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В условиях глобального финансового кризиса Украина катастрофически теряет доверие инвесто­
ров. Страна вышла в мировые лидеры из падения промышленного производства, роста инфляции, 
обесценения национальной валюты и падения фондового индекса. О падении доверия инвесторов сви­
детельствует и резкий рост прибыльности украинских гособлигаций, что ведет к вероятности дефолта 
Украины. По данным экономистов ООН, рост экономики Украины в 2009 г. снизится до 2,1%, безра­
ботица увеличится в два разы - до 6% [3], а сентябрь 2009 г. уровень безработицы в Украине составлял 
9,1 %, а инфляция останется на уровне 2008 г. В отличие от специалистов ООН, украинские эксперты 
менее склонны драматизировать ситуацию. Они считают, что у Украины есть время - основные вы­
платы за долгом приходятся на 2010-2011 годы [4]. По мнению руководителя Группы советников На­
ционального банка Украины Валерия Литвицкого, в 2009 г. в экономике Украины будет длиться эко­
номический рост на уровне 2-5 %, следовательно замедление будет, однако не катастрофическое. На 
октябрь 2009 г., за данными Государственного комитета статистики Украины, государственный долг 
Украины составляет 281,265 млрд, грн, что учитывая данные о ВВП на II кв. 2009 г., составляет не ме­
нее 36 % ВВП в годовом исчислении (часть государственного долга Украины на конец 2008 г. состав­
лял 12% ВВП). Кроме того, ближайшие выплаты за государственными еврооблигациями приходятся 
на 2011 год, а в 2009-ом государство должно выплатить международным кредитным организациям 
1,8-1,9 млрд. дол. США. Однако, государственный долг не является настолько рискованным, как кор­
поративный долг. Самый главный фактор - это то, что большая часть этого долга не может быть ре­
финансируемой через невозможность найти средства за рубежом. По оценке Национального банка 
Украины, совокупный корпоративный долг составляет 30-40 млрд долларов.
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Все эти неутешительные обстоятельства и прогнозы заставляют нас задуматься о более эффектив­
ной экономической политике, которая бы в первую очередь сняла с Украины звание государства с вы­
соким кредитным риском, а в дальнейшем привлекла внимание инвесторов.

Как известно, основой сотрудничества Украины с международными учреждениями является рас­
смотрение требований, что выдвигаются МФО. Эти требования направлены на создание высокоразви­
той рыночной экономики в стране, которая предусматривает равные возможности для иностранных 
отечественных инвесторов, либерализацию торговли, снижения экспортно-импортных барьеров, 
уменьшения государственной регуляции, стабильность налоговой системы и т. п. МВФ и другие меж­
дународные организации требуют пересмотра системы социальной защиты, закрытия убыточных 
предприятий, приватизационных реформ, благоустройства энергетической, газовой, нефтяной про­
мышленности, снятия ограничений на вывоз капитала за границу, борьбу с коррупцией и преступно­
стью и т. п. Противники сотрудничества с международными банками считают количество условий (их 
насчитывают около 120) неприемлемым для Украины, а содержание некоторых требований незначи­
тельными или даже негативными для экономического развития, например, такие, как завышение тре­
бований относительно поступлений в бюджет от приватизации, отказ от государственных закупок в 
сельском хозяйстве, завышение тарифов на коммунальные услуги, увеличение налогового давления и 
тому подобное. Больших убытков причинило выполнение требований МФО относительно либерали­
зации внешнеэкономической деятельности. В первые годы независимости в Украину начала поступать 
дешевая импортная продукция массового потребления, что привело к еще большему подавлению оте­
чественного товаропроизводителя. Не менее разрушительным для Украины был вывоз национального 
капитала за границу. Приватизация, часто за непрозрачными схемами и несправедливыми условиями 
конкуренции, привела к усилению социальной дифференциации общества в государстве. Много част­
ных проектов при участии МФО имели успех, однако ситуацию с кредитованием под гарантии Прави­
тельства нельзя назвать благоприятной. Пессимисты отмечают, что через некачественную подготовку 
проектов и низкую их окупаемость много средств не доходят до страны. Например, за все время со­
трудничества с МБ аннулировано 30% общей суммы всех ссуд. Таким образом Украина недосчиталась 
296,6 млн. инвестиционных ресурсов. Однако, за резервирование средств, которые не использовались, 
необходимо оплатить из государственного бюджета комиссионные в размере 2,7 млн. долларов.

Главными проблемами в реализации проектов МФО в Украине, на наш взгляд, являются:
> во-первых, несовершенное законодательство и нормативная база относительно приобретения 

соглашениями действия. В то же время на сегодня в Украине сложилась такая ситуация, когда боль­
шинство законодательных актов стали непригодными в новых условиях или является неэффективны­
ми, их необходимо пересматривать и дополнять. Законодательный орган Украины за время независи­
мости государства не смог обновить законодательную базу, в том числе и по вопросам, которые каса­
ются законодательных документов, которые регламентируют порядок осуществления международных 
кредитных соглашений в Украине.

во-вторых, и это еще более ощутимо влияет на эффективность внедрения проектов, является 
недостаточно качественная деятельность государственных институтов, ответственных за реализа­
цию проектов МФО в Украине.

Ради достижения лучших результатов в кредитной политике Украине и МФО необходимосо- 
кратить цикл проекта и срок одобрения ссуды;

ускорить расходы средств;
способствовать привлечению новейшего международного опыта;
усилить степень гибкости для внесения в проект необходимых изменений;
увеличить срок сотрудничества с МФО;
снизить груз платежей по проекту;
расширить возможности его успешной реализацииОтносительно нынешней политики правитель­

ства, считаем ошибочным брать кредит в МВФ такого рекордного для Украины масштаба (16,4 млрд, 
дол. США, что почти в 8 раз больше квоты Украины в МВФ), поскольку ссуды в системные проекты, 
направленные на осуществление экономических реформ, таких как поддержка платежного баланса и 
финансирование дефицита бюджета, не являются актуальными из нескольких причин:

> затяжная комплексная финансовая нестабильность (высокая инфляция, большая зави­
симость украинских банков от внешнего финансирования, относительно низкий уровень валютных 
резервов) станет большим препятствием к своевременному погашению долга;

> большая сумма долга (за прогнозами МВФ, сумма общего внешнего долга на 2009 г. 
может составлять 78,2% ВВП). Согласно официальной информации Национального банка Украины на 
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01.01.2009, размер валового внешнего долга составляет $103,2 млрд, или 56,7% ВВП и, как констати­
руют специалисты, размер долга ежеквартально растет;

> слишком короткий срок уплаты долга.
Хотя бы частичное выполнение этих пунктов даст Украине не только возможность достичь высо­

кого уровня экономического развития, но и усилить доверие международных инвесторов к Украине.
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