
¹ 3–4/2010

 3

Ò
Å

Î
Ð

²
ß

Ôåä³ð
Àíäð³é÷óê,

àñï³ðàíò êàôåäðè
áàíê³âñüêî¿ ñïðàâè

ÄÂÍÇ «Êè¿âñüêèé
íàö³îíàëüíèé
åêîíîì³÷íèé
óí³âåðñèòåò
 ³ì. Âàäèìà

Ãåòüìàíà»

Ô²ÍÀÍÑÓÂÀÍÍß
ÇÎÂÍ²ØÍÜÎ¯ ÒÎÐÃ²ÂË²:

ÑÓÒÜ, ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ², ÄÆÅÐÅËÀ

Àêòóàëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ. Ïîãëèá-
ëåííÿ åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà
êîîïåðàö³éíèõ çâ’ÿçê³â ì³æ êðà¿íàìè
ñóïðîâîäæóºòüñÿ ³íòåíñèô³êàö³ºþ
ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³. Äîñë³äæåííÿìè
Öåíòðó ç ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ ïðè
ÎÎÍ âñòàíîâëåíî, ùî äîäàòêîâèé â³äñî-
òîê çðîñòàííÿ åêñïîðòó àñîö³þºòüñÿ ³ç
çðîñòàííÿì âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðî-
äóêòó (ÂÂÏ) êðà¿íè íà 0,15%, à äîäàò-
êîâèé â³äñîòîê çîâí³øíüîòîðãîâåëüíî¿
êâîòè (òîáòî â³äíîøåííÿ ñóìè åêñïîð-
òó òà ³ìïîðòó äî ÂÂÏ) çóìîâëþº çðîñ-
òàííÿ ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³ îäíîãî ïðà-
ö³âíèêà â äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³. Òà-
êîæ ³ñíóº âçàºìîçâ’ÿçîê ð³âíÿ ñâ³òîâî¿
òîðã³âë³ òà ñâ³òîâî¿ á³äíîñò³: íà îñíîâ³
ìîäåë³ çàãàëüíî¿ ð³âíîâàãè (General
Equilibrium Model) ïîêàçàíî, ùî â³ëüíà
òîðã³âëÿ âïðîäîâæ 15 ðîê³â ìîæå ïðè-
çâåñòè äî çðîñòàííÿ ïðîäóêòèâíîñò³
ïðàö³ òà ³íâåñòèö³é, ñïðèÿþ÷è òèì ñà-
ìèì çíèæåííþ ê³ëüêîñò³ á³äíèõ ó ñâ³ò³
íà 500 ìëí. îñ³á òà çðîñòàííþ äîõîä³â
êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, íà 200 ìëðä.
äîë. ÑØÀ [12; 13]. Ïðè öüîìó çà îñ-
òàíí³ ïåðåäêðèçîâ³ äâà ç ïîëîâèíîþ
äåñÿòèð³÷÷ÿ ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³ çðîñòàëî âèïåðåäæàþ÷èìè òåì-
ïàìè ïîð³âíÿíî ³ç çðîñòàííÿì ì³æíà-
ðîäíî¿ òîðã³âë³ – â ñåðåäíüîìó íà 11%
íà ð³ê ïðîòè 9% [16, ñ. 128; 19, ñ. 26].
Ôàõ³âöÿìè Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî
ôîíäó (ÌÂÔ) äîâåäåíî  çíà÷åííÿ äîñ-
òóïíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüîòîðãî-
âåëüíèõ îïåðàö³é ï³ä ÷àñ ñâ³òîâèõ åêî-
íîì³÷íèõ êðèç â êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâà-
þòüñÿ, éîãî ïîçèòèâíèé âïëèâ íà òîð-
ãîâåëüí³ ïîòîêè ï³ä ÷àñ ô³íàíñîâèõ
êðèç ó äðóã³é ïîëîâèí³ 1990-õ ðð. â 10
êðóïí³øèõ êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ
[22; 23].

Âñå öå çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü àíàë³-
çó ñâ³òîâîãî äîñâ³äó ó ãàëóç³ ô³íàíñó-
âàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³, îñîáëèâî â
óìîâàõ ïîòî÷íî¿ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íî¿ êðèçè.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ô³íàíñóâàí-
íÿ çîâí³øíüî¿  òîðã³âë³ ïåðåáóâàº â ïîë³
çîðó âïëèâîâèõ ãëîáàëüíèõ òà ðåã³î-
íàëüíèõ îðãàí³çàö³é – Ñâ³òîâîãî áàíêó
(ÑÁ), Ì³æíàðîäíî¿ òîðãîâåëüíî¿ ïàëà-
òè, Îðãàí³çàö³¿ åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³-
òíèöòâà ³ ðîçâèòêó (ÎÅÑÐ), Ñâ³òîâî¿
îðãàí³çàö³¿ òîðã³âë³ (ÑÎÒ), ÞÍÊÒÀÄ/
ÑÎÒ, ªâðîïåéñüêîãî áàíêó ðåêîíñò-
ðóêö³¿ òà ðîçâèòêó (ªÁÐÐ) òîùî. Òàê,
íàïðèêëàä, Ñâ³òîâèé áàíê ó ðàìêàõ
ùîð³÷íîãî îãëÿäó «Ô³íàíñóâàííÿ ãëî-
áàëüíîãî ðîçâèòêó» äîñë³äæóº ïèòàí-
íÿ ïîòî÷íîãî ñòàíó ³ ïåðñïåêòèâè ðîç-
âèòêó ñôåðè ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî-
òîðãîâåëüíèõ îïåðàö³é, ó òîìó ÷èñë³ â
íàéìåíø êðåäèòîñïðîìîæíèõ êðà¿íàõ,
ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Îäíàê àâòîðè îäíîãî
ç òàêèõ îãëÿä³â âèçíàþòü, ùî äàíà ñôå-
ðà ïîòðàïëÿº â ïîëå ¿õíüîãî çîðó âêðàé
íåðåãóëÿðíî (â îñòàíí³õ ï’ÿòè çâ³òàõ äî
2004 ð. çóñòð³÷àëàñÿ ëèøå îäèí ðàç) ³
àêöåíòóþòü óâàãó íà ³ñòîòíèõ ïðîáëå-
ìàõ â îòðèìàíí³ íàä³éíîãî ³ ïîâíîãî
ôàêòîëîã³÷íîãî òà åìï³ðè÷íîãî ìàòåð³-
àëó, à òàêîæ íà â³äñóòíîñò³ ÷³òêèõ êðè-
òåð³¿â îö³íêè ñèñòåìè ô³íàíñóâàííÿ
çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ [16, ñ. 127].  Îòæå,
íà ÷àñ³ ³íòåíñèô³êàö³ÿ äîñë³äæåíü ó ö³é
ñôåð³ ç ìåòîþ ïîêðàùåííÿ ñèòóàö³¿ â
ïåðøó ÷åðãó íà ð³âí³ íàö³îíàëüíî¿ åêî-
íîì³êè.

Ñòóï³íü ðîçðîáëåíîñò³ ïðîáëåìè òà
¿¿ íåâèð³øåí³ ÷àñòèíè. Ó ñó÷àñí³é
â³ò÷èçíÿí³é ³ çàðóá³æí³é ë³òåðàòóð³
äîñèòü ð³çíîá³÷íî é ñèñòåìíî âèêëàäå-
íî òåîðåòè÷í³ îñíîâè ì³æíàðîäíî¿

ÓÄÊ 336.7

Ó ñòàòò³ àíàë³çóþòüñÿ ñïåöèô³÷í³ îñîáëèâîñò³ ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî-
òîðãîâåëüíèõ óãîä, ðîçãëÿäàºòüñÿ ñóòü ñó÷àñíîãî ïðîöåñó ô³íàíñóâàííÿ çîâí³-
øíüî¿ òîðã³âë³, éîãî äæåðåëà, ðîëü ³ ì³ñöå ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é ó
ïîêðàùåíí³ äîñòóïó ñóá’ºêò³â çîâí³øíüîåêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ äî çîâí³øí³õ
äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ.
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òîðã³âë³, ¿¿ âïëèâ íà ï³äâèùåííÿ êîí-
êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íàö³îíàëüíèõ
åêîíîì³ê, ðîëü ó ïîäîëàíí³ ïðîáëåì
á³äíîñò³, çàáåçïå÷åíí³ åêîíîì³÷íîãî
çðîñòàííÿ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, òà
êðà¿í ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ. Ïðè
öüîìó íàáàãàòî âóæ÷èì º êîëî äîñë³ä-
æåíü ó ñôåð³ ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³.

Ïðîáëåìàòèö³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå-
÷åííÿ ðîçðàõóíêîâèõ â³äíîñèí ïðèñâÿ-
òèëè ïðàö³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³: Â. Áàçè-
ëåâè÷, Ì. Á³ëèê, Â. Âåðãóí, Î. Ãðå-
áåëüíèê, Î. Êèðè÷åíêî, À. Êðåä³ñîâ,
².Ëþòèé, À.Ìîðîç, À.Ì. Ïîääºðüîã³í,
Ë. Ðóäåíêî, À. Ô³ë³ïåíêî òà ³í. Ó ïðà-
öÿõ â³ò÷èçíÿíèõ ó÷åíèõ ô³íàíñóâàííÿ
çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ íàé÷àñò³øå òðàê-
òóºòüñÿ ÿê ñïåöèô³÷íèé âèä áàíê³âñü-
êèõ îïåðàö³é, ïðè öüîìó áàãàòî óâàãè
ïðèä³ëÿºòüñÿ îêðåìèì ìåòîäàì òà
³íñòðóìåíòàì ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³ – ïðÿìîìó áàíê³âñüêîìó êðå-
äèòóâàííþ, ïðîåêòíîìó ô³íàíñóâàííþ,
ôàêòîðèíãó, ôîðôåéòèíãó òîùî. Îäíàê
ïóáë³êàö³¿, ÿê³ äîâîäÿòü ñèñòåìíèé õà-
ðàêòåð ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ
ñóá‘ºêò³â çîâí³øíüîòîðãîâåëüíèõ â³äíî-
ñèí ó êîíòåêñò³ ë³áåðàë³çàö³¿ ãëîáàëü-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ñôåðè, ïðàêòè÷íî
â³äñóòí³.

Ñåðåä ³íîçåìíèõ ó÷åíèõ – Ë. Äðîáî-
ç³íà, Î. Êèðººâ, Ë. Êðàñàâ³íà, Ã.
Ê³ðºéöåâ, Â. Ñëºïîâ, Â. Äþâàëü, Ä.
Ð³÷àðäñîí, ×.Ó. Õ³ëë, Ä. Áîëë, Äæ. Ô.
Ñ³íêè, Äæ. Ô. Ìàðøàëë òà ³íø³. Ó çà-
ðóá³æí³é ë³òåðàòóð³, íà â³äì³íó â³ä
â³ò÷èçíÿíî¿, ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³ âèçíà÷àºòüñÿ ÿê òåõí³êà îðãà-
í³çàö³¿ ³ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè, êðå-
äèòíèìè ðåñóðñàìè òà ìàéíîì åêñïîð-
òåðàìè, ³ìïîðòåðàìè, ô³íàíñîâèìè ïî-
ñåðåäíèêàìè, ñòðàõîâèìè òà ³íøèìè
êîìïàí³ÿìè, ùî áåðóòü ó÷àñòü ó ïðîâå-
äåíí³ çîâí³øíüîòîðãîâåëüíî¿ îïåðàö³¿.

Òàêèì ÷èíîì, ³ñíóº íåîáõ³äí³ñòü
óòî÷íåííÿ ñóò³ ³ çì³ñòó ñó÷àñíîãî ïðî-
öåñó ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³,
âèçíà÷åííÿ ñèñòåìíîãî çâ’ÿçêó éîãî
ñêëàäîâèõ.

Ìåòà ö³º¿ ñòàòò³ – âèçíà÷èòè ñóòü òà
îñîáëèâîñò³ ïðîöåñó ô³íàíñóâàííÿ çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ ç óðàõóâàííÿì ìîæ-
ëèâîñòåé äîñòóïó åêñïîðòåð³â òà ³ìïîð-
òåð³â äî çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ çà
ñó÷àñíèõ óìîâ, ðîëü ³ ì³ñöå ì³æíàðîä-
íèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é ó öüîìó
ïðîöåñ³.

Îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ îñîáëèâî-
ñòåé, ÿêó âèîêðåìëþþòü ó÷åí³, º òå,
ùî ðîçøèðåííÿ ãåîãðàô³¿ òîðãîâåëü-
íèõ â³äíîñèí ³ç çàðóá³æíèìè ïàðòíå-
ðàìè ³ îñîáëèâîñò³ ïîë³òèêî-ïðàâîâî-
ãî ñåðåäîâèùà ¿õ ä³ÿëüíîñò³ ï³äâèùó-
þòü ðèçèêè â òîðãîâåëüíèõ îïåðàö³ÿõ
[16, ñ. 127]. Çðîñòàííÿ ðèçèê³â, à òà-
êîæ çðîñòàííÿ ïîòðåá ó ô³íàíñóâàíí³
åêñïîðòó-³ìïîðòó, ñêëàäí³ñòü ñó÷àñ-
íèõ åêñïîðòíî-³ìïîðòíèõ ðèíê³â ïðè-
çâåëè äî çá³ëüøåííÿ ïîïèòó íà ïîñëó-
ãè ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â – ³íñòè-
òóö³éíèõ ³íâåñòîð³â. Äëÿ îñòàíí³õ
³ñíóº íèçêà äîäàòêîâèõ ïåðåâàã, ïî-
â’ÿçàíèõ ³ç ñïåöèô³÷íèì õàðàêòåðîì
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³. Ïî-
ïåðøå, âèêîðèñòàííÿ òîâàð³â, ùî òîð-
ãóþòüñÿ, â ÿêîñò³ äîäàòêîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, íàäàíèõ
áàíêàìè òà ³íøèìè ïîñåðåäíèêàìè,
äîçâîëÿº çíèçèòè ðèçèêè òàêèõ îïå-
ðàö³é [16, ñ. 127].  Ïî-äðóãå, ô³íàíñó-
âàííÿ çîâí³øíüîòîðãîâåëüíèõ îïåðàö³é
³ âåëèê³ ïîòðåáè êë³ºíò³â â çíèæåíí³
âëàñíèõ ðèçèê³â äîçâîëÿþòü ô³íàíñî-
âèì ïîñåðåäíèêàì îòðèìóâàòè äîäàò-
êîâ³ äîõîäè â³ä ïåðåõðåñíèõ ïðîäàæ³â
ñóïóòí³õ áàíê³âñüêèõ ïîñëóã, àáî òàê
çâàíîãî «êðîñ-ñåë³íãó» (â³äêðèòòÿ ñïåö-
³àëüíèõ äåïîçèòíèõ, çàñòàâíèõ, ðîçðà-
õóíêîâèõ ðàõóíê³â, êîíâåðñ³éí³ îïå-
ðàö³¿ òîùî). Ïî-òðåòº, çðîñòàííÿ ïîïè-
òó êë³ºíò³â íà êîíñóëüòàö³éí³ ïîñëóãè
ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåíü ïðî îðãàí³çàö³þ
çàïîçè÷åíü ï³ä âåëèê³ åêñïîðòí³ êîí-
òðàêòè, à òàêîæ ïîñëóãè ç áåçïîñåðåä-
íüîãî ïðîâåäåííÿ ïëàòåæ³â ïðèçâîäèòü
äî çá³ëüøåííÿ êîì³ñ³éíèõ äîõîä³â, ÿê³
íå ïîâ’ÿçàí³ ç áåçïîñåðåäí³ì ïðèéíÿò-
òÿì ðèçèê³â ³ âèêîðèñòàííÿì âëàñíèõ
ïàñèâ³â. Öå, ñâîºþ ÷åðãîþ, ñïðèÿº ïîë-
³ïøåííþ ïîêàçíèê³â ïðèáóòêîâîñò³
àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó ³ ï³äâèùåííÿ
ðåíòàáåëüíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ³íñòèòóö³é-
íèõ ³íâåñòîð³â.

Â óìîâàõ çðîñòàííÿ îáñÿã³â ì³æíà-
ðîäíî¿ òîðã³âë³, óñâ³äîìëþþ÷è ìîæ-
ëèâ³ñòü îòðèìàííÿ çíà÷íèõ êîì³ñ³éíèõ
äîõîä³â ³ ïðèáóòêó â³ä öèõ ïîñëóã,
äð³áí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, ïîðÿä ç âå-
ëèêèìè, àêòèâ³çóþòü ïðîñóâàííÿ ñâî¿õ
ïîñëóã ç ô³íàíñóâàííÿ òà ñóïðîâîäó
åêñïîðòíî-³ìïîðòíèõ îïåðàö³é, ñïðèÿ-
þ÷è âïðîâàäæåííþ ô³íàíñîâèõ ³ííî-
âàö³é, ùî äîçâîëèëè ñòðóêòóðóâàòè çîâ-
í³øíüîòîðãîâåëüíó îïåðàö³þ ìàêñè-
ìàëüíî åôåêòèâíî, â³äîêðåìëþþ÷è êîì-
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ïîíåíòè ïðèáóòêîâîñò³ â³ä êîìïîíåíò³â
ïðîöåíòíîãî, âàëþòíîãî, ö³íîâîãî ³
³íøèõ ðèçèê³â ³ õåäæóþ÷è îñòàíí³ [20,
ñ. 164].

Â ðåçóëüòàò³ ô³íàíñóâàííÿ çîâí³ø-
íüî¿ òîðã³âë³ íàáóâàº îñîáëèâîãî çíà÷åí-
íÿ ³ ñòàº íàéâàæëèâ³øèì ÷èííèêîì äëÿ
óêëàäàííÿ åêñïîðòíî-³ìïîðòíîãî êîí-
òðàêòó  [10,  ñ.  245].  Ó  çâ’ÿçêó  ç  öèì
íåäîë³ê ô³íàíñóâàííÿ íà êîæíîìó ç
åòàï³â ïðîöåñó âèðîáíèöòâà ìîæå ïðè-
âåñòè äî çðèâó êîíòðàêòó ³ åêîíîì³÷-
íèõ âòðàò, îñê³ëüêè ô³íàíñóâàííÿ çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ â³ä³ãðàº ³ñòîòíó ðîëü
íå ò³ëüêè áåçïîñåðåäíüî ï³ä ÷àñ åêñ-
ïîðòó àáî ³ìïîðòó òîâàðó, à é ï³ä ÷àñ
âèðîáíèöòâà òîâàð³â ³ ïîñëóã, ÿêå ìîæå
âêëþ÷àòè ³ìïîðò ñèðîâèíè, íàï³âôàá-
ðèêàò³â, ìàòåð³àë³â, ìàøèí òà óñòàòêó-
âàííÿ.

Çà ñó÷àñíèõ óìîâ ô³íàíñóâàííÿ çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ íèç-
êîþ ñïåöèô³÷íèõ îñîáëèâîñòåé. Òàê,
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ ñïè-
ðàºòüñÿ íå ñò³ëüêè íà ïîòî÷íèé ñòàí
áàëàíñó ï³äïðèºìñòâà, ñê³ëüêè íà çà-
áåçïå÷åí³ñòü òîâàðàìè, ùî º ïðåäìåòîì
êîíêðåòíèõ çîâí³øíüîòîðãîâåëüíèõ
îïåðàö³é. Öå îñîáëèâî âàæëèâî äëÿ âå-
ëèêèõ åêñïîðòåð³â ìàòåð³àëî- òà åíåð-
ãîºìíî¿ ïðîäóêö³¿, ùî ìàþòü ïîñò³éí³
ïðîáëåìè ç³ ñòðóêòóðîþ àêòèâ³â, íåâè-
ñîêèìè ïîêàçíèêàìè ë³êâ³äíîñò³ ÷åðåç
çíà÷í³ íåîáîðîòí³ àêòèâè, ³ äëÿ òðåé-
äèíãîâèõ êîìïàí³é, îêðåì³ óãîäè ÿêèõ
ìîæóòü ïåðåâèùóâàòè ¿õ ñóêóïí³ àê-
òèâè. Â ìàêðîåêîíîì³÷íîìó àñïåêò³
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ çàâ-
äÿêè éîãî òðàíçàêö³éí³é ïðèðîä³ òà
íàÿâíîñò³ òîâàðíîãî çàáåçïå÷åííÿ ó âèã-
ëÿä³ ïðåäìåòà çîâí³øíüîòîðãîâåëüíî¿
óãîäè çàáåçïå÷óº çíèæåííÿ ðèçèê³â òà
ïîêðàùåííÿ äîñòóïó íà ì³æíàðîäí³
ðèíêè êðà¿íàì ç íèçüêîþ êðåäèòîñï-
ðîìîæí³ñòþ  [27, ñ .4]. Òàêèì ÷èíîì,
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³
ñïðèÿº ñòâîðåííþ ³ ðîçøèðåííþ
ñò³éêèõ òîðãîâåëüíèõ ïîòîê³â, ùî
â³ä³ãðàº âàæëèâó ðîëü ó çàáåçïå÷åíí³
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè.

Ñó÷àñí³ ôîðìè òà ³íñòðóìåíòè
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ äà-
þòü åêñïîðòåðàì òà ³ìïîðòåðàì ìîæ-
ëèâ³ñòü îòðèìàòè äîäàòêîâ³ ïåðåâàãè:
ðîçøèðåííÿ âèðîáíèöòâà òà ðåàë³çàö³¿
ïðîäóêö³¿, ïðèñêîðåííÿ îáîðîòíîñò³
äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ïîë³ïøåí-
íÿ ñòðóêòóðè áàëàíñó, ï³äâèùåííÿ êîí-

êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íà âíóòð³øíüîìó
³ çîâí³øí³õ ðèíêàõ, ì³í³ì³çàö³þ ÷èñ-
ëåííèõ ñóïóòí³õ ðèçèê³â.

Ô³íàíñóâàííÿ êîíêðåòíèõ çîâí³øíü-
îòîðãîâåëüíèõ óãîä òàêîæ ïåðåäáà÷àº
æîðñòêèé êîíòðîëü çà ô³íàíñîâèìè ðå-
ñóðñàìè, ¿õ ö³ëüîâå âèêîðèñòàííÿ, ùî
â ï³äñóìêó ïîçèòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà
ô³íàíñîâîìó ñòàí³ òà êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ñòðóêòóðà óãîä ó ñôåð³ ô³íàíñóâàí-
íÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ â³äð³çíÿºòüñÿ
âèñîêîþ ãíó÷ê³ñòþ ³ òîìó äîçâîëÿº
êë³ºíòàì çä³éñíþâàòè äîâãîñòðîêîâ³
³íâåñòèö³¿ â îñíîâí³ ôîíäè ³ ïîïîâíþ-
âàòè îáîðîòí³ êîøòè. Êð³ì òîãî, ô³íàí-
ñóâàííÿ â³ä áàíê³âñüêèõ ³íñòèòóò³â àáî
âèêîíàííÿ íèìè ôóíêö³é àãåíò³â çà-
áåçïå÷óº åêñïîðòåðàì òà ³ìïîðòåðàì
âèõ³ä íà ì³æíàðîäí³ ðèíêè êàï³òàëó.

Çà ñó÷àñíèõ óìîâ âàæëèâó ðîëü ó
ô³íàíñóâàíí³ çîâí³øíüîòîðãîâåëüíî¿
ä³ÿëüíîñò³ â³ä³ãðàº áàãàòîñòîðîííº
ô³íàíñóâàííÿ çà ó÷àñòþ ì³æíàðîäíèõ
ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é (ÌÔÎ) ãëîáàëü-
íîãî é ðåã³îíàëüíîãî ð³âí³â, ùî º ðå-
çóëüòàòîì ë³áåðàë³çàö³¿ ô³íàíñîâî¿ ñôå-
ðè íà âñ³õ ð³âíÿõ ñèñòåìè ñâ³òîâîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà. Óâàãó ç áîêó îñíîâíèõ
ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é äî ô³íàíñó-
âàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ ìîæíà ïîÿñ-
íèòè éîãî êëþ÷îâîþ ðîëëþ ó ïîäîëàíí³
åêîíîì³÷íèõ êðèç âíàñë³äîê äèíàì³ç-
ìó ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, éîãî
â³äêðèòîñò³ äî ³ííîâàö³é ³ âèñîêîþ ïðè-
ñòîñîâàí³ñòþ óìîâ ì³íëèâîãî åêîíîì³÷-
íîãî ñåðåäîâèùà. Íà îäí³é ç êîíôå-
ðåíö³¿ ì³í³ñòð³â ÑÎÒ (Êàíêóí, 2003 ð.)
áóëî ïðèéíÿòî ð³øåííÿ ùîäî íàðîùó-
âàííÿ çóñèëü ó ñôåð³ ñòâîðåííÿ ñòàá-
³ëüíî¿ ³ ìàêñèìàëüíî áåçïå÷íî¿ áåçðè-
çèêîâî¿ ñèñòåìè ô³íàíñóâàííÿ çîâí³ø-
íüî¿ òîðã³âë³ äëÿ ïîäîëàííÿ ïåð³îä³â
ô³íàíñîâî¿ êðèçè òà íåîáõ³äíîñò³ ïðî-
âåäåííÿ íàñòóïíîãî ðàóíäó ç îáãîâîðåí-
íÿ ìîæëèâîñòåé ñòâîðåííÿ á³ëüø áåç-
ïå÷íîãî ³ äîñòóïíîãî çîâí³øíüîòîðãî-
âåëüíîãî ô³íàíñóâàííÿ â êðà¿íàõ, ùî
ðîçâèâàþòüñÿ, à òàêîæ êðà¿íàõ ç ïåðå-
õ³äíîþ åêîíîì³êîþ [8; 9; 11].

Ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³
íàëåæèòü äî ñôåðè ô³íàíñîâèõ ïîñëóã
çà òåðì³íîëîã³ºþ ÑÎÒ [18, ñ.13]. Çà
ï³äõîäàìè ÑÎÒ, çðîñòàííÿ ÷èñëà
«ãðàâö³â» íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó ïðè-
çâîäèòü äî çðîñòàííÿ éîãî ë³êâ³äíîñò³,
çíèæåííÿ éìîâ³ðíîñò³ êîëàïñó òà âèò-
ðàò. Çâ³äñè çðîñòàííÿ êîíêóðåíö³¿ íà



¹ 3–4/2010

6

Ò
Å

Î
Ð

²
ß

âíóòð³øíüîìó ðèíêó â ñåãìåíò³ «êîìåð-
ö³éíîãî» çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî
ô³íàíñóâàííÿ º íåîáõ³äíèì ³ ñòâîðþºòü-
ñÿ ÷åðåç âõ³ä íà âíóòð³øí³é ðèíîê
³íçåìíèõ îïåðàòîð³â íà êîìåðö³éí³é
îñíîâ³ àáî çàáåçïå÷åííÿ òðàíñêîðäîí-
íîãî íàäàííÿ ïîä³áíèõ ïîñëóã. Öå äàº
çìîãó åêñïîðòåðàì òà ³ìïîðòåðàì ïî-
âíîþ ì³ðîþ ñêîðèñòàòèñÿ âèãîäàìè
øèðîêî¿ ïðèñóòíîñò³ ô³íàíñîâèõ ³íñòè-
òóò³â òà ïåðåäà÷³ íèìè ïåðåäîâîãî äîñ-
â³äó, çíàíü ³ òåõíîëîã³é.

Ó ö³ëîìó ñèñòåìà ô³íàíñóâàííÿ çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ êðà¿íè â ðàìêàõ
ì³æíàðîäíèõ äîãîâîð³â ç ë³áåðàë³çàö³¿
ñâ³òîâîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó ñòâîðþº
øèðîê³ ìîæëèâîñò³ ïðèñóòíîñò³ íàö³î-
íàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â íà
ðèíêàõ ³íøèõ êðà¿í ³ á³ëüø àêòèâíîãî
ïðîñóâàííÿ ÿê âëàñíèõ ïîñëóã, òàê ³
åêñïîðòó ñâîº¿ êðà¿íè.

Ðàçîì ç öèì, ÌÔÎ âèñóâàþòü íèçêó
³ñòîòíèõ îáìåæåíü ùîäî ñïîñîá³â äåð-
æàâíîãî ñòèìóëþâàííÿ íàö³îíàëüíîãî
åêñïîðòó. Òàê, Óãîäà ïðî ñóáñèä³¿ òà
êîìïåíñàö³éí³ çàõîäè ÑÎÒ (ÑÑÊÌ) íà-
êëàäàº æîðñòê³ îáìåæåííÿ íà ñóáñèäó-
âàííÿ ÷åðåç ô³íàíñîâó ñèñòåìó, âêëþ-
÷àþ÷è íàäàííÿ óðÿäîì àáî öåíòðàëü-
íèìè áàíêàìè êðà¿í ïðîãðàì ïî ñòðà-
õóâàííþ ³ ãàðàíòóâàííþ åêñïîðòíèõ
êðåäèò³â, êîëè ñòÿãóþòüñÿ íåàäåêâàòí³
ïîíåñåíèì âèòðàòàì ïðåì³¿ (äëÿ åêñ-
ïîðòíèõ êðåäèòíèõ àãåíòñòâ) àáî ÿêùî
åêñïîðòíî-³ìïîðòí³ êðåäèòè íàäàþòü-
ñÿ çà ö³íîþ, íèæ÷îþ çà âàðò³ñòü äåð-
æàâíèõ çàïîçè÷åíü. Ó Äîäàòêó 1 ÑÑÊÌ
ì³ñòèòüñÿ ïðèáëèçíèé ñïèñîê åêñïîð-
òíèõ ñóáñèä³é, ç ÿêèõ äî ô³íàíñóâàí-
íÿ çîâí³øíüî¿  òîðã³âë³ íàëåæàòü ñóá-
ñèä³¿  ãðóï «j» òà «k»  Îäíàê,  ïî-ïåð-
øå, íà äóìêó åêñïåðò³â ÑÎÒ, íå çàâæ-
äè âäàºòüñÿ ÷³òêî âñòàíîâèòè, ÷è º çà-
áîðîíåíîþ ñõåìà ô³íàíñóâàííÿ ³ç çà-
ëó÷åííÿì îô³ö³éíèõ ô³íàíñîâèõ ïîñå-
ðåäíèê³â íàâ³òü ó ðàç³ íàÿâíîñò³ åêñ-
ïîðòíî¿ ñóáñèä³¿ â³äïîâ³äíî äî ñòàòåé 1
³ 3 ÑÑÊÌ [9, ñ. 12]. Ïî-äðóãå, â³äïîâ³ä-
íî äî ïàðàãðàôà 2 ïóíêòó «k» Äîäàòêà
1 ÑÑÊÌ ïðàêòèêà åêñïîðòíîãî êðåäè-
òóâàííÿ â ðàìêàõ Óãîäè «Ïðî åêñïîðòí³
êðåäèòè ç äåðæàâíîþ ï³äòðèìêîþ»
(Óãîäà ÎÅÑÐ) íå çàáîðîíåíà. Ðàçîì ç
òèì, äëÿ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, òà
êðà¿í ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ ³ñíóº
ðåàëüíà ìîæëèâ³ñòü ñïîä³âàòèñÿ íà ïî-
ì’ÿêøåííÿ îáìåæåíü [18,  ñ.  14].  Ïðè
öüîìó çãàäàíó Óãîäó ÎÅÑÐ ïðàâèëüí³-

øå ââàæàòè äîìîâëåí³ñòþ, «äæåíòëü-
ìåíñüêîþ óãîäîþ», òîìó ùî êðà¿íè-÷ëå-
íè ïîãîäæóþòüñÿ äîòðèìóâàòèñÿ ¿¿ óìîâ
áåç îñîáëèâèõ þðèäè÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü
[20, ñ. 162]. Êð³ì öüîãî, â Óãîä³ íå ðîç-
êðèò³ ìåõàí³çìè âèð³øåííÿ ñïîð³â.
Á³ëüø òîãî, ó÷àñíèêè Óãîäè ÎÅÑÐ çàâ-
æäè ìàþòü ìîæëèâ³ñòü ïðîïîíóâàòè
óìîâè ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³, ÿê³ â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä âñòàíîâ-
ëåíèõ íîðì. Äëÿ öüîãî âîíè ïîâèíí³
âñüîãî ëèøå ïîâ³äîìèòè (àëå íå îáîâ’ÿç-
êîâî îòðèìóâàòè çãîäó) ³íøèõ ó÷àñ-
íèê³â.

Óãîäà ÎÅÑÐ, ïðàãíó÷è âñòàíîâèòè
ìàêñèìàëüíî íàáëèæåí³ äî ðèíêîâèõ
óìîâè äëÿ ôóíêö³îíóâàííÿ äåðæàâíèõ
³íñòèòóò³â çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî
ô³íàíñóâàííÿ, ñòâîðèëà ñòèìóëè äî çðî-
ñòàííÿ çíà÷óùîñò³ ï³äòðèìóâàíèõ äåð-
æàâîþ êîìïàí³é (íàïðèêëàä, Êðåäèòàí-
øòàëüò ôþð Â³äåðáàó â Í³ìå÷÷èí³ àáî
Êàíàäñüêà åêñïîðòíà êîðïîðàö³ÿ), ùî
ï³äòâåðäæóþòü â³ääàí³ñòü ðèíêîâèì àáî
ìàêñèìàëüíî íàáëèæåíèì äî ðèíêîâèõ
óìîâ ðîáîòè, òîáòî íàäàþòü ô³íàíñóâàí-
íÿ ÷åðåç òàê çâàíå «ðèíêîâå â³êíî». Ö³
êîìïàí³¿ â³äîêðåìëþþòü ñåáå â³ä çàñ-
òîñóâàííÿ íîðì Óãîäè ÎÅÑÐ ³ ÑÑÊÌ,
íàãîëîøóþ÷è, ùî íå çàéìàþòüñÿ ñóá-
ñèäóâàííÿì îêðåìèõ êîíòðàêò³â, ÿâíî
³ æîðñòêî ïðèâ’ÿçóþ÷è íàäàííÿ ô³íàí-
ñîâèõ ðåñóðñ³â äî åêñïîðòíî¿ ä³ÿëüíîñò³
êë³ºíò³â. Âîíè òàêîæ äåêëàðóþòü ñóòî
ðèíêîâ³ ïðèöèïè  ñâîº¿ ðîáîòè ³ áåðóòü-
ñÿ ò³ëüêè çà êîìåðö³éíî âèã³äí³ óãîäè.
Ðàçîì ç òèì, äåðæàâíà ôîðìà âëàñíîñò³
òà ïîäàòêîâ³ é ³íø³ ï³ëüãè, ùî íàäà-
þòüñÿ óðÿäîì,  äîçâîëÿþòü òàêèì
îðãàí³çàö³ÿì ïðîïîíóâàòè íàéá³ëüø
âèã³äí³ óìîâè åêñïîðòíî-³ìïîðòíîãî
ô³íàíñóâàííÿ [20, ñ. 169-170].

Òàêèì ÷èíîì, Óãîäà ÎÅÑÐ çàëèøàº
äåðæàâàì-ó÷àñíèêàì ìîæëèâîñò³ çàêîí-
íîãî â³äõèëåííÿ â³ä ¿¿ óìîâ òà â³äïîâ³ä-
íèõ íîðì ³ ðåãëàìåíò³â ÑÎÒ. Öå ñòâîðþº
ðåàëüí³ äîäàòêîâ³ ìîæëèâîñò³ äåðæàâíî¿
ï³äòðèìêè íàö³îíàëüíèõ åêñïîðòåð³â.

Ïèòàííÿìè çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî
ô³íàíñóâàííÿ çàéìàºòüñÿ ³ Ì³æíàðîä-
íèé òîðãîâåëüíèé öåíòð (International
Trade Center, ITC) ÞÍÊÒÀÄ / ÑÎÒ. Â
äàíèé ÷àñ öÿ  îðãàí³çàö³ÿ â ðàìêàõ
Ïðîãðàìè çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî
ô³íàíñóâàííÿ (ITC Trade Finance
Programme) ï³äãîòóâàëà ³ âèïóñòèëà
ðÿä ïðàêòè÷íèõ ïîñ³áíèê³â, òåõí³÷íèõ
çàïèñîê, ñòàòåé ç äàíî¿ òåìàòèêè. Â
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íèõ ðîçêðèâàþòüñÿ ïèòàííÿ ïðîïî-
çèö³é ³ çàïèò³â çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî
ô³íàíñóâàííÿ, åêñïîðòíîãî ãàðàíòó-
âàííÿ ³ ñòðàõóâàííÿ â êðà¿íàõ ç ïåðå-
õ³äíîþ åêîíîì³êîþ òà êðà¿íàõ, ùî ðîç-
âèâàþòüñÿ, ô³íàíñóâàííÿ åêñïîðòó
êðà¿í ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ, ïðà-
âîâ³ ïèòàííÿ òîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ
[15,  17].  Öèì  æå  öåíòðîì  ñï³ëüíî  ç
Åêîíîì³÷íîþ òà ñîö³àëüíîãî êîì³ñ³ºþ
ÎÎÍ äëÿ Àç³¿ ³ Òèõîãî îêåàíó áóëà
çðîáëåíà ïåðøà ñïðîáà ïðîâåñòè êîì-
ïëåêñíèé àíàë³ç ñòàíó âñ³º¿ ñôåðè çîâ-
í³øíüîòîðãîâåëüíîãî ô³íàíñóâàííÿ â
îêðåìèõ êðà¿íàõ [14]. Òàêå äîñë³äæåí-
íÿ ï³äêðåñëþº âàæëèâ³ñòü íàóêîâîãî
ïîøóêó ó ñôåð³ ðåñóðñíîãî çàáåçïå÷åí-
íÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³, õî÷à ïðîïîíî-
âàíà òàì ìåòîäèêà ïîòðåáóº óäîñêîíà-
ëåííÿ.

Âñå âèêëàäåíå âèùå äàº ìîæëèâ³ñòü
âèçíà÷èòè ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³ ÿê ïðîöåñ ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ åêñïîðòíî-³ìïîðòíî¿ ä³ÿëüíîñò³
òà ¿¿ ðîçâèòêó ç ïðèâàòíèõ òà îô³ö³é-
íèõ äæåðåë: ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâ –
ñóá’ºêò³â çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³, ô³íàíñî-
âèõ ïîñåðåäíèê³â (áàíê³â òà íåáàíê³-
âñüêèõ ô³íàíñîâèõ, ñòðàõîâèõ êîì-
ïàí³é), äåðæàâíèõ êîøò³â òà ðåñóðñ³â
ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é
ãëîáàëüíîãî é ðåã³îíàëüíîãî ð³âí³â, ùî
ðåãóëþºòüñÿ íàö³îíàëüíèì çàêîíîäàâ-
ñòâîì, ì³æíàðîäíèìè ïðàâîâèìè íîð-
ìàìè òà óãîäàìè, ïðàâèëàìè òà çâè÷à-
ÿìè ì³æíàðîäíî¿ ïðàêòèêè îïåðàö³é ç
ô³íàíñóâàííÿ.

Ñàìå òàêå âèçíà÷åííÿ, íà íàøó äóì-
êó, íàéá³ëüøå âðàõîâóº øèðîê³ ìîæ-
ëèâîñò³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ ó ñó÷àñí³é ñâ³òîâ³é
åêîíîì³ö³, â³äçíà÷íîþ ðèñîþ ÿêî¿ º
âçàºìîçâ’ÿçîê ³ âçàºìîçàëåæí³ñòü åêî-
íîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â óñ³õ ð³âí³â.

ÂÈÑÍÎÂÊÈ
Ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³ º

îäíèì ³ç íàéâàæëèâ³øèõ ôàêòîð³â ðîç-
âèòêó íå ëèøå òîðãîâåëüíî¿ ãàëóç³, à ³
âñ³º¿ åêîíîì³êè, îñîáëèâî åêñïîðòîîð³-
ºíòîâàíî¿. Áóäó÷è åëåìåíòîì çîâí³ø-
íüîåêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè,
ô³íàíñóâàííÿ çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³
â³ä³ãðàº êëþ÷îâó ðîëü ó íàðîùóâàíí³
òîðãîâåëüíèõ ïîòîê³â òà ïîäîëàíí³
íàñë³äê³â åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ
êðèç.
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