх ê³ëüêîñò³ (òàбë. 5), [8, ñ. 335]. Сïëà-
÷óєòüñÿ êâîòà íà 25% ó СПÇ òà íà 75% ó íàö³î-
íàëüí³é âàëюò³ [9, ñ. 42].

Âисновки. Îòжå, ÌÂФ є ì³жíàðîäíîю ф³íàí-
ñîâî-êðåäèòíîю îðгàí³зàö³єю, щî îб’єäíóє 
189 êðàїí, зä³éñíюю÷è ñïðèÿííÿ гëîбàëüí³é 
âàëюòíî-ф³íàíñîâ³é ñï³âïðàö³, ì³жíàðîäí³é òîð-
г³âë³, зàбåзïå÷åííю ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³, âèñî-
ê³é зàéíÿòîñò³, ñòàëîìó åêîíîì³÷íîìó зðîñòàííю 
òà ñêîðî÷åííю б³äíîñò³ â óñüîìó ñâ³ò³.

Сüîгîäí³ ÌÂФ є îäíèì з îñíîâíèх ф³íàíñîâèх 
ïàðòíåð³â Уêðàїíè. Çàâäÿêè ö³é ñï³âïðàö³ â³äбóâà-
юòüñÿ ñòàб³ë³зàö³ÿ ф³íàíñîâîї ñèñòåìè, ïðîâåäåííÿ 
ñòðóêòóðíèх ðåфîðì òà ñòâîðåííÿ ï³äґðóíòÿ äëÿ 
ñòàëîгî åêîíîì³÷íîгî зðîñòàííÿ. Òàêîж ñï³âðîб³ò-
íèöòâî з ÌÂФ â³äêðèâàє ìîжëèâîñò³ щîäî зàëó-
÷åííÿ ф³íàíñóâàííÿ ³íшèх ì³жíàðîäíèх ф³íàí-
ñîâèх ³íñòèòóò³â (Сâ³òîâèé бàíê, ЄБÐÐ, Є²Б) òà 
óðÿä³â ³íшèх äåðжàâ, зîêðåìà СШÀ, Í³ìå÷÷èíè, 
Êàíàäè, Яïîí³ї. Сï³âïðàöÿ з ì³жíàðîäíèìè ф³íàí-
ñîâî-êðåäèòíèìè îðгàí³зàö³ÿìè ìàòèìå ïîзèòèâ-
íèé åфåêò зà óìîâè, щî ïðîåêòè бóäóòü â³äïîâ³äàòè 
ö³ëÿì ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîгî ðîзâèòêó êðàїíè òà 
ï³äòðèìóâàòè ³íñòèòóö³éí³ ïåðåòâîðåííÿ.

Òàбëèöÿ 5
Êраїничлени МÂФ з найбільшими квотами станом на 24 травня 2018 року

Êраїна
1990ті роки 2012 рік на 24 травня 2018 року

величина квот, 
млн. ÑÄÐ

% до загальної 
суми

величина квот, 
млн. ÑÄÐ

% до загальної 
суми

величина квот, 
млн. ÑÄÐ

% до загальної 
суми

Âñ³ êðàїíè 145 318,8 100 476 800,0 100 475 472,9 100

СШÀ 26 526,8 18,3 81 389,76 17,07 82 994,2 17,46

Яïîí³ÿ 8 241,5 5,7 29 180,16 6,12 30 820,5 6,48

Êèòàé 3 385,2 2,3 17 641,6 3,7 30 482,9 6,41

Í³ìå÷÷èíà 8 241,5 5,7 28 512,64 5,98 26 634,4 5,6

Фðàíö³ÿ 7 414,6 5,1 23 553,92 4,94 20 155,1 4,24

Âåëèêà Бðèòàí³ÿ 7 414,6 5,1 23 553,92 4,94 20 155,1 4,24

²òàë³ÿ 4 590,7 3,2 15 448,32 3,24 15 070,0 3,17

²íä³ÿ í/ä í/ä í/ä í/ä 13 114,4 2,76

Ðîñ³ÿ 4 313,1 3,0 13 016,64 2,73 12 903,7 2,71

Êàíàäà 4 320,3 3,0 13 970,24 2,93 11 023,9 2,32

Бðàзèë³ÿ í/ä í/ä í/ä í/ä 11 042,0 2,32

Сàóä³âñüêà Àðàâ³ÿ 5 130,6 3,5 15 305,28 3,21 9 992,6 2,1

………… ……. …… ……… …… ……… ……

Уêðàїíà 932,946 0,642 3 003,84 0,63 2 011,8 0,42
Джерело: складено авторами за даними Міжнародного валютного фонду (МВФ) [3]
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ÀÍÀËÈЗ ÊÐÅÄÈÒÍÎЙ ÄÅЯÒÅËÜÍÎÑÒÈ МÂФ  
Â ÓÑËÎÂÈЯХ ФÈÍÀÍÑÎÂÎЙ ÍÅÑÒÀБÈËÜÍÎÑÒÈ

Ðезюме
Â ñòàòüå ïðîàíàëèзèðîâàíà êðåäèòíàÿ äåÿòåëüíîñòü ÌÂФ â óñëîâèÿх фèíàíñîâîé íåñòàбèëüíîñòè.  
Иññëåäîâàíы îñíîâíыå фèíàíñîâыå ïîêàзàòåëè äåÿòåëüíîñòè ÌÂФ â ñåгîäíÿшíèх óñëîâèÿх. Ðàññìîòðå-
íы êðóïíåéшèå зàåìщèêè ÌÂФ è зàåìщèêè ïî èñïîëüзîâàíèю ëüгîòíых ðåñóðñîâ (PRGT). Пðîàíàëè-
зèðîâàíы ñòðàíы-÷ëåíы ÌÂФ ñ íàèбîëüшèìè êâîòàìè, à òàêжå êâîòà Уêðàèíы. Îöåíåíы âîзìîжíîñòè 
ñîòðóäíè÷åñòâà Уêðàèíы ñ ÌÂФ.
Êлючевые слова: ÌÂФ, ìåжäóíàðîäíыå фèíàíñîâыå îðгàíèзàöèè, âàëюòíî-фèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, êðåäèòíàÿ 
äåÿòåëüíîñòü, зàåìщèêè, êâîòы.
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ANALYSIS OF CREDIT ACTIVITY OF THE IMF  
IN CONDITIONS OF FINANCIAL INSTABILITY

Summary
The article analyzes the lending activity of the IMF in financial instability conditions. The main financial indica-
tors of the IMF’s activity in the current conditions are investigated. Considered the largest borrowers of the IMF 
and borrowers on the use of privileged resources (PRGT). The IMF member countries with the largest quotas, 
as well as the quota of Ukraine are analyzed. Ukraine’s possibilities for cooperation with the IMF are assessed.
Key words: IMF, international financial organizations, monetary and financial system, credit activity,  
borrowers, quotas.
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