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Ó ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî âïëèâ ñòèìóëþþ÷î¿ òà ñòðè-
ìóþ÷î¿ ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà åêîíîì³÷íèé
öèêë. Çàïðîïîíîâàíî ñõåìó ä³¿ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó
ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ùî çàáåçïå÷óâàòèìå âè-
ñîê³ òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ øëÿõîì åôåêòèâíî-
ãî ðåãóëþâàííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè, êóðñó íàö³îíàëüíî¿
âàëþòè, â³ëüíèõ ðåçåðâ³â áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà óìîâ
êðåäèòóâàííÿ.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêîíîì³÷íèé öèêë, åêîíîì³÷íà êðèçà,
àíòèêðèçîâå ðåãóëþâàííÿ, ãðîøîâî–êðåäèòíà ïîë³òèêà.

Â ñòàòüå ïðîâåäåí àíàëèç âëèÿíèÿ íà ýêîíîìè÷åñêèé
öèêë ñòèìóëèðóþùåé è ñäåðæèâàþùåé äåíåæíî–êðå-
äèòíîé ïîëèòèêè. Ïðåäëîæåíà ñõåìà ïåðåäàòî÷íîãî ìå-
õàíèçìà äåíåæíî–êðåäèòíîé ïîëèòèêè, êîòîðûé îáåñ-
ïå÷èò âûñîêèå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîñðåä-
ñòâîì ýôôåêòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè,
êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ñâîáîäíûõ ðåçåðâîâ áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû è óñëîâèé êðåäèòîâàíèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ýêîíîìè÷åñêèé öèêë, ýêîíîìè÷å-
ñêèé êðèçèñ, àíòèêðèçèñíîå ðåãóëèðîâàíèå, äåíåæ-
íî–êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà.

This article is analyzed the impact of expansionary and
restrictive monetary policy to the economic cycle. The
scheme of the monetary transmission mechanism that will
ensure high economic growth through effective regulation
of interest rates, foreign currency, free reserves of the
banking system and credit conditions are proposed.

Keywords: economic cycle, economic crisis, anti–crisis
regulation, monetary policy.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ áåçïîñå-

ðåäíüî ïîâ'ÿçàíå ç åôåêòèâí³ñòþ ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òè-

êè äåðæàâè, ÿêà çàëåæíî â³ä ôàçè åêîíîì³÷íîãî öèêëó ìîæå

áóòè ñòèìóëþþ÷îþ àáî ñòðèìóþ÷îþ. Ñòèìóëþþ÷à (åêñïàí-

ñ³éíà) ãðîøîâî–êðåäèòíà ïîë³òèêà, àáî «ïîë³òèêà äåøåâèõ

ãðîøåé», çàñòîñîâóºòüñÿ ó ôàç³ ñïàäó, äåïðåñ³¿ ³ ïåðåäáà÷àº

êîìïëåêñ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ïîñèëåííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâ-

íîñò³ øëÿõîì çíèæåííÿ â³äñîòêîâèõ ñòàâîê, íîðì îáîâ'ÿçêî-

âîãî ðåçåðâóâàííÿ, ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é òîùî. Ñòðèìóþ-

÷à (ðåñòðèêö³éíà) ãðîøîâî–êðåäèòíà ïîë³òèêà, àáî «ïîë³òèêà

äîðîãèõ ãðîøåé», çàñòîñîâóºòüñÿ ó ôàç³ ï³äíåñåííÿ ³ ñïðÿìî-

âàíà íà îáìåæåííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ ç ìåòîþ óíèêíåííÿ

ïåðåãð³âó åêîíîì³êè òà ñòðèìóâàííÿ ³íôëÿö³¿.

Ïðàêòè÷íà ðåàë³çàö³ÿ ñòèìóëþþ÷î¿ àáî ñòðèìóþ÷î¿ ãðî-

øîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ìàº ´ðóíòóâàòèñÿ íà ðåçóëüòàòàõ

òåîðåòèêî–ìåòîäîëîã³÷íèõ äîñë³äæåíü ¿¿ âïëèâó íà òåìïè

åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ç óðàõóâàííÿì òðàíñôîðìàö³é íà-

ö³îíàëüíèõ ãîñïîäàðñüêèõ ñèñòåì, ñïðè÷èíåíèõ ãëîáàëüíîþ

ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íîþ êðèçîþ 2008–2009 ðîê³â.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ðåàë³¿

ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008–2009 ðîê³â

òà áîðãîâî¿ êðèçè ªâðîñîþçó 2012 ðîêó âèÿâèëè íåñïðî-

ìîæí³ñòü ïîäîëàííÿ ðåöåñ³éíèõ ïðîöåñ³â ³íñòðóìåíòàìè

ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè íà îñíîâ³ ³ñíóþ÷î¿ òåîðåòèêî–ìåòîäî-

ëîã³÷íî¿ áàçè. Çàçíà÷åíå çóìîâèëî ðîçâèòîê íàóêîâèõ äîñ-

ë³äæåíü ó íàïðÿì³ ïîøóêó ìîäåë³ ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³-

òèêè, êðèòåð³ºì åôåêòèâíîñò³ ÿêî¿ ñòàëî á çàáåçïå÷åííÿ âè-

ñîêèõ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ïîì³ðíî¿ ³íôëÿö³¿

[1–5]. Ó öüîìó êîíòåêñò³ îñîáëèâîþ óâàãè ïîòðåáóº àêòèâ³-

çàö³ÿ äîñë³äæåíü ùîäî âïëèâó ³íñòðóìåíò³â ãðîøîâî–êðå-

äèòíî¿ ïîë³òèêè íà òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ç óðàõ-

óâàííÿì ôàç åêîíîì³÷íîãî öèêëó.

Ìåòà ñòàòò³ – òåîðåòè÷íå îá´ðóíòóâàííÿ òà âèçíà÷åííÿ

âïëèâó ³íñòðóìåíò³â ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà ìàê-

ðîåêîíîì³÷íó äèíàì³êó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âçàºìîçâ'ÿçîê ì³æ ô³-

íàíñîâèì ³ ðåàëüíèì ñåêòîðîì åêîíîì³êè çàáåçïå÷óº ïåðå-

äàòíèé ìåõàí³çì ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè (ìåõàí³çì

ìîíåòàðíî¿ òðàíñì³ñ³¿), ÿêèé òðàäèö³éíî ðîçãëÿäàºòüñÿ çà

êåéíñ³àíñüêèì, ìîíåòàðèñòñüêèì òà ñèíòåòè÷íèì («ìîíå-

òàðíå ïîñòêåéíñ³àíñòâî») ï³äõîäàìè.

Ìåõàí³çì ñòèìóëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ùî ´ðóí-

òóºòüñÿ íà êåéíñ³àíñüêîìó ï³äõîä³:

à) îá´ðóíòîâóº íåîáõ³äí³ñòü äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ â åêî-

íîì³êó çà äîïîìîãîþ ñòèìóëþþ÷î¿ (åêñïàíñ³îí³ñòñüêî¿) àáî

ñòðèìóþ÷î¿ (ðåñòðèêö³éíî¿) ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè

çàëåæíî â³ä ôàçè åêîíîì³÷íîãî öèêëó;

á) ïîêàçóº çâ'ÿçîê ì³æ ô³íàíñîâèì ³ ðåàëüíèì ñåêòîðîì

åêîíîì³êè;

â) äîçâîëÿº çàáåçïå÷èòè åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ÷åðåç

âïëèâ åôåêòèâíîãî ñóêóïíîãî ïîïèòó íà ðîçøèðåííÿ âèðîá-

íèöòâà.

Âàäîþ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó â êåéíñ³àíñüêîìó òðàêòó-

âàíí³ º, ïî–ïåðøå, â³äñóòí³ñòü â³äïîâ³ä³ íà ïðèíöèïîâå äëÿ

ñó÷àñíî¿ åêîíîì³êè ïèòàííÿ ùîäî áîðîòüáè ç ³íôëÿö³ºþ â

óìîâàõ çðîñòàííÿ âèðîáíèöòâà òà ³ç ñòàãôëÿö³ºþ – â óìîâàõ

éîãî ïàä³ííÿ. Ïî–äðóãå, ðåàí³ìàö³ÿ êåéíñ³àíñüêèõ ðåöåïò³â

íà çì³íó åïîõè íåîë³áåðàë³çìó ³ ìîíåòàðèçìó â ïåð³îä ô³-

íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008–2009 ðîê³â âèÿâèëà

íåçäàòí³ñòü ë³êâ³äóâàòè áîðãîâó ïðèðîäó ñó÷àñíî¿ åêîíîì³êè.

Ó ìîíåòàðèñòñüê³é òåîð³¿ ãðîøîâà ñôåðà ìàº åêçîãåííèé

õàðàêòåð â³äíîñíî åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â. Öÿ òåîð³ÿ, ùî º

ïðîòèëåæíîþ êåéíñ³àíñüê³é ó âèçíà÷åíí³ âïëèâó ãðîøî-

âî–êðåäèòíèõ ÷èííèê³â íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, õî÷à ³ äàº
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ïîÿñíåííÿ çàëåæíîñò³ ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ â³ä ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿,

íå ïîêàçóº, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ðèíêîâèõ ³íñòðóìåíò³â ãðî-

øîâà ïðîïîçèö³ÿ âïëèâàº íà ä³ëîâó àêòèâí³ñòü.

Ïåðåäàòíèé ìåõàí³çì ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â êîí-

òåêñò³ «ìîíåòàðíîãî ïîñòêåéíñ³àíñòâà» (çàñíîâíèê Ô. Ìî-

ä³ëüÿí³) êîíêðåòèçóº âïëèâ ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé íà ñóêóïíèé

ïîïèò, ÿêèé çä³éñíþºòüñÿ ÷åðåç êàíàëè «êóðñ àêö³é – ³íâå-

ñòèö³¿», «êóðñ àêö³é – äîõ³ä â³ä áàãàòñòâà – ñïîæèâàííÿ»,

«ïðîöåíòíà ñòàâêà – ñïîæèâàííÿ», «ïðîöåíòíà ñòàâêà – âà-

ëþòíèé êóðñ – ÷èñòèé åêñïîðò».

Ïðàêòè÷íå çàñòîñóâàííÿ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó ãðîøî-

âî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â ð³çíèõ êðà¿íàõ â³äð³çíÿºòüñÿ. Òàê,

ó êðà¿íàõ ªâðîñîþçó âèä³ëÿþòü êàíàëè âàëþòíîãî êóðñó,

êðåäèòíèé êàíàë, êàíàë çàì³ùåííÿ, ùî â³äîáðàæàº çàëåæ-

í³ñòü ñïîæèâàííÿ ³ çàîùàäæåííÿ äîìîãîñïîäàðñòâ â³ä

ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè. Ñêëàäîâèìè ìîíåòàðíîãî òðàíñì³ñ³é-

íîãî ìåõàí³çìó Êàçàõñòàíó º êðåäèòíèé, âàëþòíèé òà ãðî-

øîâèé êàíàëè (â³äîáðàæàº âïëèâ ³íòåðâåíö³é öåíòðàëüíî-

ãî áàíêó íà ãðîøîâó ìàñó ³ áàçó, ÿê³, ó ñâîþ ÷åðãó, âïëèâà-

þòü íà îáñÿã êðåäèòóâàííÿ åêîíîì³êè òà ÂÂÏ), Ðîñ³¿ – âà-

ëþòíîãî êóðñó, áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ òà ìîíåòàðèñò-

ñüêîãî (õàðàêòåðèçóº åôåêò, ÿêèé çä³éñíþº ãðîøîâà ïðî-

ïîçèö³ÿ) [3, ñ. 206]. Âîäíî÷àñ çà ðåçóëüòàòàìè äîñë³äæåíü

â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ ïðÿìèé âïëèâ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ íà

òåìïè ðåàëüíîãî ÂÂÏ â³äñóòí³é [4]. Îñíîâíèé âèñíîâîê,

ùî ´ðóíòóºòüñÿ íà êåéíñ³àíñüêèõ ïîñòóëàòàõ, ³ º ðåçóëüòà-

òîì åìï³ðè÷íèõ äîñë³äæåíü – ãðîøîâà ïðîïîçèö³ÿ â êîí-

òåêñò³ öèêë³÷íîñò³ ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ìàº

ðîçãëÿäàòèñÿ íå ÿê îá'ºêò ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè ³ àí-

òè³íôëÿö³éíîãî ðåãóëþâàííÿ, à ÿê ³íñòðóìåíò ðåàë³çàö³¿

ïîë³òèêè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ [5].

Ó â³ò÷èçíÿíîìó ïåðåäàòíîìó ìåõàí³çì³ ãðîøîâî–êðåäèò-

íî¿ ïîë³òèêè âèä³ëåíî ÷îòèðè êàíàëè, ÿê³ ÷èíÿòü âïëèâ íà

ÂÂÏ òà ³íôëÿö³þ: ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè; âàëþòíîãî êóðñó; êðå-

äèòíèé êàíàë; êàíàë î÷³êóâàíü åêîíîì³÷íèõ ñóá'ºêò³â (ðèñ. 1).

Âïëèâ íà çðîñòàííÿ ÂÂÏ òà ³íôëÿö³þ çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì

çàñòîñóâàííÿ òàêèõ ñêëàäîâèõ ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè:

ïî ïðîöåíòíîìó êàíàëó – ðåãóëþâàííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè; ïî

êàíàëó âàëþòíîãî êóðñó – ðåãóëþâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè;

ïî êðåäèòíîìó êàíàëó – ôîðìóâàííÿ â³ëüíèõ ðåçåðâ³â, ðåãó-

ëþâàííÿ óìîâ êðåäèòóâàííÿ. Âïëèâ êàíàëó î÷³êóâàíü íà äèíà-

ì³êó ÂÂÏ âèÿâëÿºòüñÿ ç ð³çíîþ ñèëîþ ó ïåð³îä ï³äíåñåííÿ ³

ïåð³îä ñïàäó òà çàëåæèòü â³ä ñòàá³ëüíîñò³ ³ ïåðåäáà÷óâàíîñò³

ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè. Â óìîâàõ íèçüêîãî ð³â-

íÿ äîâ³ðè åêîíîì³÷íèõ ñóá'ºêò³â äî óðÿäîâî¿ ïîë³òèêè çðîñòà-

þòü ¿õ ïåñèì³ñòè÷í³ î÷³êóâàííÿ, ùî ïðèçâîäèòü äî í³âåëþâàí-

íÿ ïîçèòèâíîãî âïëèâó çàõîä³â ðåãóëþâàííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâ-

êè, âàëþòíîãî êóðñó, â³ëüíèõ ðåçåðâ³â áàíê³â. 

Ðîçãëÿíåìî êîæíèé ç ³íñòðóìåíò³â ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïî-

ë³òèêè, ùî çóìîâëþþòü çì³íè â äèíàì³ö³ åêîíîì³÷íîãî çðî-

ñòàííÿ.

Ïðîöåíòíà ñòàâêà. Âïëèâ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè íà äèíàì³êó

ÂÂÏ çä³éñíþºòüñÿ çà ñõåìîþ, íàâåäåíîþ íà ðèñ. 2. Ñòèìó-

ëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ÷åðåç ìåõàí³çì âàð³þâàííÿ

ïðîöåíòíèìè ñòàâêàìè ïåðåäáà÷àº âñòàíîâëåííÿ îáë³êîâî¿

ñòàâêè ÍÁÓ, ÿêà º îð³ºíòèðîì äëÿ ñóá'ºêò³â åêîíîì³êè ùîäî

îô³ö³éíî¿ âàðòîñò³ ðåñóðñ³â. Çì³íà îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÍÁÓ ïðÿ-

ìî âïëèâàº íà êîðîòêîñòðîêîâ³ ñòàâêè íà ô³íàíñîâîìó ðèí-

êó, ³ ÷åðåç êðèâó äîõ³äíîñò³ – íà äîâãîñòðîêîâ³ [3, ñ. 207].

Çíèæåííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè ïðèçâîäèòü äî çðîñòàííÿ

ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé ³ ñòèìóëþâàííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³

âíàñë³äîê çðîñòàííÿ ïîïèòó íà äåøåâø³ êðåäèòè ðåô³íàí-

ñóâàííÿ, ùî çàáåçïå÷óº ðîçøèðåííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè, ï³ä-

òðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â òà ñòèìóëþº çäåøåâëåííÿ

êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â. Çîêðåìà, ÍÁÓ ðåô³íàíñóº êîìåðö³éí³

áàíêè øëÿõîì íàäàííÿ: à) ñòàá³ë³çàö³éíèõ òà ³íøèõ êîðîò-

êîñòðîêîâèõ êðåäèò³â íà îñíîâ³ ïðîãðàìè ô³íàíñîâîãî îç-

äîðîâëåííÿ (öåé ³íñòðóìåíò ðåô³íàíñóâàííÿ øèðîêî ïî-

÷àâ çàñòîñîâóâàòèñü â óìîâàõ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿

êðèçè 2008–2009 ðîê³â); á) äîâãîñòðîêîâèõ êðåäèò³â; â)
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Ðèñóíîê 1. Ñõåìà ä³¿ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè*
* Óçàãàëüíåíî òà ïîáóäîâàíî çà [6].



ÌÀÊÐÎÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÀÑÏÅÊÒÈ ÑÓ×ÀÑÍÎ¯ ÅÊÎÍÎÌ²ÊÈ

çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäåííÿ òåíäåðà; ã) ïîñò³éíî ä³þ÷î¿

êðåäèòíî¿ ë³í³¿ ðåô³íàíñóâàííÿ îâåðíàéò; ä) îïåðàö³é ïðÿ-

ìîãî ðåïî. Äî 2009 ðîêó ó ñòðóêòóð³ ðåô³íàíñóâàííÿ çíà÷-

íó ÷àñòêó çàéìàëè îïåðàö³¿ ç îáì³íó ³íîçåìíî¿ âàëþòè íà

íàö³îíàëüíó (îïåðàö³¿ ñâîï).

Çà åêîíîì³÷íèìè çàêîíàìè çíèæåííÿ ñòàâîê ðåô³íàíñó-

âàííÿ ïðèçâîäèòü äî çíèæåííÿ ñòàâîê êîìåðö³éíèõ áàíê³â

äëÿ åêîíîì³÷íèõ ñóá'ºêò³â ç ïåâíèì ÷àñîâèì ëàãîì. Áàíê³â-

ñüêà ñèñòåìà âèêîðèñòîâóº çíà÷åííÿ îô³ö³éíî¿ ïðîöåíòíî¿

ñòàâêè ÍÁÓ äëÿ êîðåãóâàííÿ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê çà äåïîçèò-

íèìè òà êðåäèòíèìè îïåðàö³ÿìè ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³.

Âîäíî÷àñ â Óêðà¿í³ çì³íè îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÍÁÓ òà ñòàâêè

ðåô³íàíñóâàííÿ íå çàâæäè ïðèâîäÿòü äî àäåêâàòíèõ çì³í

ïðîöåíòíèõ ñòàâîê êîìåðö³éíèõ áàíê³â (òàáë. 1).

Îñîáëèâî ãîñòðî ïîñëàáëåííÿ âïëèâó îáë³êîâî¿ ñòàâêè ³

ñòàâêè ðåô³íàíñóâàííÿ íà áàíê³âñüêèé ñåêòîð âèÿâëÿºòüñÿ ó

êðèçîâèõ óìîâàõ – ñòàâêè êîìåðö³éíèõ áàíê³â ìîæóòü çðîñ-

òàòè ÿê çà óìîâè çðîñòàííÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè, òàê ³ çà ¿¿ çíè-

æåííÿ. Â îêðåìèõ ïðîì³æêàõ ÷àñó ìàº ì³ñöå ð³çíîíàïðàâëå-

íà äèíàì³êà îáë³êîâî¿ ñòàâêè ³ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè çà êðåäè-

òàìè òà äåïîçèòàìè. Òàê, ó êðèçîâ³ 1998–1999 ðîêè îáë³-

êîâà ñòàâêà ïîñòóïîâî çíèæóâàëàñÿ ç 82% ó ñåðïí³ 1998

ðîêó äî 45% – íà ê³íåöü 1999 ðîêó (ñóìàðíå çíèæåííÿ ñòà-

íîâèëî 37 â.ï.), à ñòàâêà ïî êðåäèòàõ çàëèøàëàñÿ íà ñòà-

á³ëüíî âèñîêîìó ð³âí³ ³ çíèçèëàñÿ çà öåé ïåð³îä ëèøå íà 1,1

â.ï. Àíàëîã³÷íà ñèòóàö³ÿ ñïîñòåð³ãàëàñÿ ó êðèçîâ³

2008–2009 ðîêè: ïî÷èíàþ÷è ç 2009 ðîêó ÍÁÓ ïåðåéøîâ

äî ñòèìóëþþ÷î¿ ïðîöåíòíî¿ ïîë³òèêè ç ïîñòóïîâèì çíèæåí-

íÿì îáë³êîâî¿ ñòàâêè ç 12% íà ê³íåöü 2008 ðîêó äî 7,75% ó

2010 ðîö³ (äâ³÷³ ó 2009 ðîö³ òà òðè÷³ ó 2010 ðîö³). Íàòîì³ñòü

ñòàâêè êîìåðö³éíèõ áàíê³â ïî êðåäèòàõ â íàö³îíàëüí³é âà-

ëþò³, íàâïàêè, çðîñëè ç 17,8% ó 2008 ðîö³ äî 20,9 – ó 2009

ðîö³, ³ ëèøå ó 2010 ðîö³ ðîçïî÷àëîñÿ ¿õ ïîâ³ëüíå çíèæåííÿ.

Çàãàëîì æå åôåêòèâíà ñòèìóëþþ÷à ïðîöåíòíà ïîë³òèêà

öåíòðàëüíîãî áàíêó, íàñë³äêîì ÿêî¿ º çíèæåííÿ êîìåðö³éíè-

ìè áàíêàìè ïðîöåíòíèõ ñòàâîê çà äåïîçèòàìè ³ êðåäèòàìè,

ñïðè÷èíÿº çì³íè ó ðîçïîä³ë³ êàï³òàëó ì³æ ñåãìåíòàìè ô³íàí-

ñîâîãî ðèíêó, ÿê³ ïîçèòèâíî âïëèâàþòü íà äèíàì³êó ³íâåñòè-

ö³é, à ÷åðåç íèõ – íà ðåàëüíèé ÂÂÏ.

ßê âèäíî ç ðèñ. 3, ïðîöåíòíà ïîë³òèêà ÍÁÓ ùîäî ñòèìóëþ-

âàííÿ âèðîáíèöòâà ÂÂÏ ÷åðåç ä³þ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó

ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2000–2007 ðîêàõ íîñèëà

ïðîöèêë³÷íèé õàðàêòåð. Ó êðèçîâèõ óìîâàõ (2008–2009) ï³-

äâèùåííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè õî÷à ³ äîçâîëèëî ïåâíîþ ì³ðîþ

ñòðèìóâàòè ³íôëÿö³þ, ìàëî ãàëüì³âíèé âïëèâ íà ïàðàìåòðè

åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ÿêèé ñòàâ íàéá³ëüø â³ä÷óòíèì â óìî-

Ðîêè
Ñòàâêè ðåô³íàíñóâàííÿ Ñòàâêè â íàö³îíàëüí³é âàëþò³

îáë³êîâà ñòàâêà ÍÁÓ
ñåðåäíüîçâàæåíà çà âñ³ìà

³íñòðóìåíòàìè
çà êðåäèòàìè çà äåïîçèòàìè

1996 40,0 51,8 77,0 34,3
1997 35,0 25,2 49,1 18,2
1998 60,0 52,7 54,5 22,3
1999 45,0 44,0 53,4 20,7
2000 27,0 29,6 40,3 13,5
2001 12,5 20,2 31,9 11,2
2002 7,0 9,2 24,8 7,8
2003 7,0 8,0 17,9 7,1
2004 9,0 16,1 17,3 7,8
2005 9,5 14,7 16,4 8,5
2006 8,5 11,5 15,4 7,6
2007 8,0 10,1 14,4 8,2
2008 12,0 15,3 17,8 9,9
2009 10,25 16,7 20,9 14,0
2010 7,75 11,6 15,7 10,3
2011 7,75 12,4 16,0 8,1
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Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà ïðîöåíòíèõ ñòàâîê â Óêðà¿í³ ó 1996–2011 ðîêàõ*

* Ñêëàäåíî çà äàíèìè ÍÁÓ.

Ðèñóíîê 2. Ìåõàí³çì âïëèâó ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ*
* Ðîçðîáëåíî àâòîðîì.



Òåìï ïðèðîñòó êðåäèò³â ó % äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó
Ðîêè

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ó íàö³îíàëüí³é òà ³íîçåìí³é âàëþò³, 61,9 71,0 74,1 72,0 –1,5 1,3 9,4
ó òîìó ÷èñë³:
ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ 58,6 52,3 72,7 40,4 18,4 11,2 21,0
â ³íîçåìí³é âàëþò³ 66,3 95,4 75,4 103,6 –15,2 –8,3 –4,2
äîìîãîñïîäàðñòâ ó íàö³îíàëüí³é òà ³íîçåìí³é âàëþò³ 121,1 130,0 95,6 74,9 –14,0 –13,1 –4,0
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âàõ ïåðåõîäó äî ïîñòêðèçîâî¿ äèíàì³êè. Ó öåé ïåð³îä âïëèâ

çíèæåííÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè íà ïàðàìåòðè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-

íîñò³ òà òåìïè ðåàëüíîãî ÂÂÏ áóâ ì³í³ìàëüíèì.  

Â Óêðà¿í³ ñëàáêèé âïëèâ ñòèìóëþþ÷î¿ ïðîöåíòíî¿ ïîë³òèêè íà

ïàðàìåòðè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ïîÿñíþºòüñÿ íàñàìïåðåä

³íñòèòóö³éíîþ íåäîðîçâèíåí³ñòþ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó òà äå-

ôîðìàö³ÿìè ïðîöåíòíîãî êàíàëó ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó ãðî-

øîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Çà ðåçóëüòàòàìè äîñë³äæåíü â÷åíèõ

ÍÁÓ, ïðè çðîñòàíí³ îáë³êîâî¿ ñòàâêè ³ñíóº çàòðèìêà ì³æ øîêîì

ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè ³ çì³íàìè ðîçäð³áíèõ ñòàâîê áàíê³â: âîíè

ïî÷èíàþòü çðîñòàòè ëèøå ÷åðåç ð³ê ï³ñëÿ øîêó ³ ìàêñèìóì äî-

ñÿãàºòüñÿ ïðèáëèçíî ÷åðåç ï³âòîðà ðîêó [6, ñ. 27]. Çà óìîâè

çíèæåííÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè ðåàêö³ÿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òàêîæ

º ïîâ³ëüíîþ: çíèæåííÿ ñòàâîê ïî äåïîçèòàõ ³ êðåäèòàõ âèÿ-

âëÿºòüñÿ ç ïåâíèì, íå îáîâ'ÿçêîâî ð³÷íèì, ÷àñîâèì ëàãîì.

Ó öüîìó çâ'ÿçêó ïðè âèçíà÷åíí³ âïëèâó ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè

íà äèíàì³êó ³íâåñòèö³é òà òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ

íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè ïàðàìåòðè çàï³çíåííÿ ðåàêö³¿ ðåàëü-

íîãî ñåêòîðó íà ìîíåòàðí³ øîêè, ïîâ'ÿçàí³ ç³ çì³íîþ îáë³êî-

âî¿ ñòàâêè òà ñòàâêè ðåô³íàíñóâàííÿ.

Óìîâè êðåäèòóâàííÿ. Çðîñòàííÿ ïðîïîçèö³¿ êðåäèòíèõ ðå-

ñóðñ³â âïëèâàº íà ïàðàìåòðè ñïîæèâàííÿ, çàîùàäæåíü òà

³íâåñòèö³é, íàðîùóâàííÿ ÿêèõ º îñíîâíèì ôàêòîðîì åêîíî-

ì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Êðåäèòíèé êàíàë ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó

ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàáåçïå÷óº âïëèâ çì³íè ïðî-

ïîçèö³¿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â ÍÁÓ íà çì³íó îáñÿã³â (ïîñë³äîâ-

íî): 1) â³ëüíèõ ðåçåðâ³â áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè; → 2) êðåäèòó-

âàííÿ; → 3) çàëó÷åíèõ â åêîíîì³êó ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â; →
4) âèðîáíèöòâà ÂÂÏ.

Ïî÷èíàþ÷è ç 2000 ðîêó âíàñë³äîê ðåàë³çàö³¿ ïåðåâàæíî

ñòèìóëþþ÷î¿ êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà çíèæåííÿ

ñòàâîê ðåô³íàíñóâàííÿ, ³ â³äïîâ³äíî çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìà-

ñè, â³äáóâàëîñÿ ñòð³ìêå íàðîùóâàííÿ êðåäèòóâàííÿ åêîíî-

ì³êè, íàéá³ëüø³ òåìïè ïðèðîñòó ÿêîãî, îñîáëèâî â ³íîçåìí³é

âàëþò³, ñïîñòåð³ãàëèñÿ â 2005–2007 ðîêàõ (òàáë. 2).

Íàòîì³ñòü âïëèâ ðîçøèðåííÿ êðåäèòóâàííÿ òà òåìïè çðî-

ñòàííÿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðè-

ºìñòâ ó öåé ïåð³îä áóâ äîñèòü îáìåæåíèì âíàñë³äîê âèïåð-

åäæàþ÷îãî êðåäèòóâàííÿ ñïîæèâ÷îãî ³ìïîðòó. Íàðîùóâàííÿ

êðåäèòóâàííÿ çíàéøëî â³äîáðàæåííÿ ó äèíàì³ö³ ñï³ââ³äíî-

øåííÿ îáñÿã³â êðåäèòóâàííÿ äî ÂÂÏ. Â÷åíèìè ÌÂÔ íà îñíî-

â³ âèá³ðêè 36 êðà¿í ñâ³òó çðîáëåíî âèñíîâîê: ó ðàç³ çðîñòàííÿ

ñï³ââ³äíîøåííÿ êðåäèòó äî ÂÂÏ á³ëüøå, í³æ íà 5 â.ï. íà ð³ê ³ç

îäíî÷àñíèì çðîñòàííÿì ö³í íà àêö³¿ íà 15% ³ á³ëüøå, â³ðîã³-

äí³ñòü ô³íàíñîâî¿ êðèçè ïðîòÿãîì íàñòóïíèõ äâîõ ðîê³â ñòà-

íîâèòü îäèí äî ï'ÿòè [7]. Ïðîòå â óìîâàõ íàö³îíàëüíî¿ åêîíî-

ì³êè çàçíà÷åíà çàêîíîì³ðí³ñòü íå âèêîíóºòüñÿ. Òåìïè ³íäåê-

ñó ÏÔÒÑ, ùî â³äîáðàæàþòü äèíàì³êó êîòèðóâàííÿ ö³ííèõ ïà-

ïåð³â íà Óêðà¿íñüê³é ôîíäîâ³é á³ðæ³, òà òåìïè êðåäèòóâàííÿ

åêîíîì³êè íå ìàþòü óñòàëåíèõ çâ'ÿçê³â (ðèñ. 4).

Â Óêðà¿í³ òàêîæ â³äñóòí³ çâ'ÿçêè ³íäåêñó ÏÔÒÑ ç îñíîâíè-

ìè ìàêðîåêîíîì³÷íèìè ïîêàçíèêàìè, à ëîã³êà ðîçâèòêó
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Ðèñóíîê 3. Äèíàì³êà ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë òà îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÍÁÓ*
* Ïîáóäîâàíî çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè òà ÍÁÓ.

Òàáëèöÿ 2. Äèíàì³êà êðåäèò³â, íàäàíèõ äåïîçèòíèìè êîðïîðàö³ÿìè ó 2005–2011 ðîêàõ*

* Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ÍÁÓ.
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ôîíäîâîãî ðèíêó íå â³äïîâ³äàº çì³íàì çàãàëüíîåêîíîì³÷íî¿

ñèòóàö³¿, ùî âêàçóº íà íàäíèçüêèé ð³âåíü éîãî ³íñòèòóö³éíî-

ãî ðîçâèòêó [8].

Âàëþòíèé êóðñ. Ì³æ âàëþòíîþ äèíàì³êîþ ³ ñîö³àëü-

íî–åêîíîì³÷íèìè ïàðàìåòðàìè ðîçâèòêó êðà¿íè ³ñíóþòü

óñòàëåí³ âçàºìîçâ'ÿçêè [9]. Êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè âïëè-

âàº íà äèíàì³êó ÂÂÏ íàñàìïåðåä ÷åðåç îáñÿãè åêñïîðòó òà

³íâåñòèö³é.

Ç òî÷êè çîðó ä³¿ ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó ãðîøîâî–êðåäèò-

íî¿ ïîë³òèêè êóðñ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè âïëèâàº íà äèíàì³êó

ÂÂÏ ÷åðåç äâà âèäè åôåêò³â [6, ñ. 209].

1. Åôåêò çì³íè â³äíîñíèõ ö³í, ùî âèÿâëÿºòüñÿ â î÷³êóâàí-

íÿõ åêîíîì³÷íèõ ñóá'ºêò³â òà ó çì³í³ ïîïèòó íà â³ò÷èçíÿí³ òî-

âàðè ³ ïîñëóãè – ïîñèëåííÿ êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ñïðè-

÷èíÿº ¿õ ïîäîðîæ÷àííÿ â³äíîñíî ³ìïîðòíèõ òîâàð³â, ïîñëà-

áëåííÿ – íàâïàêè. Ì³æ äèíàì³êîþ ðåàëüíîãî åôåêòèâíîãî

îáì³ííîãî êóðñó òà ÷èñòèì åêñïîðòîì ³ñíóº îáåðíåíèé

çâ'ÿçîê: ðåàëüíå çíåö³íåííÿ ãðèâí³ ïðèçâîäèòü äî çðîñòàí-

íÿ åêñïîðòó. 

2. Áàëàíñîâèé åôåêò – ïîâ'ÿçàíèé ç íàÿâí³ñòþ ó ñóá'ºêò³â

åêîíîì³êè çîáîâ'ÿçàíü â ³íîçåìí³é âàëþò³ – ÿêùî âîíè ïîâ-

í³ñòþ íå ïîêðèâàþòüñÿ àêòèâàìè â ³íîçåìí³é âàëþò³, çðî-

ñòàííÿ êóðñó ïðèçâîäèòü äî çì³í âëàñíîãî êàï³òàëó ³ âèòðàò

íà îáñëóãîâóâàííÿ çîáîâ'ÿçàíü â ³íîçåìí³é âàëþò³.

Çàãàëîì åëàñòè÷í³ñòü ÂÂÏ Óêðà¿íè çà çì³íàìè âàëþòíîãî

êóðñó º íèçüêîþ â ñèëó ïåðåâàæàííÿ åôåêòó äîõîäó íàä

åôåêòîì çàì³ùåííÿ, ñóòòºâî¿ äîëàðèçàö³¿ é ³ìïîðòîçàëåæ-

íîñò³ â³ò÷èçíÿíîãî âèðîáíèöòâà òà äîì³íóâàííÿ ãàëóçåé,

îð³ºíòîâàíèõ íà åêñïîðò [9]. ßê ÷èííèê öèêë³÷íî¿ äèíàì³êè

âàëþòíèé êóðñ âïëèâàº íà äèíàì³êó ÂÂÏ ÷åðåç ñòàí ïëàò³æ-

íîãî áàëàíñó, îáñÿãè ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿, ãàëóçåâó ñòðóêòó-

ðó åêîíîì³êè, åêñïîðòó òà ³ìïîðòó, îáñÿãè ì³æíàðîäíèõ ðå-

çåðâ³â, ð³âåíü äîëàðèçàö³¿, ïîêàçíèêè çîâí³øíüî¿ çàáîðãî-

âàíîñò³, ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ òåìïàìè çðîñòàííÿ ïðîäóêòèâ-

íîñò³ ïðàö³, äîõîä³â ³ ÂÂÏ, ð³âåíü ³íñòèòóö³éíîãî ðîçâèòêó âà-

ëþòíî¿ ñôåðè òîùî.

Âèñíîâêè

Îñíîâíèìè ñêëàäîâèìè ÿê ñòèìóëþþ÷î¿, òàê ³ ñòðèìóþ÷î¿

ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ùî çàáåçïå÷óþòü äîâãîñòðî-

êîâå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, º óïðàâë³ííÿ ãðîøîâîþ ïðîïî-

çèö³ºþ òà ³íôëÿö³ºþ, ïðîöåíòíà ïîë³òèêà, âàëþòíî–êóðñîâà

ïîë³òèêà, âñòàíîâëåííÿ íîðì òà áàíê³âñüêå ðåãóëþâàííÿ.

Ïîñèëåííÿ âïëèâó ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà åêîíî-

ì³÷íå çðîñòàííÿ ó ïåð³îä åêîíîì³÷íîãî ñïàäó òà ó êðèçîâèé

ïåð³îä ìîæëèâå ÷åðåç ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ä³¿ êàíàë³â

ïåðåäàòíîãî ìåõàí³çìó, çîêðåìà ïðîöåíòíîãî, âàëþòíîãî òà

êðåäèòíîãî.
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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóò³ îðãàí³çàö³éíî–ïðàâîâ³ àñïåêòè
ïðîöåñó óêëàäàííÿ äîãîâîð³â (êîíòðàêò³â) ïîñòàâêè â
çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³, ïîêàçàí³ íåäîë³êè ³ ìî-
æëèâ³ øëÿõè ¿õ óñóíåííÿ.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: äîãîâ³ðí³ â³äíîñèíè, äîãîâ³ð ïîñòàâ-
êè, îðãàí³çàö³éíî–ïðàâîâ³ çàñàäè, çîâí³øíüîåêîíîì³÷íà
ä³ÿëüí³ñòü.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû îðãàíèçàöèîííî–ïðàâîâûå àñ-
ïåêòû ïðîöåññà çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðîâ (êîíòðàêòîâ) ïî-
ñòàâêè âî âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, ïîêàçà-
íû íåäîñòàòêè è âîçìîæíûå ïóòè èõ óñòðàíåíèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: äîãîâîðíûå îòíîøåíèÿ, äîãîâîð
ïîñòàâêè, îðãàíèçàöèîííî–ïðàâîâûå îñíîâû, âíåøíå-
ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü.

The article deals with organizational and legal aspects of
the process of setting up supply agreements (contracts) in
foreign economic activity, reveals shortcomings and possi-
ble ways of their removing.

Keywords: contractual relationship, supply agreement,
organizational and legal foundations, foreign economic ac-
tivity.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ó çâ'ÿçêó ç òèì, ùî íà ñüîãîäí³

äîãîâ³ð (êîíòðàêò) ïîñòàâêè – îäèí ç íàéïîøèðåí³øèõ äîãî-

âîð³â ó çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³, äóæå âàæëèâèì º

ïðàâèëüíå ðîçóì³ííÿ ïðîöåñó óêëàäàííÿ çãàäàíîãî âèùå

äîãîâîðó (êîíòðàêòó) ç ìåòîþ óíèêíåííÿ ïîäàëüøèõ ìîæëè-

âèõ ïîìèëîê òà åôåêòèâíîãî éîãî âèêîíàííÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïèòàí-

íÿ äîãîâ³ðíèõ â³äíîñèí ó çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³

äîñë³äæóâàëè äîñèòü áàãàòî â÷åíèõ, ñåðåä ÿêèõ ìîæíà âèä³-

ëèòè À. Àáðàìîâà, Â. Ãîðåâîãî, Ã. Äðîçäîâó, Þ. Êîçàêà,

Ô. Ïîëîâöåâó, Á. Ñâ³ðæñüêîãî òà ³íøèõ. Àëå ïèòàííÿ îðãàí³-

çàö³éíî–ïðàâîâîãî àñïåêòó äîãîâ³ðíèõ â³äíîñèí ó çîâí³ø-

íüîåêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³, îñîáëèâî â ÷àñòèí³ óêëàäàííÿ äî-

ãîâîð³â (êîíòðàêò³â) ïîñòàâêè, äîñë³äæåíî â íåäîñòàòí³é ì³ð³.

Ìåòà ñòàòò³ – àíàë³ç îðãàí³çàö³éíî–ïðàâîâîãî àñïåêòó

ïðîöåñó óêëàäàííÿ äîãîâîð³â (êîíòðàêò³â) ïîñòàâêè â çîâí³ø-

íüîåêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³ (íàäàë³ – ÇÅÄ), ðîçãëÿä òà ñèñòåìà-

òèçàö³ÿ îñíîâíèõ åëåìåíò³â ïðîöåñó óêëàäàííÿ äîãîâîð³â

(êîíòðàêò³â) ïîñòàâêè â ÇÅÄ, âèÿâëåííÿ íåäîë³ê³â â îðãàí³çà-

ö³éíî–ïðàâîâîìó àñïåêò³ ïðîöåñó óêëàäàííÿ äîãîâîð³â (êîí-

òðàêò³â) ïîñòàâêè â ÇÅÄ òà ìîæëèâèõ øëÿõ³â ¿õ óñóíåííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïðîöåñ çä³éñíåííÿ ïî-

ñòàâêè ó ÇÅÄ âêëþ÷àº òàê³ åòàïè: ï³äãîòîâêà äî óêëàäàííÿ,

óêëàäàííÿ òà âèêîíàííÿ äîãîâîðó (êîíòðàêòó) [7, ñ. 317].

Ïåðøèé åòàï ïåðåäáà÷àº âèá³ð êîíòðàãåíòà òà âñòàíî-

âëåííÿ ç íèì çâ'ÿçêó. Âäàëèé âèá³ð ³íîçåìíîãî êîíòðàãåíòà

ìàº âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ÇÅÄ,

ïîïåðåäæóº íåïîðîçóì³ííÿ, ô³íàíñîâ³ âòðàòè [5, ñ. 58], äàº

çìîãó óíèêíóòè áàãàòüîõ ðèçèê³â, ïîâ'ÿçàíèõ ç ìîæëèâèì

øàõðàéñòâîì, áàíêðóòñòâîì ÷è íåâèêîíàííÿì êîíòðàãåíòà-

ìè ñâî¿õ êîíòðàêòíèõ çîáîâ'ÿçàíü [1, ñ. 69] òîùî.

Íà íàø ïîãëÿä, ö³êàâèì º ïèòàííÿ ïðî ñóá'ºêò³â, ÿê³ ìîæóòü

áóòè ñòîðîíàìè äîãîâîðó (êîíòðàêòó) ïîñòàâêè ó ÇÅÄ.

Â³äïîâ³äíî äî ÷. 1 ñò. 265 Ãîñïîäàðñüêîãî êîäåêñó Óêðà¿-

íè â³ä 16.01.2003 ¹436–IV (íàäàë³ – ÃÊÓ) ñòîðîíàìè äî-

ãîâîðó ïîñòàâêè º ïîñòà÷àëüíèê (ÿêèé â ÷. 1 ñò. 712 Öèâ³ëü-

íîãî êîäåêñó Óêðà¿íè â³ä 16.01.2003 ¹435–IV (íàäàë³ –

ÖÊÓ) òàêîæ íàçèâàºòüñÿ «ïðîäàâöåì») òà ïîêóïåöü. Çã³äíî ç

÷. 3 ñò. 265 ÃÊÓ ñòîðîíàìè äîãîâîðó ïîñòàâêè º ñóá'ºêòè

ãîñïîäàðþâàííÿ, çàçíà÷åí³ â ï. 1, 2 ÷. 2 ñò. 55 ÃÊÓ.
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