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äàº­çìî­ãó­áó­äó­âà­òè­åôåê­òèâ­íó­ñèñ­òå­ìó­ïðî­òè­ä³¿­ïðî­íèê­íåí­íþ­ô³­íàí­ñî­âèõ­êðèç­íà­îñíî­â³­ñèñ­-
òå­ìè­ìå­õà­í³ç­ì³â­³­ñöå­íà­ð³­¿â.

The­article­deals­with­the­possibility­of­fast­response­to­penetration­of­waves­of­the­world­financial­cri-
sis­into­the­state­financial­system­of­Ukraine.­The­authors­suggest­a­diffusion­model­of­such­phenom-
enon­which­makes­it­possible­to­build­an­efficient­system­of­reaction­against­penetration­of­financial
crises­based­on­the­system­of­mechanisms­and­scenarios.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñâ³ òî âà ô³ íàí ñî âà êðè çà, óïðàâ ë³í íÿ ðîç âèò êîì ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí -
ñ³â, òðåí äè é òóð áó ëåí ö³¿, ìå õà í³ç ìè òà ñöå íà ð³¿ ïðî ãðà ìè óïðàâ ë³í íÿ äè ôó ç³ºþ êðè çè.

Î÷³ êó âàí íÿ äðó ãî¿ õâè ë³ ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè âæå ÷è íÿòü ðóé í³â íèé âïëèâ
íà åêî íî ì³ êó áà ãà òüîõ êðà ¿í ñâ³ òó. ×è ìà ëî êðà ¿í ªâðî ïåéñü êî ãî Ñî þ çó ïå ðå áó âàº â
ñòà í³, áëèçü êî ìó äî äå ôîë òó. Ð³ âåíü áîð ãî âèõ çî áîâ’ÿçàíü çíà÷ íî¿ ÷àñ òè íè ðîç âè íó -
òèõ êðà ¿í âè êëè êàº çà íå ïî êî ºí íÿ ÿê îäèí ³ç ÷èí íè ê³â ôîð ìó âàí íÿ ÷åð ãî âèõ õâèëü
ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè. Öÿ òå çà ï³ä òâåð ä æó ºòü ñÿ íå ùî äàâ í³ ìè ïî ä³ ÿ ìè ó ÑØÀ.

Äëÿ ïðî àê òèâ íî ãî îïðà öþ âàí íÿ ñòðà òå ã³¿ áëî êó âàí íÿ ïðî íèê íåí íÿ àáî ïîì’ÿê -
øåí íÿ ðóé í³â íî ãî âïëè âó íà ñèñ òå ìó äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè àâ òî ðà ìè ïðî -
ïî íó ºòü ñÿ äè ôó ç³é íà ìî äåëü òà ñèñ òå ìà øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ, ÿêà â³ä ñòå æóº ëàí -
öþ ãè ïðî íèê íåí íÿ ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè ó â³ò ÷èç íÿ íèé ô³ íàí ñî âèé ñåê òîð1.
Ñèñ òå ìà ïî áó äî âà íà íà ðî çó ì³í í³ òðåí ä³â, ÿê³ âïëè âà þòü íà ðîç âè òîê ó òàê òè÷ íî -
ìó ³ ñòðà òå ã³÷ íî ìó ïëà í³. Ç íèõ âè ä³ ëè ìî:

1. Ãëî áàëü í³ òðåí äè:
— ïå ðå íå ñåí íÿ âè ðîá íèö ò âà ó êðà ¿ íè ç äå øå âîþ ðî áî ÷îþ ñè ëîþ — Êè òàé òà

²íä³þ;
— âà ëþò í³ â³é íè;
— äå äà ë³ á³ëü øèé âïëèâ êðà ¿í, ùî ðîç âè âà þòü ñÿ;
— ïî ñè ëåí íÿ âïëè âó îá’ºä íàíü êðà ¿í, íà ïðèê ëàä ØÎÑ. 

1
Àçàðîâ Í.ß. Èííîâàöèîííûå ìåõàíèçìû óïðàâëåíèÿ ïðîãðàììàìè ðàçâèòèÿ / Í.ß. Àçàðîâ,

Ô.À. ßðîøåíêî, Ñ.Ä. Áóøóåâ. — Ê.: Ñàììèò-êíèãà, 2011. — 528 ñ.: èë.; Àçàðîâ Ì.ß. Óïðàâ ë³í íÿ äåð -
æàâ íèì áþä æå òîì Óêðà ¿ íè / Ì.ß. Àçà ðîâ, Ô.Î. ßðî øåí êî, Ñ.Ä. Áó øó ºâ òà ³í. — Ê.: Ì³í-âî ô³ íàí -
ñ³â Óêðà ¿ íè, 2010. — 816 ñ.

© ßðî øåí êî Ô.Î., Áó øó ºâ Ñ.Ä., 2011
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2. Äîâ ãî ñòðî êî â³ òðåí äè Óêðà ¿ íè:
— äå ³í äóñ ò ð³ à ë³ çà ö³ÿ Óêðà ¿ íè;
— çðî ñòàí íÿ òîð ãî âåëü íî ãî äå ô³ öè òó;
— çá³ëü øåí íÿ äåð æàâ íî ãî áîð ãó;
— íà ðî ñòàí íÿ ïåí ñ³é íî¿ êðè çè, íå îá õ³ä í³ñòü ïî äàëü øî ãî ðå ôîð ìó âàí íÿ ïåí -

ñ³é íî¿ ñèñ òå ìè;
— ïåð ìà íåí ò íà äå âàëü âà ö³ÿ ãðèâ í³ òà âè ñî êèé ð³ âåíü ³í ô ëÿ ö³¿;
— ïî òðå áà â ðå ôîð ìó âàí í³ îõî ðî íè çäî ðîâ’ÿ, îñâ³ òè, àð ì³¿;
— ïî ë³ òè çà ö³ÿ òà ðîç øà ðó âàí íÿ ñóñ ï³ëü ñò âà;
— êîí öåí ò ðà ö³ÿ ô³ íàí ñî âî¿ âëà äè;
— êî ðóï ö³ÿ;
— áåç ñèñ òåì íå ðå ôîð ìó âàí íÿ ð³ç íèõ ãà ëó çåé åêî íî ì³ êè; 
— çíà÷ íà çà ëåæ í³ñòü åêî íî ì³ êè â³ä ö³í íà åíåð ãî íî ñ³¿;
— ðóõ ó á³ê ªâðî ïåéñü êî ãî Ñî þ çó.
3. Êî ðîò êî ñòðî êî â³ òðåí äè Óêðà ¿ íè:
— ñòà á³ ë³ çà ö³ÿ ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â;
— âè ñî êà äè íà ì³ êà âè õî äó ç êðè çè;
— ïî ÷à òîê ðå ôîð ìó âàí íÿ ñèñ òå ìè äåð æàâ íî ãî óïðàâ ë³í íÿ òà åêî íî ì³ êè;
— ïî ë³ òè÷ íà íå ñòà á³ëü í³ñòü òà ï³ä ãî òîâ êà äî ÷åð ãî âèõ âè áî ð³â.
Ö³ òðåí äè ïî âèí í³ áó òè âðà õî âà í³ ïðè ðîç ðîá ö³ ïðî ãðà ìè ðîç âèò êó ñèñ òå ìè

äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè.
Ìå òîþ ñòàò ò³ º ïî áó äî âà êîí öåï òó àëü íî¿ ìî äå ë³, ìå õà í³ç ì³â, ñèñ òå ìè ³ ñöå íà -

ð³ ¿â ïðî òè ä³¿ ïðî íèê íåí íþ õâèëü ñâ³ òî âèõ ô³ íàí ñî âèõ êðèç ó ñèñ òå ìó äåð æàâ íèõ
ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè äëÿ ï³ä òðèì êè ñò³é êî ãî ðîç âèò êó åêî íî ì³ êè.

Àðõ³òåêòóðà ñèñòåìè øâèäêîãî ðåàãóâàííÿ òà ìîäåëþâàííÿ 

äèôóç³¿ õâèëü ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè 

Ðîç ãëÿ íå ìî àð õ³ òåê òó ðó ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â òà ¿¿ âçà º ìî ä³þ ç âíóò -
ð³ø í³ì ³ çîâ í³ø í³ì ñå ðå äî âè ùåì. Ìî äåëü çîâ í³ø íüî ãî îòî ÷åí íÿ âêëþ ÷àº çîâ í³ø -
í³ ô³ íàí ñî â³ êà íà ëè, çîâ í³ø í³ âïëè âè, òðåí äè é òóð áó ëåí ö³¿. Îáî ëîí êà ñèñ òå ìè º
íà ï³â ïðî çî ðîþ òà ðå ãó ëþº âçà º ìî ä³þ ³ç çîâ í³ø í³ì îòî ÷åí íÿì íà îñíî â³ çáà ëàí ñî -
âà íî¿ ïî ë³ òè êè Íà ö³ î íàëü íî ãî áàí êó òà Ì³ í³ñ òåð ñò âà ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè2. 

Â õî ä³ áþä æåò íî ãî ïðî öå ñó ñèñ òå ìîþ äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â âè çíà ÷à þòü ñÿ ö³ ë³,
î÷³ êó âà í³ ðå çóëü òà òè é ö³í íîñ ò³, âî íà âçà º ìî ä³º ç âíóò ð³ø í³ ìè ô³ íàí ñî âè ìè ðèí -
êà ìè. Áàð’ºðè ïðî íèê íåí íþ êðè çè ôîð ìó þòü ñÿ ïå ðå âàæ íî çà ðà õó íîê ìå õà í³ç ì³â,
çà êëà äå íèõ ó Äåð æàâ íî ìó áþä æå ò³ òà ìàê ðî åêî íî ì³÷ íèõ ïðî ãíî çàõ ðîç âèò êó. Ïðè

2
Êå ð³â íèö ò âî ç óïðàâ ë³í íÿ ³í íî âà ö³é íè ìè ïðî åê òà ìè ³ ïðî ãðà ìà ìè: Ìî íî ãð. / Ïåð. ç

àíãë. ï³ä ðåä. ïðîô. Ô.Î. ßðî øåí êà. — Ê.: Íî âèé äðóê, 2010. — 160 ñ.; Àçàðîâ Ì.ß. Íà óêî âî-
ïðàê òè÷ íèé êî ìåí òàð äî Ïî äàò êî âî ãî êî äåê ñó Óêðà ¿ íè: ó 3-õ ò. / Ì.ß. Àçà ðîâ, Ô.Î. ßðî øåí êî,
Ñ.Ä. Áó øó ºâ òà ³í. — Ê.: Ì³í-âî ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè, 2010. — Ò. 1. — 448 ñ., Ò. 2. — 784 ñ., Ò. 3. —
516 ñ.
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öüî ìó, ç òî÷ êè çî ðó ïðî íèê íåí íÿ êðè çî âèõ ÿâèù ó ô³ íàí ñî âó ñèñ òå ìó Óêðà ¿ íè,
ñòâî ðþ ºòü ñÿ ñèñ òåì íà ìî äåëü êðè òè÷ íèõ ôàê òî ð³â òà êðè òå ð³ ¿â óñï³ õó ç ¿õ ãðà íè÷ -
íè ìè çíà ÷åí íÿ ìè3. Ãðà íè÷ í³ çíà ÷åí íÿ êðè òè÷ íèõ ôàê òî ð³â âè çíà ÷à þòü ð³ âåíü òðè -
âî ãè ùî äî øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ íà òóð áó ëåí ö³¿ çîâ í³ø íüî ãî é âíóò ð³ø íüî ãî ñå ðå -
äî âè ùà. Ïðè êëà äîì òà êèõ ôàê òî ð³â º ð³ âåíü äåð æàâ íî ãî áîð ãó, ð³ âåíü ³í ô ëÿ ö³¿,
ñàëü äî òîð ãî âåëü íî ãî áà ëàí ñó òî ùî. Áþä æåò íèé ïðî öåñ âè çíà ÷à ºòü ñÿ áþä æåò íîþ
ïî ë³ òè êîþ, çà òâåð ä æå íèì äëÿ âè êî íàí íÿ äåð æàâ íèì áþä æå òîì (âêëþ ÷à þ ÷è ì³ñ -
öå â³ áþä æå òè) òà âè êî íàí íÿì áþä æå òó ç óïðàâ ë³í íÿì çì³ íà ìè.

Áàð’ºðè äè ôó ç³¿ (ïðî íèê íåí íÿ) ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè ïî ä³ ëÿ þòü ñÿ íà:
— ô³ íàí ñî âî-åêî íî ì³÷ í³ (ðå çåð âè òà ïî ë³ òè êè, ñïðÿ ìî âà í³ íà åêî íî ì³þ);
— îïå ðà ö³é í³, ÿê³ ïå ðåä áà ÷à þòü çì³ íó ïðà âèë ô³ íàí ñó âàí íÿ â êðè òè÷ íèõ âè -

ïàä êàõ;
— òåõ íî ëî ã³÷ í³, ùî ïå ðåä áà ÷à þòü óïðî âàä æåí íÿ ³í íî âà ö³é íèõ òåõ íî ëî ã³é ³

ìå õà í³ç ì³â ó ñèñ òå ìó äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â;
— ïî âå ä³í êî â³, ÿê³ ôîð ìó þòü ë³ äåð ñò âî é îïå ðà òèâ í³ñòü ó ï³ä ãî òîâ ö³ òà ïðèé -

íÿò ò³ ð³ øåíü.
Àðõ³ òåê òó ðà ìî äå ë³ íà âå äå íà íà ðèñ. 1.
Ìî äåëü áþä æåò íî ãî ïðî öå ñó áà çó ºòü ñÿ íà êðè òè÷ íèõ ôàê òî ðàõ óñï³ õó òà

êðè òå ð³ ÿõ ³ç ãðà íè÷ íè ìè çíà ÷åí íÿ ìè. Áþä æåò íèé ïðî öåñ ïî ä³ ëÿ ºòü ñÿ íà òðè ôà -
çè: ôîð ìó âàí íÿ áþä æåò íî¿ ïî ë³ òè êè íà ïî òî÷ íèé ïå ð³ îä, ðîç ðîá êà òà ïðèé íÿò -
òÿ áþä æå òó, éî ãî âè êî íàí íÿ. Ïðè öüî ìó çîâ í³ø í³ òðåí äè é òóð áó ëåí ö³¿ âïëè âà -
þòü íà ô³ íàí ñî âèé ñåê òîð ³ ñèñ òå ìó äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè ÷å ðåç êà íà ëè
äè ôó ç³¿ (ïðî íèê íåí íÿ). ̄ õ íå ãà òèâ íèé àáî ðóé í³â íèé âïëèâ íå îá õ³ä íî ³äåí òè ô³ -
êó âà òè òà çà áëî êó âà òè àáî ïîì’ÿê øè òè. Ñèñ òå ìà Ôóí ê ö³ î íàëü íî¿ ²ì³ òà ö³¿ Íàä -
çâè ÷àé íèõ Êðè çî âèõ Ñè òó à ö³é Ô³ íàí ñî âî ãî Ñåê òî ðó Óêðà ¿ íè (ÑÔ²ÍÊÑ ÔÑÓ),
ÿêà ðîç ðîá ëÿ ºòü ñÿ òà çà ñòî ñî âó ºòü ñÿ àâ òî ðà ìè â áþä æåò íî ìó ïðî öå ñ³ 2012 ð., ìàº
íà ìå ò³ øâèä êå ðå àãó âàí íÿ òà çà ñòî ñó âàí íÿ â³ä ïî â³ä íèõ ñöå íà ð³ ¿â áëî êó âàí íÿ
àáî ïîì’ÿê øåí íÿ íå ãà òèâ íî ãî âïëè âó êðè çî âî ãî îòî ÷åí íÿ íà äåð æàâ í³ ô³ íàí ñè
Óêðà ¿ íè.

Ïðè êëàä êðè òè÷ íèõ ôàê òî ð³â (³í äè êà òî ð³â) óñï³ õó íà âå äå íî â òàáë. 1.

3
ßðîøåíêî Ô.Î. Óïðàâ ë³í íÿ äåð æàâ íè ìè ô³ íàí ñà ìè íà ³í íî âà ö³é íèõ çà ñà äàõ / Ô.Î. ßðî -

øåí êî, Ñ.Ä. Áó øó ºâ òà ³í. — Ê.: Ì³í-âî ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè; ÓÄÓÔÌÒ, 2010. — 492 ñ.

Ïîêàçíèê ×àñòêà ó ÂÂÏ, % 

Äåô³öèò ñåêòîðó çàãàëüíîäåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ≤ 2,5 

Äåðæàâíèé ³ ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã ≤ 45 

×àñòêà ïåðåðîçïîä³ëó ÂÂÏ ÷åðåç çâåäåíèé áþäæåò  ≤ 28,7 

Âèêîíàííÿ ïëàíó äîõ³äíî¿ ÷àñòèíè äåðæàâíîãî áþäæåòó  ≥ 100 

²íâåñòèö³éí³ âèäàòêè çâåäåíîãî áþäæåòó  ≥ 5 

Òàá  ëè  öÿ 1. ²íäèêàòîðè óñï³õó áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè íà 2012 ð.
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Ñèñòåìà ïðîòèä³¿ ïðîíèêíåííþ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ÑÔ²ÍÊÑ  ÔÑÓ

Ðîç ãëÿ íå ìî òè ïè ä³é, ñïðÿ ìî âà íèõ íà çà ïî á³ ãàí íÿ ïðî íèê íåí íþ êðè çè4:
1. Îïå ðà ö³é í³, ïîâ’ÿçà í³ ç âè êî íàí íÿì áþä æå òó òà óïðàâ ë³í íÿì çì³ íà ìè.
2. Óïðàâ ë³íñü ê³, ïîâ’ÿçà í³ ç øâèä êèì ðå àãó âàí íÿì íà íà áëè æåí íÿ êðè çî âèõ

ñè òó à ö³é òà çà ñòî ñó âàí íÿì â³ä ïðà öüî âà íèõ ñöå íà ð³ ¿â ïðî òè ä³¿ êðè çî âèì ÿâè ùàì
àáî ïîì’ÿê øåí íÿ ¿õ âïëè âó. 

3. Ñòðà òå ã³÷ í³, ùî âêëþ ÷à þòü ó ïðî öå ñè óïðàâ ë³í íÿ âè êî íàí íÿì áþä æå òó
ïðî òè ðè çè êî â³ ä³¿ ùî äî êðè çî âèõ òðåí ä³â òà äè ôó ç³¿ êðè çî âèõ ÿâèù íà ô³ íàí ñî â³
ðèí êè Óêðà ¿ íè. Òà ê³ ñòðà òå ã³¿ ìî æóòü ìà òè ñöå íàð íèé õà ðàê òåð, ¿õ âêëþ ÷åí íÿ
âèçíà ÷à ºòü ñÿ òðè ãå ðà ìè, ÿê³ ïîâ’ÿçà í³ ç êðè òè÷ íè ìè ôàê òî ðà ìè.

4. ²íô ðà ñòðóê òóð í³, êîò ð³ ðå àë³ çó þòü ñò³é ê³ äî êðè çè ³íô ðà ñòðóê òó ðè íà îñíî -
â³ ðå ãó ëÿ òî ð³â ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â.

5. Îðãà í³ çà ö³é í³, ùî ïå ðåä áà ÷à þòü íà á³ð ñöå íà ð³ ¿â òà ñèñ òå ìó ìî äå ëåé ¿õ
çàñòî ñó âàí íÿ â ÷à ñ³.

Íà îñíî â³ âè çíà ÷å íèõ ä³é, ÿê ïðà âè ëî, ôîð ìó þòü ñÿ äâà òè ïè ìå õà í³ç ì³â:
— ìå õà í³çì ðå çåð âó âàí íÿ â ìå æàõ äåð æàâ íî ãî é ì³ñ öå âèõ áþä æå ò³â, ÿêèé óïî -

â³ëü íþº ðîç âè òîê òà áà çó ºòü ñÿ íà ïå ñè ì³ñ òè÷ íî ìó ñöå íà ð³¿;
— ìå õà í³çì øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ, ùî ïðè çâî äèòü äî ðå àê òèâ íî ãî ñòè ëþ

óïðàâ ë³í íÿ äåð æàâ íè ìè ô³ íàí ñà ìè òà ìàº ñâî¿ íå äî ë³ êè.
Êî æåí ³ç öèõ ìå õà í³ç ì³â ìî æå âêëþ ÷à òè íå îá õ³ä íå ð³ç íî ìà í³ò òÿ ñöå íà ð³ ¿â

ùîäî ïðî òè ñòî ÿí íÿ êðè çî âèì ÿâè ùàì àáî ïîì’ÿê øåí íÿ ¿õ âïëè âó.
Òóðáóëåíö³¿ òà òðåíäè. Òðåí äè í³ êî ëè íå âè íè êà þòü ç í³ ÷î ãî é íå ïðè ïè íÿ -

þòü ñÿ áåç ïðè ÷èí. Íà âå äå ìî ïðè êëàä îä íî ãî ç áà ãà òüîõ òðåí ä³â, ÿê³ ñóï ðî âîä æó -
þòü ðîç âè òîê. Öå âçà º ìî ïîâ’ÿçà í³ñòü.

Îïèñ òðåíäó. Ñâ³ò ñòàº äå äà ë³ á³ëü øå ïðî ñî ÷å íèì çâ’ÿç êà ìè, âêëþ ÷à þ ÷è ô³íàí -
ñî â³ ïî òî êè, â íüî ìó ïðàê òè÷ íî íå çà ëè øè ëî ñÿ ì³ñöü, êó äè íå ìîæ íà ïîäçâî íè òè,
ïðè ¿õà òè àáî øâèä êî é äå øå âî íà ä³ ñëà òè ïî ñèë êó. Ðîç’ºä íà í³ñòü — öå íåâ ê ëþ ÷å -
í³ñòü ó ñèñ òå ìó çâ’ÿç ê³â, ùî çà áåç ïå ÷ó þòü êî ìó í³ êà ö³þ (ïå ðå ñó âàí íÿ ãðî øåé, ðå ñóð -
ñ³â, ³äåé), òðàíñ ïîðò (ïå ðå ñó âàí íÿ ëþ äåé òà ðîç ïî ä³ë ïå ðå ñó âàí íÿ òî âà ð³â ³ ïî ñëóã).

Ôàêòîðè é ïðè÷èíè. Âçà º ìî ïîâ’ÿçà í³ñòü êî ðèñ íà. Âçà º ìî ïîâ’ÿçà í³ñòü çðîñ òàº
é äà ë³ çðîñ òà òè ìå. 

Íàñë³äêè. Ñë³ä î÷³ êó âà òè, ùî ñâ³ò ñòèñ íåòü ñÿ ùå ñèëü í³ øå: øèð ø³ äî ðî ãè,
øâèä ê³ ë³ òà êè, á³ëü øå åëåê ò ðîí íî ãî çâ’ÿç êó òà êðà ù³ ñèñ òå ìè äî ñòàâ êè. Âñå öå ïî -
ñè ëþ âà òè ìå âçà º ìî ïîâ’ÿçà í³ñòü. Ó âçà º ìî ïîâ’ÿçà íî ìó ñâ³ ò³ ³í ôîð ìà ö³ÿ, ëþ äè é
ðå ÷³ äó æå ëåã êî äî ëà òè ìóòü â³ä ñòà í³. Âçà º ìî ïîâ’ÿçà í³ñòü ðî áèòü ðîç ìè ò³ øè ìè ïðÿ -
ì³ íà ñë³ä êè ïî ä³é. Òàê, ïðè ðîä í³ êà òà ñòðî ôè (ïî ñó õè, ïî âå í³, ïî æå æ³, çåì ëå òðó -
ñè) â³ä ÷óº á³ëü øà ê³ëü ê³ñòü ëþ äåé, àëå êîæ íà îêðå ìà ëþ äè íà ïî ñòðàæ äàº ìåí øå. 

4
Àçàðîâ Í.ß. Èííîâàöèîííûå ìåõàíèçìû óïðàâëåíèÿ ïðîãðàììàìè ðàçâèòèÿ / Í.ß. Àçàðîâ,

Ô.À. ßðîøåíêî, Ñ.Ä. Áóøóåâ. — Ê.: Ñàììèò-êíèãà, 2011. — 528 ñ.: èë.; Áóøóºâ Ñ.Ä. Êðå à òèâ í³ òåõíî -
  ëî ã³¿ â óïðàâ ë³í í³ ïðî åê òà ìè ³ ïðî ãðà ìà ìè / Ñ.Ä. Áó øó ºâ, Í.Ñ. Áó øó º âà, ².À. Áà áà ºâ òà ³í. —
Ê.: Ñàì ì³ò-êíè ãà, 2010. — 768 ñ.
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Çðî çó ì³ ëî, ùî ïðî íèê íåí íÿ êðè çè ó ô³ íàí ñî âó ñèñ òå ìó Óêðà ¿ íè ìî æå â³ä áó -
òè ñÿ íà îñíî â³ òà êèõ ìî äå ëåé äè ôó ç³¿:

— äè ôó ç³¿ òóð áó ëåí ö³é, êîò ð³ º øâèä êî ïëèí íè ìè â ÷à ñ³ òà ïðàê òè÷ íî íå ïðî -
ãíî çî âà íè ìè;

— äè ôó ç³¿ òðåí ä³â, ùî ìà þòü äîâ ãî òðè âà ëèé âïëèâ ó ÷à ñ³ òà º ïðî ãíî çî âà íè ìè.
Íàé á³ëüø ðóé í³â íè ìè, ìà áóòü, º òóð áó ëåí ò í³ âïëè âè, ÿê³ äó æå âàæ êî îá ðà õó -

âà òè é ïå ðåä áà ÷è òè. 
Êà íà ëè ïðî íèê íåí íÿ êðè çè òà ñöå íà ð³¿ ¿õ ðå àê ö³¿ çîá ðà æå í³ íà ðèñ. 2.
Íà ñüî ãîä í³ ³ñ íóº ãëî áàëü íèé ðè çèê ³ äæå ðå ëî òóð áó ëåí ö³é ñâ³ òî âèõ ô³ íàí -

ñî âèõ ðèí ê³â — íåñ ï ðî ìîæ í³ñòü ÑØÀ òà ªÑ ðîçâ’ÿçà òè ïðîá ëå ìè ñòà á³ ë³ çà ö³¿
åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òó à ö³¿. Öå ìî æå ïðè çâåñ òè äî íå ãà òèâ íèõ íà ñòðî ¿â ñå ðåä ³í âåñ òî -
ð³â ³ êðå äè òî ð³â òà ñïðè ÷è íÿº òóð áó ëåí ö³¿ â ãëî áàëü í³é ô³ íàí ñî â³é ñèñ òå ì³. Òà ê³
òóð áó ëåí ö³¿ ñòâî ðþ þòü íå ñòà á³ëü í³ñòü íà ô³ íàí ñî âèõ ðèí êàõ òà ïðîá ëå ìè ç ðó õîì
êà ï³ òà ëó; ï³ä âè ùó þòü ô³ íàí ñî â³ ðè çè êè íà ðèí êó áîð ãî âèõ çî áîâ’ÿçàíü, ùî çì³ -
íþº óìî âè êðå äè òó âàí íÿ òà ôóí ê ö³ î íó âàí íÿ ñâ³ òî âèõ ôîí äî âî ãî é ô³ íàí ñî âî ãî
ðèí ê³â.

Âå ëè êå çíà ÷åí íÿ äëÿ ïðî òè ä³¿ àáî ãàëü ìó âàí íÿ äè ôó ç³¿ êðè çè â ñèñ òå ìó äåð -
æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â ìàº ðî çó ì³í íÿ ëàí öþ ã³â âïëè âó òà ðå àê ö³¿ ñèñ òå ìè øâèä êî ãî ðåà -
ãó âàí íÿ ÑÔ²ÍÊÑ. Ñèñ òå ìà àíà ë³ çóº êðè òè÷ í³ ôàê òî ðè ñî ö³ àëü íî-åêî íî ì³÷ íî ãî
ñòà íó, ïðè êëàä ÿêèõ íà âå äå íî â òàáë. 2.

Ñèñ òå ìà øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ çä³é ñ íþº ìî í³ òî ðèíã ñòà íó òà âè ÿâ ëÿº êðè òè÷ -
í³ ñè òó à ö³¿ ùî äî ðîç âèò êó òóð áó ëåí ö³é ³ òðåí ä³â. Ï³ ñëÿ ³äåí òè ô³ êà ö³¿ êðè òè÷ íî¿ ñè -
òó à ö³¿ ñèñ òå ìà ïðî ïî íóº êî ìàí ä³ ïðî åê òó ÑÔ²ÍÊÑ ï³ä ãî òó âà òè äî çà ïóñ êó òà çà -
ïóñ òè òè ïåâ íèé ñöå íà ð³é àáî ¿õ ëàí öþã.

Ïðè êëàä ôîð ìó âàí íÿ ñèñ òå ìè ñöå íà ð³ ¿â ùî äî óïðàâ ë³í íÿ äåð æàâ íèì áîð ãîì
íà âå äå íî íà ðèñ. 3.

Êî æåí ñöå íà ð³é çáå ð³ ãà ºòü ñÿ â ñèñ òå ì³ çíàíü ó ôîð ìà ò³ êðå à òèâ íî ãî øàá ëî -
íó. Ïðè êëàä îä íî ãî ç êðå à òèâ íèõ øàá ëî í³â íà âå äå íî íà ðèñ. 4.

Êëþ ÷î â³ òåí äåí ö³¿, ùî ñïî ñòå ð³ ãà þòü ñÿ ó ñâ³ ò³ é â Óêðà ¿ í³, ïî ñó ò³, º ð³ç íî -
ñïðÿ ìî âà íè ìè. Òàê, äëÿ ñâ³ òó õà ðàê òåð íà âè ñî êà âî ëà òèëü í³ñòü íà ô³ íàí ñî âèõ
ðèí êàõ â óìî âàõ íå ñòà á³ëü íîñ ò³ ô³ íàí ñî âèõ ñèñ òåì ÑØÀ òà ªâðî ïè.

Äëÿ Óêðà ¿ íè âëàñ òè â³ âè ñî êà ÷óò ëè â³ñòü òà çà ëåæ í³ñòü ôîí äî âî ãî ðèí êó â³ä
ñòà íó ñâ³ òî âèõ ðèí ê³â, ãî ëîâ íèì ÷è íîì óíàñ ë³ äîê åêñ ïîð òî îð³ ºí òî âà íîñ ò³ êîì -
ïà í³é — îñíîâ íèõ ó÷àñ íèöü ôîí äî âî ãî ðèí êó; íå âïåâ íå í³ñòü ó ÿêîñ ò³ äåð æàâ íî¿
ïî ë³ òè êè; âè ñî êà çà ëåæ í³ñòü â³ä ³íî çåì íî ãî êà ï³ òà ëó.

Âè çíà ÷è ìî êðè òè÷ í³ ðè çè êè ùî äî ïðî íèê íåí íÿ êðè çè:
Ðè çèê 1: çìåí øåí íÿ çîâ í³ø íüî ãî ïî ïè òó, îá ñÿ ã³â óê ðà ¿íñü êî ãî åêñ ïîð òó.
Ðè çèê 2: â³ä ïëèâ êà ï³ òà ëó ç Óêðà ¿ íè, “çàê ðèò òÿ” ñâ³ òî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â. 
Ðè çèê 3: íå ïîâ íî ö³í íå â³ä íîâ ëåí íÿ ðî áî òè áàí ê³âñü êî ãî ñåê òî ðó.
Ðè çèê 4: âè ñî êà çà ëåæ í³ñòü áàí ê³âñü êî ãî é êîð ïî ðà òèâ íî ãî ñåê òî ð³â â³ä çîâ -

í³ø í³õ êðå äèò íèõ ðå ñóð ñ³â (íå îá õ³ä í³ñòü ïî ãà øåí íÿ áîð ã³â ïî ïå ðåä í³õ ðî ê³â).
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ßê ñòà á³ ë³ çà òî ðè íå ãà òèâ íî ãî âïëè âó äè ôó ç³¿ êðè çè âè çíà ÷è ìî:
— âè ñî êó ë³ê â³ä í³ñòü áàí ê³âñü êî¿ ñèñ òå ìè;
— âè ñî êèé ð³ âåíü ì³æ íà ðîä íèõ ðå çåð â³â;
— çðî ñòàí íÿ äåð æàâ íèõ ³í âåñ òè ö³é íà ³íô ðà ñòðóê òó ðó; 
— ïî äàò êî âó ðå ôîð ìó5; 
— àä ì³ í³ñ ò ðà òèâ íó ðå ôîð ìó (ñêî ðî ÷åí íÿ ñïî æè âàí íÿ äåð æàâ íî ãî ñåê òî ðó);
— ñï³â ðî á³ò íèö ò âî ç ÌÂÔ òà ³í øè ìè ñâ³ òî âè ìè ô³ íàí ñî âè ìè îð ãà í³ çà ö³ ÿ ìè. 
×å ðåç ïî ã³ð øåí íÿ ë³ê â³ä íîñ ò³ ñâ³ òî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â òà ïðî âå äå í³ â Óêðà¿ -

 í³ ðå ôîð ìè ð³ âåíü â³ä ïëè âó êà ï³ òà ëó ç íà øî¿ êðà ¿ íè (çà óìî âè âè íèê íåí íÿ äðó ãî¿
õâè ë³ ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè) î÷³ êó ºòü ñÿ íà çíà÷ íî íèæ ÷î ìó ð³â í³, í³æ ó êðè çî -
âî ìó 2009 ð. 

5
Àçàðîâ Ì.ß. Íà óêî âî-ïðàê òè÷ íèé êî ìåí òàð äî Ïî äàò êî âî ãî êî äåê ñó Óêðà ¿ íè: ó 3-õ ò. 

/ Ì.ß. Àçà ðîâ, Ô.Î. ßðî øåí êî, Ñ.Ä. Áó øó ºâ òà ³í. — Ê.: Ì³í-âî ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè, 2010. — Ò. 1. —
448 ñ., Ò. 2. — 784 ñ., Ò. 3. — 516 ñ.

Íîðìà Íåãàòèâíèé òðåíä Òóðáóëåíòíèé òðåíä 
 Ïîêàçíèê çåëåíà  

çîíà 
æîâòà  
çîíà 

÷åðâîíà  
çîíà 

êîðè÷íåâà  
çîíà 

÷îðíà  
çîíà 

Ïëàò³æíèé áàëàíñ 

Ñàëüäî ðàõóíêó ïîòî÷íèõ îïåðàö³é,  % ÂÂÏ > 0 0—1 –1—3 –3—5 –5—10 

Ñàëüäî ïëàò³æíîãî áàëàíñó, %  ÂÂÏ 0—3 –0,5—1 –1—3 –3—5 –5—10 

×èñòèé ïðèïëèâ (â³äïëèâ) êàï³òàëó çà 
ô³íàíñîâèì ðàõóíêîì, ìëðä äîë. ÑØÀ 3—6 0—3 –3—5 –5—8 –8—12 

Âàëþòíèé ðèíîê 

Îô³ö³éíèé êóðñ ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ, 
òåìï çì³íè äî ïîïåðåäíüîãî ïåð³îäó, % +/–5 +5—6 +6—10 +10—15 +15—30 

Âàëîâ³ ì³æíàðîäí³ ðåçåðâè Óêðà¿íè, ì³ñÿö³ 
³ìïîðòó 6—10 4—5 3—4 1—3 0,5—1 

Áàíê³âñüêèé ñåêòîð 

Ðåíòàáåëüí³ñòü êàï³òàëó áàíê³â, % 7—10 1—7 0—5 –5—15 –15—30 

Ïðèð³ñò (â³äïëèâ) äåïîçèò³â, òåìï çì³íè äî 
ïîïåðåäíüîãî ïåð³îäó, % +20—30 +10—20 0+10 0—5 –5—10 

Ïðèð³ñò (çíèæåííÿ) êðåäèò³â, òåìï çì³íè äî 
ïîïåðåäíüîãî ïåð³îäó, % +30—50 +15—30 0+15 0—5 –5—10 

×àñòêà äîâãîñòðîêîâèõ êðåäèò³â ó 
çàãàëüíîìó îáñÿç³ êðåäèò³â, íàäàíèõ 
êîìåðö³éíèìè áàíêàìè, % 30—40 25—30 15—25 10—15 0—10 

Ðåàëüíèé ñåêòîð 

Ðåàëüíå çðîñòàííÿ ÂÂÏ, % +5—6 +3—5 +2—0 0—5 –5—10 

²íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í, %  3—5 6—8 10—12 12—15 15—20 

Áþäæåò 

Äåô³öèò ÑÇÄÓ, % ÂÂÏ 2—2,5 2,5—3 3—5 5—10 10—15 

Áîðã 

Âàëîâèé çîâí³øí³é áîðã, % ÂÂÏ 50 50—65 65—75 75—90 90—100 

Äåðæàâíèé ³ ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã, 
% ÂÂÏ 30 30—40 40—45 45—55 55—60 

Ôîíäîâèé ðèíîê 

²íäåêñ ÏÔÒÑ, çì³íà, % +5—10 +0—5 –5—15 –15—20 –20—30 

Òàá  ëè  öÿ 2. Êðè òè÷ í³ ôàê òî ðè ô³ íàí ñî âî-åêî íî ì³÷ íî ãî ñòà íó Óêðà ¿ íè 
íà 2012 ð.

Ïðèì³òêà: çíà÷åííÿ íà ñòèêó º ïî÷àòêîì íîâî¿ çîíè.
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Íà âå äå ìî äâà áà çî âèõ ñöå íà ð³¿ ðå àãó âàí íÿ ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â Óêðà¿ -
 íè íà äè ôó ç³þ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè:

1. ²ñòîò íèé â³ä ïëèâ êà ï³ òà ëó — 6—7 ìëðä äîë. ÑØÀ, ñêî ðî ÷åí íÿ ô³ çè÷ íèõ
îá ñÿ ã³â åêñ ïîð òó íà 10|%.

Çà òàêîãî ðîçâèòêó ïîä³é çíèçÿòüñÿ îáñÿãè âèðîáíèöòâà ïðîäóêö³¿ ìåòàëóðã³é -

íî¿, õ³ì³÷íî¿ ãàëóçåé òà ìàøèíîáóäóâàííÿ. Åêî íî ì³÷ íèì íà ñë³ä êîì áó äå ïà ä³í íÿ
ðåàëü íî ãî ÂÂÏ íà 3—5|% ó 2012 ð. çà óìî âè ïðî âå äåí íÿ åôåê òèâ íî¿ áþä æåò íî¿ é
ìîíå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè.

2. Íèçü êèé ïðè ïëèâ êà ï³ òà ëó, óïî â³ëü íåí íÿ òåì ï³â çðî ñòàí íÿ åêñ ïîð òó, ùî
óçãîä æó ºòü ñÿ ç ïå ñè ì³ñ òè÷ íèì ñöå íà ð³ ºì ðîç âèò êó åêî íî ì³ êè Óêðà ¿ íè, ïðî ãíî çî -
âà íèì ÌÂÔ.

Åêî íî ì³÷ íèì íà ñë³ä êîì òà êî ãî ðîç âèò êó ïî ä³é áó äå çðî ñòàí íÿ ðå àëü íî ãî ÂÂÏ
íà 5|% ó 2012 ð. çà óìî âè ïðî âå äåí íÿ åôåê òèâ íî¿ áþä æåò íî¿ é ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè.

Ðèñ. 4. Ïðèêëàä êðåàòèâíîãî øàáëîíó ñöåíàð³þ

Код сценарію: 010101 
Назва сценарію: Від мо ва МВФ від спів ро біт ниц т ва з при чи ни пе ре ви щен ня бор гу
Ключові фактори й тригери застосування сценарію: рі вень дер жав но го бор гу, рі вень до ві ри МФО
Елементи політик МФУ й НБУ щодо сценарію: Бюд жет ний ко декс, мо не тар на по лі ти ка НБУ 
на 2012 р.
Проблеми та виклики щодо застосування сценарію

Заходи сценарію

Очікувані результати та вплив на систему державних фінансів

Ве ли кий об сяг дер жав но го й га ран то ва но го дер жа вою бор гу
Знач ні ви тра ти на по га шен ня та об слу го ву ван ня дер жав но го бор гу
При пи нен ня спів пра ці з МФО
Зни жен ня кре дит но го рей тин гу
По гір шен ня по каз ни ків пла тіж но го ба лан су
Знач ний від плив спе ку ля тив но го ка пі та лу
Змен шен ня до хо дів дер жав но го бюд же ту

Ско ро чен ня де фі ци ту держ бюд же ту
Змен шен ня об ся гу фі нан су ван ня дер жав них ці льо вих про грам
Змі ни у струк ту рі бор го вих ін стру мен тів: 

Упо віль нен ня еко но міч но го роз вит ку й зро стан ня
По гір шен ня со ці аль них стан дар тів
Ри зик ре фі нан су ван ня дер жав но го бор гу в пла но во му бюд жет но му пе рі о ді
Збіль шен ня бор го во го на ван та жен ня на держ бюд жет
Ри зик різ ко го зро стан ня про цен т них ста вок за ОВДП

Пов’язані сценарії

010201 — Ре алі за ція бюд жет них за вдань / При пи нен ня спів пра ці з МФО
010202 — Ре алі за ція бюд жет них за вдань / По гір шен ня по каз ни ків пла тіж но го ба лан су

— за мі щен ня се ред ніх і дов гих ОВДП на ко рот кі (з тер мі ном по га шен ня про тя гом пла но -
во го бюд жет но го ро ку)

— за мі щен ня се ред ніх і дов гих ОЗДП на ко рот кі (з тер мі ном по га шен ня про тя гом пла но -
во го бюд жет но го ро ку)
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Ô³­íàí­ñî­âî-åêî­íî­ì³÷­íå­ðå­ãó­ëþ­âàí­íÿ

Çà çíà ÷å í³ ñöå íà ð³¿ ïî áó äî âà í³ íà îñíî â³ ³ñ íó þ ÷èõ òðåí ä³â ³ òóð áó ëåí ö³é íà ñâ³ -
òî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðèí êàõ (ðèñ. 5).

Ïðè âè íèê íåí í³ ñïå öè ô³÷ íèõ òóð áó ëåí ö³é íà ô³ íàí ñî âèõ ðèí êàõ ñâ³ òó åôåê -
òèâ í³ñòü ïðî òè ä³¿ ïðî íèê íåí íþ äðó ãî¿ õâè ë³ ñâ³ òî âî¿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè çà ëå æèòü
â³ä øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â íà òóð áó ëåí ö³¿, ùî âè íè êà -
òè ìóòü ïðî òÿ ãîì 2012 ð. 

Ï³ä ñó ìî âó þ ÷è âè êëà äå íå, äî õî äè ìî òà êèõ âè ñíîâ ê³â:
1. Ïðî òè ñòî ÿ òè ïðî íèê íåí íþ äðó ãî¿ õâè ë³ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè ìîæ ëè âî ò³ëü êè

íà îñíî â³ ðî çó ì³í íÿ é ìî äå ëþ âàí íÿ ïðî öå ñ³â äè ôó ç³¿ êðè çè òà ä³é, ùî ñòðè ìó þòü
äå ñòà á³ ë³ çó þ ÷èé âïëèâ íà ðîç âè òîê ñèñ òå ìè äåð æàâ íèõ ô³ íàí ñ³â ³ åêî íî ì³ êè Óêðà¿ -
 íè â ö³ ëî ìó.

2. Ó ïåð øó ÷åð ãó íå îá õ³ä íî ÷³ò êî óçãî äè òè òà îð³ ºí òó âà òè íà ïðî òè ä³þ êðè ç³
ïî ë³ òè êó â ñôå ð³ ô³ íàí ñ³â Óêðà ¿ íè.

3. Ïî òð³á í³ çëà ãîä æå í³ ä³¿ âñ³õ ³í ñ òè òó ö³é ô³ íàí ñî âî¿ ñôå ðè êðà ¿ íè.
4. Íå îá õ³ä íî ïî áó äó âà òè äåð æàâ íó ñèñ òå ìó øâèä êî ãî ðå àãó âàí íÿ íà êðè òè÷ -

í³ òóð áó ëåí ö³¿ ñâ³ òî âèõ ³ âíóò ð³ø íüî ãî ðèí ê³â.
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Ðèñ. 5. Ïðè êëàä ìî äå ëþ âàí íÿ ñöå íà ð³þ ïðî íèê íåí íÿ êðè çè ç âïëè âîì íà ÂÂÏ 

²íäåê ñè ðå àëü íî ãî ÂÂÏ ó 2000—2012 ðð., 
äî áà çî âî ãî ðî êó (2000 = 100),|%

151,6

âïëèâ äðóãî¿ õâèë³ ñâ³òîâî¿
ô³íàíñîâî¿ êðèçè


