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íè ê³â ðî çâèò êó. Ìå òîþ òà êî ãî ï³ä õî äó º çà áåç ïå ÷åí íÿ íå äî -

ïó ùåí íÿ øòó÷ íî ãî çà âè ùåí íÿ ìàê ðîåêî íî ì³÷ íèõ ïî êàç íè -

ê³â ³ çàâ äÿ êè öüî ìó – íå äî ïó ùåí íÿ âè íè êíåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ

äèñ ïðî ïîð ö³é â åêî íî ì³ ö³. Â òà êî ìó ðà ç³ áó äå çà ä³ÿ íèé ìå -

õà í³çì çíè æåí íÿ ðè çè ê³â.

Âå ëè êó óâà ãó íåîáõ³ä íî òà êîæ ïðè ä³ ëè òè ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî åê -

ò³â ñå ðåäíüî– òà äîâ ãîñ òðî êî âî ãî ³í íî âà ö³é íî–³í âå ñòè ö³é -

íî ãî êðå äè òó âàí íÿ, íà ñàì ïå ðåä ïðî åê ò³â ñòðóê òóð íî¿ ïå ðå -

áó äî âè òà ìî äåð í³ çà ö³¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³, ðî çâè òîê åê ñïîðò íî -

ãî ïî òåí ö³à ëó â³ò ÷èç íÿ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ïî æâà âèòü ³í âå ñòè -

ö³é í³ ïðî öå ñè òà ñòâî ðèòü óìî âè äëÿ åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè -

ñòàí íÿ ïðà ö³ ³ êà ï³ òà ëó â åêî íî ì³ ö³.
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Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ íó òî ñó êóï í³ñòü òåî ðå òè÷ íèõ òà ïðàê -
òè÷ íèõ ïðî áëåì ôîð ìó âàí íÿ ì³æ íà ðîä íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ êðè -
çè â óìî âàõ ïî ñè ëåí íÿ ãëî áà ë³ çà ö³¿.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ô³ íàí ñî â³ êðè çè, ³ïî òå÷ íà êðè çà, ô³ -
íàí ñî â³ ðèí êè, ³ïî òå÷ íå êðå äè òó âàí íÿ, ³ïî òå÷ íèé ðè íîê,
ô³ íàí ñî â³ ñè ñòå ìè.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íû òåî ðå òè ÷å ñêèå òà ïðàê òè ÷å ñêèå
ïðî áëå ìû ôîð ìè ðî âà íèÿ ìåæ äó íà ðîä íî ãî èïî òå÷ íî ãî
êðè çè ñà â óñëî âèÿõ óñè ëå íèÿ ãëî áà ëè çà öèè.

Êëþ ÷î âûå ñëî âà: ôè íàí ñî âûå êðè çè ñû, èïî òå÷ íûé
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The ar tic le is about the the o ret ical and prac ti cal pro -
blems de vo ted to the in ter na tio nal mort ga ge cri sis in the
con dit ions of strengthe ning of glo ba li za tion.
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kets, mort ga ge lo ans, mort ga ge mar ket, fi nan ce sy stems.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â óìî âàõ ãëî áà ë³ çà ö³¿ ñâ³ òî âî¿ åêî -

íî ì³ êè, ðîç ïî ä³ ëó ³ ðó õó êà ï³ òà ëó ñó ÷à ñí³ ô³ íàí ñî â³ êðè çè, ùî

ñïà ëà õó þòü ó ð³ç íèõ êðà ¿ íàõ, çà ãðî æó þòü íå ëè øå åêî íî ì³÷ í³é

ñè ñòå ì³ êðà ¿ íè, äå áó ëà ðîç ïî ÷à òà êðè çà íå ñòà á³ëü íî ñò³ åêî -

íî ì³÷ íèõ ñè ñòåì, ìà þòü âëà ñòè â³ñòü øâèä êî ïî øè ðþ âà òè ñÿ ³

íå ãà òèâ íî âïëè âà òè íà åêî íî ì³÷ í³ ñè ñòå ìè ³í øèõ êðà ¿í ñâ³ òó.

Àëå íà â³ä ì³ íó â³ä ïî ïå ðåä í³õ ïå ð³î ä³â, êî ëè êðè çè ðîç ïîâ ñþ -

äæó âà ëè ñÿ ïå ðå âàæ íî âíàñ ë³ äîê òîð ãî âåëü íèõ çâ'ÿç ê³â ì³æ

êðà ¿ íà ìè, ñüî ãîä í³ çíà÷ íó ðîëü ïî ÷à ëè â³ ä³ ãðà âà òè àñî ö³ àòèâ -

íèé àíà ë³ç ³í âå ñòî ð³â òà àñè ìå òð³ÿ ³í ôîð ìà ö³¿ íà ðèí êó.

²ïî òå÷ íà êðè çà, ÿêà âè áóõ íó ëà â ëèï í³ 2007 ðî êó, ïå ðå -

òâî ðè ëà ñÿ íà íàé á³ëü øèé ô³ íàí ñî âèé øîê ç ÷à ñ³â Âå ëè êî¿

äå ïðå ñ³¿, çàâ äàâ øè âå ëè êî¿ øêî äè ðèí êàì é ³í ñòè òó òàì, ÿê³

ñêëà äà þòü ÿäðî ô³ íàí ñî âî¿ ñè ñòå ìè. Ïî òðÿ ñ³í íÿ áó ëè ç ñà -

ìî ãî ïî ÷àò êó âè êëè êà í³ ñòð³ì êî íà ðîñ òàþ ÷è ìè äå ôîë òà ìè

çà íå ïåð øî êëàñ íè ìè ³ïî òå êà ìè íà ðèí êó æèò ëà â Ñïî ëó ÷å -

íèõ Øòà òàõ. Îä íàê íå ãà òèâ í³ åôåê òè øâèä êî ïî øè ðè ëè ñÿ ïî

âñ³é ô³ íàí ñî â³é ñè ñòå ì³, ÿêà õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ íàä ì³ð íî âè -

ñî êîþ ÷àñò êîþ ïî çè êî âèõ êîø ò³â, ùî ïðèç âå ëî äî ñêî ðî -

÷åí íÿ ë³ê â³ä íî ñò³ íà ì³æ áàí ê³â ñüêî ìó ðèí êó, çìåí øè ëî

âëàñ íèé êà ï³ òàë âå ëè êèõ ô³ íàí ñî âèõ ïî ñå ðåä íè ê³â, ãëè áî êî

äå çîð ãà í³ çó âà ëî ðèí êè ñòðóê òó ðî âà íî ãî êðå äè òó.

Íå âè ä³ ëå í³ ðà í³ øå ÷à ñòè íè çà ãàëü íî¿ ïðî áëå ìè. Äîñ ë³ -

äæåí íÿ ³ïî òå÷ íî¿ êðè çè â óìî âàõ ïî ñò³é íî çðîñ òàþ ÷î ãî ñòó -

ïå íÿ ãëî áà ë³ çà ö³¿ ô³ íàí ñ³â, âå ëè êèõ ìî æëè âî ñòåé ô³ íàí ñî -

âèõ ðèí ê³â é äè íà ì³ êè êà ï³ òà ëó, ìàº âè êëþ÷ íå çíà ÷åí íÿ.

Êðà ¿ íè ôóíê ö³î íó þòü ó ðå æè ì³ â³ä êðèò èõ åêî íî ì³ê, îò æå, ³ïî -

òå÷ íà êðè çà íå ìî æå ìà òè íà ö³î íàëü íèõ êîð äî í³â. Íà òîé ÷àñ

ìàé æå âñ³ êðà ¿ íè ñâ³ òó, â òî ìó ÷è ñë³ é Óê ðà ¿ íà, ïî ñòðàæ äà ëè

â³ä íå ãà òèâ íèõ íàñ ë³ä ê³â ³ïî òå÷ íî¿ êðè çè. Â öüî ìó ïëà í³ àê òó -

àëü íî ñò³ íà áó âàº ïè òàí íÿ âè íè êíåí íÿ òà ïî øè ðåí íÿ ì³æ íà -

ðîä íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ êðè çè. Ç'ÿñ óâàí íÿ öèõ ïè òàíü äî çâî ëèòü

ðîç ðî áè òè ðÿä çà õî ä³â çà äëÿ íå ïî øè ðåí íÿ âïëè âó íå ñòà -

á³ëü íî ñò³ íà åêî íî ì³÷ íó ñè ñòå ìó íà øî¿ êðà ¿ íè.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Äîñ ë³ -

äæåí íþ ³ïî òå÷ íèõ êðèç áó ëî ïðèñ âÿ ÷å íî áà ãà òî ðî á³ò â³ò ÷èç -

íÿ íèõ ³ çà ðó á³æ íèõ àâ òî ð³â. Ñå ðåä â³ò ÷èç íÿ íèõ â÷å íèõ âà ãî ìèé

âíå ñîê ó äîñ ë³ äæåí íÿ ñóò íî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ êðèç òà íà ïðÿ ì³â

¿õ íüî ãî âïëè âó íà ðî çâè òîê åêî íî ì³÷ íèõ ñè ñòåì âíå ñëè Â. Ïî -
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ëÿ ÷åí êî, Ê. Ðó äèé, Î. Âà ñè ëèê, Ë. Äðî áî ç³ íà, Ë. Ëî çîâ ñüêèé.

Ñå ðåä çà ðó á³æ íèõ â÷å íèõ â³ äî ìè ìè äîñ ë³ä íè êà ìè ô³ íàí ñî âèõ

ïî òðÿ ñ³íü º Ä. Áîí äà ðåí êî, Ä. Ë. Ñì³ò, Ì. Õ³ê ìåí òà ³í ø³.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º âèç íà ÷åí íÿ ôàê òî ð³â âè íè êíåí íÿ ì³æ íà ðîä -

íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ êðè çè é ñòó ïå í³ âïëè âó íà íà ö³î íàëü í³ ô³ íàí ñî â³

ñè ñòå ìè òà ô³ íàí ñî âèé ðè íîê Óê ðà ¿ íè òà øëÿ õè ¿¿ ïî äî ëàí íÿ.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Â 2008 ðî ö³ ñâ³ òî âà åêî -

íî ì³ êà âè ïðî áî âó âà ëà âïëèâ êðè çè, ùî çà ãëè áëþ ºòü ñÿ, íà ô³ -

íàí ñî âèõ ðèí êàõ, ñåð éîç í³é êî ðåê ö³¿ íà ðèí êàõ æèò ëà äå ÿ êèõ

êðà ¿í ³ç ðîç âè íó òîþ åêî íî ì³ êîþ é ï³ äâè ùåí íþ ö³ íè íà á³ð æî â³

òî âà ðè. Á³ëü øå òî ãî, ô³ íàí ñî âà êðè çà, ùî âè áóõ íó ëà ó ñåð ïí³

2007 ðî êó ï³ ñëÿ êðàõó ðèí êó íå ïåð øî êëàñ íèõ ³ïî òåê ÑØÀ, ó

âå ðåñ í³ 2008 ðî êó âñòó ïè ëà â íî âó áóð õëè âó ôà çó, ùî ñåð -

éîç íî ï³ ä³ð âà ëà âïåâ íå í³ñòü ó ãëî áàëü íèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòè òó -

òàõ ³ ðèí êàõ. Íàé á³ëüø äðà ìà òè÷ íîþ áó ëà òà îá ñòà âè íà, ùî

çðîñ òàþ ÷³ ïî áîþ âàí íÿ ³ç ïðè âî äó ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ âè êëè -

êà ëè êà ñêàä áàí êðóòñòâ, çìó øå íèõ çëèò ò³â ³ àê ò³â âòðó ÷àí íÿ

äåð æà âè â ÑØÀ é Çà õ³ä í³é ªâðî ï³, ùî ïðè â³â äî êî ð³í íî¿ çì³ -

íè ô³ íàí ñî âî ãî ëàíä øàô òó. Á³ëü øå òî ãî, ì³æ áàí ê³â ñüê³ ðèí êè

áó ëè ïðàê òè÷ íî ïà ðà ë³ çî âà í³, îñ ê³ëü êè äî â³ ðà äî êîí òðà ãåí ò³â

ðîç ñ³ÿ ëà ñÿ. Îô³ ö³é í³ îð ãà íè ÑØÀ ³ ªâðî ïè â³ äðå à ãó âà ëè

øâèä êî, îãî ëî ñèâ øè ïðî ï³ä òðèì êó íàé âà æëè â³ øèõ îð ãà í³ çà -

ö³é, ñòà á³ ë³ çà ö³þ ðèí ê³â, çì³ö íåí íÿ äî â³ ðè [1].

²ïî òå÷ íà êðè çà â ÑØÀ ïðè âåð íó ëà äî ñå áå âå ëè êó óâà ãó â

óñüî ìó ñâ³ ò³. Êðè çà çíà÷ íîþ ì³ ðîþ âèñ â³ò ëè ëà ïðî áëå ìè

³ïî òå÷ íî ãî êðå äè òó âàí íÿ. Íåç âà æàþ ÷è íà ³ñ òî ðè÷ íó óñòà ëå -

í³ñòü ³ïî òå êè â ÑØÀ, êðè çà ïî êà çà ëà ¿¿ áà çî â³ ³ êîí'þíê òóð í³

ïðî áëå ìè.

Çðî ñòàí íþ îá ñÿ ã³â ³ïî òå÷ íèõ êðå äè ò³â çíà÷ íîþ ì³ ðîþ

ñïðèÿ ëî ³ñ òîò íå çíè æåí íÿ (ìàé æå âäâ³ ÷³) ñòà âîê ïî êðå äè òó -

âàí íþ. Â 2003 ðî ö³ öÿ ñòàâ êà äî ñÿ ãëà ³ñ òî ðè÷ íî ãî ì³ í³ ìó ìó,

³ öå ñïðèÿ ëî íàé á³ëü øî ìó ïðè ñêî ðåí íþ çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â

³ïî òå÷ íî ãî êðå äè òó âàí íÿ [2].

Íàä ì³ð íî áó ëà ñïðî ùå íà äó æå åôåê òèâ íà ñè ñòå ìà áàëü -

íî¿ îö³í êè êðå äèò íèõ ðè çè ê³â (òàê çâà íà ñè ñòå ìà «Ñêî ðèíã»),

ÿêà âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ â ÑØÀ ùå ç 50–õ ðî ê³â, à â 90–õ áó -

ëà ïîâ í³ ñòþ êîìï'þòå ðè çî âà íà. Öå ïðèç âå ëî äî ³ñ òîò íî ãî

çíè æåí íÿ ¿¿ íà ä³é íî ñò³. Ñïî ÷àò êó áàí êè ïå ðå ñòà ëè âè ìà ãà òè

â³ä êë³ ºí ò³â ï³ä òâåð äæóþ ÷èõ äî êó ìåí ò³â äî âñ³õ àáî îñ íîâ íèõ

ïè òàíü àí êå òè «Ñêî ðèíã». Óíàñ ë³ äîê öüî ãî ïî ÷à ëè ñÿ ìà ñî â³

ôàëü ñè ô³ êà ö³¿, îñî áëè âî ùî äî ñóì äî õî ä³â ³ ïëà òîñ ïðî ìîæ -

íî ñò³ êë³ ºí ò³â. Ïî ÷à ëè âè äà âà òè ñÿ íå çà áåç ïå ÷å í³ êðå äè òè

íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íèì êë³ ºí òàì ó ñó ìàõ, ùî çíà÷ íî ïå ðå âè -

ùó âà ëè ïî òåí ö³é í³ ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ ìî æëè âî ñò³. Êð³ì òî ãî,

çà ïðî âà äè ëè ï³ëü ãî â³ òåð ì³ íè íà ïî ãà øåí íÿ ò³ ëà êðå äè òó òà

ñïëà òó â³ä ñîò ê³â. Ïðî òÿ ãîì ïåð øèõ ï'ÿòü ðî ê³â ò³ ëî êðå äè òó

íå ñïëà ÷ó âà ëî ñÿ, à â³ä ñîò êè íà ðàõî âó âà ëèñü ì³ í³ ìàëü í³. Íà

2006–2009 ðî êè âè ïà äàº ïî ÷à òîê ìà ñî âî ãî ïî ãà øåí íÿ ò³ -

ëà êðå äè ò³â ³ ñïëà òè ï³ äâè ùå íèõ â³ä ñîò ê³â. Óíàñ ë³ äîê öüî ãî

÷å òâåð òà ÷à ñòè íà âè äà íèõ êðå äè ò³â âèÿ âè ëè ñÿ òàêè ìè, ùî

íå ìî æóòü áó òè ïî âåð íå í³ [3, 4].

Çà îñòàí í³ ïå ðåä êðè çî â³ ðî êè ñòðóê òó ðà êðå äè òó âàí íÿ ³ñ -

òîò íî ïî ã³ð øè ëà ñÿ.

×àñò êà êðå äè ò³â ìà ëî çà áåç ïå ÷å íèì ïî çè ÷àëü íè êàì, ÿê³

ìà þòü ïðà âî íà ñòðàõ óâàí íÿ äåð æàâ íèõ óñòà íîâ, çìåí øè -

ëà ñÿ ó 2–3 ðà çè. Íà ö³ äâà ñåê òî ðè ³ïî òå êè ïðè ïà äàº äî $1

òðëí. êðå äè ò³â. Çà ¿õ í³é ðà õó íîê çðî ñëà ÷àñò êà ïî çè ÷àëü íè ê³â

êà òå ãî ð³¿ pri me ç äî ñòàò íüîþ ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ ñòþ ³ ñòðàõ -

óâàí íÿì. Ó öüî ìó ñåã ìåí ò³ îá ñÿã êðå äè òó âàí íÿ ñÿ ãàº $6

òðëí. Ë³ ì³ò êðå äè òó âàí íÿ íà ïî çè ÷àëü íè êà – $417 òèñ. Öå

êëà ñè÷ í³ ³ïî òå÷ í³ êðå äè òè, ÿê³ ìî æóòü áó òè ðå ô³ íàí ñî âà í³ ÷å -

ðåç ñïîí ñî ðî âà í³ äåð æà âîþ óñòà íî âè Fan nie Mae, Fred die

Mac, Gin nie Mae ³ ñè ñòå ìó ôå äå ðàëü íèõ áàí ê³â æèò ëî âèõ

êðå äè ò³â. Âîä íî ÷àñ ð³ç êî (ó 6 ðà ç³â) çðî ñëà ÷àñò êà êðå äè ò³â

sub pri me – êà òå ãî ð³¿ ïî çè ÷àëü íè ê³â ³ç íèçü êîþ ïëà òîñ ïðî -

ìîæ í³ ñòþ. Â öüî ìó ñåã ìåí ò³ ³ïî òå÷ íî ãî ðèí êó ñó ìà ïî çè êè

ïå ðå âè ùóº 55% äî õî äó ñïî æè âà ÷à, àáî 85% âàð òî ñò³ çà -

ñòà âè, à ïåð øèé âíå ñîê çàç âè ÷àé ð³â íèé íó ëþ. Çà ãà ëîì öÿ

êà òå ãî ð³ÿ ïî çè ÷àëü íè ê³â ñêëà äàº íå âå ëè êó ÷à ñòè íó ³ïî òå÷ -

íî ãî ðèí êó – áëèçü êî 15%. Ïðî òå â ñóá ñè ä³ éî âà íèõ äåð æà -

âîþ Fan nie Mae ³ Fred die Mac ÷àñò êà öèõ ïî çè ÷àëü íè ê³â –

55%. Ó 2001 ðî ö³ ¿õ îá ñÿã ñòà íî âèâ $150 ìëðä., ó 2005 –

$600 ìëðä., ó 2007 ðî ö³ – âæå $1,3 òðëí. Öå òàê çâà í³ ñóá -

ñòàí äàðò í³ (ñóì í³â í³) êðå äè òè [5]. ²ïî òå÷ íà êðè çà òîð êíó ëà ñÿ

ñà ìå ö³ º¿ ãðó ïè íàé á³ëüø ðè çè êî âà íèõ ³ïî òå÷ íèõ êðå äè ò³â.

Ñåð éîç íîþ ïðî áëå ìîþ ñòà ëî øè ðî êå âè êî ðè ñòàí íÿ â ³ïî -

òå÷ íî ìó êðå äè òó âàí í³ «ïëà âàþ ÷èõ» â³ä ñîò êî âèõ ñòà âîê,

ïðèâ'ÿçà íèõ äî Li bor, ÿêà çà äâà ðî êè (2004–2006) çðî ñëà

ç 1,67 äî 5,99% [6]. Öå, ñâîºþ ÷åð ãîþ, ïðèç âå ëî äî çðî -

ñòàí íÿ ïëà òå æ³â ïî êðå äè òàõ, íà ùî ïî çè ÷àëü íè êè íå ðîç -

ðàõî âó âà ëè. Â ÑØÀ ñòàâ êè, ÿê³ íå çà ô³ê ñî âà í³ íà âåñü òåð -

ì³í êðå äè òó, íà çè âà þòü ñÿ ïëà âàþ ÷è ìè. Â îñòàí íº äå ñÿ òè -

ð³÷ ÷ÿ ðèí êî âà ÷àñò êà êðå äè ò³â ³ç ïëà âàþ ÷è ìè ñòàâ êà ìè ñóò -

òº âî çðî ñòà ëà, à ÷àñò êà êðå äè ò³â ç ô³ê ñî âà íîþ ñòàâ êîþ

çìåí øó âà ëà ñÿ. Ïðè ÷è íà öüî ãî – ñòð³ì êå çðî ñòàí íÿ ö³í íà

æèò ëî, ùî çìó øóº ïî çè ÷àëü íè ê³â çìåí øó âà òè ïî ÷àò êî â³

ïëà òå æ³. Êðå äèò ³ç ïëà âàþ ÷îþ ñòàâ êîþ äî çâî ëÿº ïî çè ÷àëü -

íè êó «çà î ùà äè òè» íà äâîõ ö³ íî âèõ ñêëà äî âèõ: íà ð³ç íè ö³ ì³æ

ñòàâ êîþ äîâ ãî– ³ êî ðîò êî ñòðî êî âî ãî êðå äè òó âàí íÿ ³ íà ìî -

æëè âî ñò³ äî ñòðî êî âî ãî ïî ãà øåí íÿ.

Ðåé òèí ãî âå àãåíò ñòâî Stan dard&Po or's, ïðî à íà ë³ çó âàâ øè

ô³ íàí ñî â³ ðè çè êè äëÿ 40 êðà ¿í, ùî ðîç âè âà þòü ñÿ, äà ëî îö³í -

êó ð³â íÿ ÷óò ëè âî ñò³ êðà ¿í äî êðèç. Ñïè ñîê íàé óðàç ëè â³ øèõ

êðà ¿í î÷î ëè ëè Ëàò â³ÿ, Åñòî í³ÿ, ²ñëàí ä³ÿ, Êà çàõ ñòàí. Ïðè ÷î ìó

äè íà ì³ êà ÷óò ëè âî ñò³ êðà ¿í äî êðè çè ³ñ òîò íî ïî ã³ð øè ëà ñÿ äëÿ

ïå ðå âàæ íî¿ á³ëü øî ñò³ êðà ¿í. Ëè øå â Ðó ìó í³¿ ³ Òó ðå÷ ÷è í³ îö³í -

êà ïî ë³ï øè ëà ñÿ, à â Ïîëü ù³ íå çì³ íè ëà ñÿ [7].

²ïî òå÷ íèé ðè íîê Óê ðà ¿ íè â îñòàí í³ ðî êè çðî ñòàâ íàä çâè ÷àé íî

âè ñîêè ìè òåì ïà ìè. Òî ìó îñî áëè âî¿ óâà ãè çà ñëó ãî âóº ïè òàí íÿ

éî ãî ïî äàëü øî ãî ðî çâèò êó, îñî áëè âî ó ñâ³ ò³ îñòàí í³õ ì³æ íà ðîä -

íèõ ïî ä³é â ÑØÀ, äå âè áóõ íó ëà ³ïî òå÷ íà êðè çà. Öå ïè òàí íÿ ñòàº

âñå á³ëüø àê òó àëü íèì â óìî âàõ ðî çâèò êó òà ïî ãëè áëåí íÿ ³í òå -

ãðà ö³é íèõ ïðî öå ñ³â, ðîç øè ðåí íÿ ì³ æãîñ ïî äàð ñü êèõ çâ'ÿç ê³â,

ïðî öå ñ³â ãëî áà ë³ çà ö³¿ òà âïëè âó åêî íî ì³ê êðà ¿í îä íà íà îä íó.

Ñòà íîì íà ëè ïåíü 2008 ðî êó ³ïî òå÷ í³ êðå äè òè ñòà íî âè ëè

çíà÷ íó ÷àñò êó â êðå äè òó âàí í³ ³í äè â³ äó àëü íèõ êë³ ºí ò³â (íà ê³ -
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íåöü ðî êó ¿õ íÿ ÷àñò êà ñòà íî âè ëà 36,1%) [8]. Äî ïî ÷àò êó ô³ -

íàí ñî âî¿ êðè çè óê ðà ¿íñü ê³ áàí êè ìî ãëè â³ëü íî çà ëó ÷à òè ç–çà

êîð äî íó ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè ï³ä 4–5% ð³÷ íèõ ³ ïðî äà âà òè ¿õ â

Óê ðà ¿ í³ çà 10–11% ð³÷ íèõ. Ïðî áëå ìà áó ëà ëè øå â òî ìó, ùî

êðå äè òè çà ëó ÷à ëè ñÿ íà òåð ì³ íè 3–5 ðî ê³â, à âè äà âà ëè ñÿ íà

10–20 ðî ê³â. Óê ðà ¿íñü ê³ áàí êè âè ð³ øó âà ëè òà ê³ ïðî áëå ìè çà

ðà õó íîê ðå ô³ íàí ñó âàí íÿ îò ðè ìà íèõ êðå äè ò³â íî âè ìè ç òàêè -

ìè æ, à ³í êî ëè ³ íèæ ÷è ìè ñòàâ êà ìè.

Çà ³í ôîð ìà ö³ºþ Óê ðà ¿íñü êî¿ íà ö³î íàëü íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ àñî ö³ -

àö³¿, çà ï³ä ñóì êà ìè ïåð øî ãî ï³ âð³÷ ÷ÿ 2008 ðî êó ÷àñò êà ³ïî òå -

êè â çà ãàëü íî ìó êðå äèò íî ìó ïîðò ôå ë³ áàí ê³â ñòà íî âè ëà

áëèçü êî 13%. Â³ä íî øåí íÿ ³ïî òå êè äî ÂÂÏ â Óê ðà ¿ í³ ñòà íî âèòü

ìåíø í³æ 10%. Äî òî ãî æ ç ïî ÷àò êó ðî êó ï³ äâè ùó þòü ñÿ ñòàâ -

êè çà êðå äè òà ìè íà ñå ëåí íþ (çî êðå ìà, çà ³ïî òå êîþ), òî ìó

ïðîã íî çó ºòü ñÿ ñïî â³ëü íåí íÿ òåì ï³â çðî ñòàí íÿ êðå äè òó âàí íÿ ó

2008 ðî ö³. Â ïåð øî ìó êâàð òà ë³ 2008 ðî êó òåì ïè çðî ñòàí íÿ

³ïî òå÷ íèõ êðå äè ò³â ñòà íî âè ëè 18,7%, ó äðó ãî ìó – 6,6% [9].

Ñòðóê òó ðà ïî ïè òó íà ³ïî òå êè âè ãëÿ äàº òà êèì ÷è íîì: ó ïåð -

øî ìó êâàð òà ë³ 2008 ðî êó ëè øå 37,5% ³ïî òå÷ íèõ êðå äè ò³â

áó ëî íà äà íî íà ö³ ë³ êó ï³â ë³ æèò ëà íà âòî ðèí íî ìó ðèí êó, á³ëü -

øå ïî ëî âè íè – 57,1% – öå ñïî æèâ ÷³ ïî çè êè ï³ä çà ñòà âó ³ñ -

íóþ ÷î¿ íå ðó õî ìî ñò³. Ðåø òà – êðå äè òè íà áó ä³â íèö òâî êî òå -

äæ³â ï³ä çà ñòà âó íå çà âåð øå íî ãî áó ä³â íèö òâà – 2,3%, êó ï³â -

ëÿ çå ìåëü íèõ ä³ ëÿ íîê – 1,7% òà ïî çè êè íà ñå ëåí íþ íà êî -

ìåð ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü ï³ä çà ñòà âó æèò ëà – 1,5%, ùî íà ãëÿä íî

ïî êà çóº â³ äîá ðà æå íî íà ðè ñóí êó.

Ñå ðåä í³é ðîç ì³ð êðå äè òó íà êó ï³ âëþ æèò ëà íà âòî ðèí íî ìó

ðèí êó â ïåð øî ìó êâàð òà ë³ 2008 ðî êó ñòà íî âèâ 256 òèñ. ãðí.,

íà ñïî æèâ ÷³ ö³ ë³ ï³ä çà ñòà âó æèò ëà – 106 òèñ. ãðí., íà êðå äè -

òó âàí íÿ ³í äè â³ äó àëü íî ãî æèò ëî âî ãî áó ä³â íèö òâà – 548 òèñ.

ãðí. [10].

Âàð òî â³ä ì³ òè òè çíà÷ íèé ðîç ðèâ ì³æ îá ñÿ ãà ìè êðå äè òó -

âàí íÿ â íà ö³î íàëü í³é òà ³íî çåì í³é âà ëþ òàõ. Ó 2002 ðî ö³ âè -

êðå ñëè ëàñü ÷³ò êà òåí äåí ö³ÿ çðî ñòàí íÿ ÷àñò êè æèò ëî âèõ ³ïî -

òå÷ íèõ êðå äè ò³â, ùî áó ëè íà äà í³ â ³íî çåì í³é âà ëþ ò³, ÿêà ïî -

ñè ëþ âà ëàñü äî 2007 ðî êó. Îá ñÿã æèò ëî âèõ ³ïî òå÷ íèõ êðå -

äè ò³â, íà äà íèõ â ³íî çåì í³é âà ëþ ò³, çíà÷ íî ïå ðå âè ùèâ îá ñÿã

òà êèõ æå êðå äè ò³â ó ãðèâ í³ ³ ñòà íî âèâ áëèçü êî 76%. Öå ïî -

ÿñíþ ºòü ñÿ òèì, ùî íà âòî ðèí íî ìó ðèí êó ðîç ðà õóí êè ïðî âî -

äÿòü ñÿ â ³íî çåì í³é âà ëþ ò³, à òà êîæ ùå äî ñèòü âè ñî êèì ð³â -

íåì ò³ í³ çà ö³¿ åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè ³ â³ä ïî â³ä íî äî äàò êî âèõ ïðè -

áóò ê³â ãðî ìà äÿí. Áå çó ìîâ íî, ùî çðî ñòàí íþ îá ñÿ ã³â ³ïî òå÷ -

íèõ êðå äè ò³â, íî ì³ íî âà íèõ ó íà ö³î íàëü í³é âà ëþ ò³, çà âà æàº

áðàê òà êèõ ³í ñòðó ìåí ò³â óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè, ÿê âè êî ðè -

ñòàí íÿ ïëà âàþ ÷î¿ ïðî öåíò íî¿ ñòàâ êè. Î÷å âèä íî, ùî öüî ìó

çà âà æàº íå äî ñòàò íÿ îá'ºê òèâ í³ñòü (ïðîã íî çî âà í³ñòü) ïåâ íèõ

ïî êàç íè ê³â, ÿê³ ìîæ íà âè êî ðè ñòî âó âà òè ÿê ³í äè êà òî ðè [11].

Òî ä³ ìàé æå âñ³ êðà ¿ íè ñâ³ òó ïî ñòðàæ äà ëè â³ä íå ãà òèâ íèõ

íàñ ë³ä ê³â ³ïî òå÷ íî¿ êðè çè, ùî ñòà âèòü ïå ðåä óðÿ äà ìè öèõ

êðà ¿í âà æëè âå çàâ äàí íÿ – ïðèé íÿò òÿ â³ä ïî â³ä íèõ çà õî ä³â ç

ìå òîþ ïî äî ëàí íÿ öèõ íàñ ë³ä ê³â òà íå äî ïó ùåí íÿ ¿õ ðîç ïîâ -

ñþ äæåí íÿ. Óê ðà ¿ íà çàç íà ëà âïëè âó ô³ íàí ñî âèõ ïî òðÿ ñ³íü íà

ñâ³ òî âî ìó ðèí êó, òî ìó ðîç ðîá êà â³ä ïî â³ä íèõ ìå òî ä³â ç ìå òîþ

ïî äî ëàí íÿ êðè çè òà íå äî ïó ùåí íÿ çìåí øåí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿

àê òèâ íî ñò³, âðàõî âóþ ÷è ñâ³ òî âèé äîñ â³ä, º ïåð øî ÷åð ãî âèì

çàâ äàí íÿì äëÿ íà øî ãî óðÿ äó.

²ñ íó âà ëà íåîáõ³ä í³ñòü â óê ð³ ïëåí í³ áàí ê³â ñüêî ãî êà ï³ òà ëó:

îð ãà í³ çà ö³¿ ç íå äî ñòàò í³ì ð³â íåì êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ïî âèí í³ ïðî -

äîâ æó âà òè íà ðî ùó âà òè ðå çåð âè êà ï³ òà ëó ³ ñêî ðî ÷ó âà òè

÷àñò êó ïî çè êî âèõ êîø ò³â ç ìå òîþ øâèä êî ãî â³ä íî âëåí íÿ äî -

â³ ðè é êðå äèò íî ãî ïî òåí ö³à ëó çà áåç ïå ÷åí íÿ ë³ê â³ä íî ñò³: öåí -

òðàëü í³ áàí êè ïî âèí í³ áó ëè ïðî äîâ æó âà òè íà äà âà òè ë³ê â³ä -

í³ñòü ïî ì³ ð³ íåîáõ³ä íî ñò³, ç òèì ùîá çà áåç ïå ÷è òè áåç ïå ðåð -

âíå ôóíê ö³î íó âàí íÿ ðèí ê³â.

Âèñ íîâ êè

Ïðî à íà ë³ çó âàâ øè ñè òóà ö³þ, ÿêà ñêëà ëà ñÿ ó ñâ³ ò³, ìîæ íà

ñòâåð äæó âà òè, ùî ô³ íàí ñî â³ ïî òðÿ ñ³í íÿ âïëè íó ëè íà ñòóï íèõ

øëÿ õîì íà åêî íî ì³ êó ñâ³ òó: áàí êè ³ ô³ íàí ñî â³ êîì ïà í³¿ öèõ

êðà ¿í âèÿ âè ëèñü íàä ì³ð íî âòÿã íó òè ìè ó áîð ãî âó çàë åæ í³ñòü

â³ä àìå ðè êàíñü êèõ òà ³í øèõ çà õ³ä íî º âðî ïåéñü êèõ áàí ê³â.

Ñò³é ê³ñòü ðèí êó æèò ëà òà ³ïî òå êè â öèõ êðà ¿ íàõ íå çìî ãëà

ïðî òè ñòîÿ òè êðè ç³ áàí ê³â ñüêî¿ ë³ê â³ä íî ñò³. Îñ íîâ íîþ ïðè ÷è -

íîþ ð³ç íî ãî ïðî ÿâó êðè çè â êðà ¿ íàõ ç îä íà êî âèì ð³â íåì ðî -

çâèò êó â òî ìó, ùî ó íèõ ð³ç íà äåð æàâ íà ïî ë³ òè êà ó ñôå ðàõ

æèò ëî âî ãî òà ³ïî òå÷ íî ãî ðèí êó.
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Îò æå, ïå ðåä óðÿ äîì Óê ðà ¿ íè ñòîÿëî âà æëè âå çàâ äàí íÿ íå -

äî ïó ùåí íÿ ðîç ïîâ ñþ äæåí íÿ êðè çè íà ³í ø³ ñôå ðè åêî íî ì³ êè ³

ðîç ðîá êè çà õè ñíèõ àí òè êðè çî âèõ çà õî ä³â. Óðÿ äó íåîáõ³ä íî áó -

ëî âè ä³ ëè òè êîø òè íà çà âåð øåí íÿ áó ä³â íèö òâà, ÿêå ïî ÷à ëî áó -

äó âà òè ñÿ äî êðè çè, íà äà òè ãðî ìà äÿ íàì äåð æàâ íó ï³ä òðèì êó íà

ïðèä áàí íÿ äî ñòóï íî ãî æèò ëà, äî çâî ëè òè îò ðè ìó âà òè ãðî ìà -

äÿ íàì æèò ëî â îðåí äó ç ïî äàëü øèì âèêó ïîì çà ðà õó íîê âëàñ -

íèõ êîø ò³â ãðî ìà äÿí òà êîø ò³â äåð æàâ íî¿ ï³ä òðèì êè. Òà êîæ

äåð æà âà ïî âèí íà áó ëà íà äà òè ô³ çè÷ íèì òà þðè äè÷ íèì îñî -

áàì ï³ëü ãî â³ êðå äè òè íà áó ä³â íèö òâî æèò ëà, çá³ëü øè òè ñòà òóò -

í³ êà ï³ òà ëè äåð æàâ íèõ áàí ê³â òà Äåð æàâ íî¿ ³ïî òå÷ íî¿ óñòà íî âè

äëÿ íà äàí íÿ êðå äè ò³â íà çà âåð øåí íÿ áó ä³â íèö òâà áà ãà òî -

êâàð òèð íèõ æèò ëî âèõ áó äèí ê³â òà âèêó ïè òè ó êðå äè òî ð³â ³ïî -
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