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Актуальность  статьи. На  сегодняшний  день  политика 

Международного Валютного Фонда (МВФ), достаточно актуальна,  так как 

это организация принимает участие в развитии малоразвитых стран, а так же 

предоставляет финансовую помощь странам, которые нуждаются в ней. На 

сегодняшний день во всем мире царит финансовый кризис который, так или 

иначе, можно смягчить благодаря работе МВФ.

Цель  статьи. Исследование  проблемы,  которое  касается  политики 

деятельности Международного Валютного Фонда.   

Основная  часть.Международный  валютный  фонд,  МВФ  (англ. 

International Monetary Fund, IMF) — специализированное учреждение ООН, 

со штаб-квартирой в Вашингтоне, США.

На  Бреттон-Вудской  конференции  ООН  по  валютно-финансовым 

вопросам 22 июля 1944 года была разработана основа соглашения (Хартия 

МВФ). Наиболее существенный вклад в разработку концепции МВФ внесли 

Джон  Мейнард  Кейнс,  возглавлявший  британскую  делегацию,  и  Гарри 

Декстер  Уайт  —  заместитель  государственного  секретаря  США. 

Окончательный  вариант  соглашения  первые  29  государств  подписали  27 

декабря 1945 года — официальная дата создания МВФ. МВФ начал свою 

деятельность 1 марта 1947 года как часть Бреттон-Вудской системы. В этом 

же году Франция взяла первый кредит. В настоящее время МВФ объединяет 

186 государств, а в его структурах работают 2500 человек из 133 стран.

МВФ предоставляет кратко- и среднесрочные кредиты при дефиците 

платёжного  баланса  государства.  Предоставление  кредитов  обычно 
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сопровождается  набором  условий  и  рекомендаций,  направленных  на 

улучшение ситуации.

Официальные цели МВФ: 

1. Способствовать международному сотрудничеству в валютной сфере 

и  обеспечивать  консультации  и  взаимодействия  по  международным 

валютным проблемам.

2.  Содействовать  расширению  и  сбалансированному  росту 

международной торговли и т.  о.  вносить вклад в создание и поддержание 

высокого уровня занятости и доходов, в развитие производительных сил всех 

членов Фонда, что рассматривается как его приоритетная экон. задача.

3.  Обеспечивать  поддержание  стабильности  валют,  упорядоченных 

валютных  отношений  между  странами  -  членами  Фонда,  предотвращая 

взаимное конкурентное обесценение нац. валют.

4.  Помогать  в формировании многосторонней системы платежей для 

осуществления  текущих  операций  между  странами  -  членами  Фонда  и  в 

устранении  валютных  ограничений,  к-рые  препятствуют  развитию 

международной торговли.

5.  Укреплять  доверие  к  фин.  положению  стран  -  членов  Фонда, 

предоставляя  в  их  временное  распоряжение  при  определенных  гарантиях 

ресурсы  Фонда  и  т.  о.  позволяя  выправить  несбалансированность  их 

платежных  балансов,  не  прибегая  к  мерам,  наносящим  ущерб 

благосостоянию данной страны или мирового сообщества.

6.  В  свете  вышесказанного  содействовать  сокращению 

продолжительности и масштабов неравновесия платежных балансов стран - 

членов  Фонда.  МВФ  представляет  собой  организацию,  стремящуюся 

способствовать  развитию  международного  валютного  сотрудничества  и 

расширению  мировой  торговли,  таким  образом  внося  свой  вклад  в 

повышение занятости и в улучшение экономического положения всех стран-

членов.

Основные функции МВФ:
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- содействие международному сотрудничеству в денежной политике;

- расширение мировой торговли

- кредитование

- стабилизация денежных обменных курсов    

- консультирование стран дебиторов

- разработка стандартов международной финансовой статистики

- сбор и публикация международной финансовой статистики

Политика  и  рекомендации МВФ в  отношении развивающихся  стран 

неоднократно  подвергались  критике,  суть  которой  состоит  в  том,  что 

выполнение рекомендаций и  условий в  конечном итоге  направлены не  на 

повышение  самостоятельности,  стабильности  и  развитие  национальной 

экономики  государства,  а  лишь  привязывании  её  к  международным 

финансовым потокам.

Хоть МВФ является специализированным учреждением Организации 

Объединенных Наций и участвует в работе Экономического и Социального 

Совета ООН, он действует независимо и имеет собственный устав, структуру 

управления и финансы.

Страны,  входящие  в  МВФ,  принимают  на  себя  обязанность 

сотрудничать  с  Фондом  и  между  собой  в  формировании  упорядоченных 

валютных отношений, поддержании стабильных валютных курсов, а также 

свободной  от  ограничений  многосторонней  системы  платежей,  таким 

образом способствуя равновесию взаимных платежей. Страны - члены Фонда 

свободны в выборе формы этих отношений, исходя из своих обязательств 

перед  МВФ  и  национальной  политики  регулирования  обменного  курса 

национальной валюты.

Деятельность  МВФ  осуществляется  на  основе  международного 

соглашения, первоначально подписанного 44 странами в 1944 г.

Членство  в  Фонде  является  обязательным  условием  вступления  во 

Всемирный  банк  (МБРР);  между  этими  двумя  организациями  существует 

тесное  сотрудничество,  как  и  между  Фондом  и  ГЕНЕРАЛЬНЫМ 
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СОГЛАШЕНИЕМ  О  ТАРИФАХ  И  ТОРГОВЛЕ  и  БАНКОМ 

МЕЖДУНАРОДНЫХ  РАСЧЕТОВ.  МВФ  является  специализированным 

институтом  ООН,  сотрудничая  с  ней  по  проблемам,  представляющим 

взаимный интерес.

МВФ  осуществляет  свою  деятельность  через  Совет  управляющих, 

Исполнительный совет, директора-распорядителя и аппарат Фонда. Каждая 

страна представлена в Совете управляющих одним управляющим и одним 

кандидатом.  Совет  является  высшим  органом  Фонда.  Он  собирается  на 

сессии один раз в год,  в промежутках между сессиями голосование может 

производиться  по  почте  или  телеграфу.  Число  голосов,  которыми 

располагает  страна,  зависит  от  размеров  ее  взноса  в  капитал  Фонда;  этот 

взнос  определяется  удельным  весом  страны  в  мировой  экономике. 

Наибольшее  число  голосов  -  примерно  20%  их  общего  количества 

(принадлежит  США),  а  наименьшая  доля  -  значительно  меньше  одного 

процента.  Повседневное  руководство  Фондом  осуществляет 

Исполнительный  совет,  состоящий  из  22  исполнительных  директоров  во 

главе  с  директором-распорядителем.  Исполнительный  совет  имеет  штаб-

квартиру в  Вашингтоне.  Среди обязанностей  Совета  оказание финансовой 

помощи странам - членам банка по их просьбе, проведение консультаций с 

ними, принятие решений по общеполитическим вопросам и представление 

рекомендаций  Совету  управляющих  по  вопросам,  требующим  согласия 

членов этого органа,  в  частности по приему новых членов и расширению 

ресурсов Фонда.

Пять  стран  -  членов  банка,  располагающих  наибольшим  числом 

голосов, - США, Великобритания, Германия, Франция и Япония - назначают 

по  одному  исполнительному  директору.  Кроме  того,  два  самых  крупных 

кредитора среди членов банка, если они не входят в перечисленную пятерку, 

также  имеют право назначить  исполнительного директора.  В частности,  в 

1987 г. Саудовская Аравия воспользовалась этим правом. 16 исполнительных 
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директоров назначаются группами других стран-членов на двухлетний срок. 

Выборы проводятся через год во время годичных сессий.

Источники денежных средств

МВФ  представляет  собой  финансовый  кооператив,  в  некоторых 

аспектах подобный кредитному союзу. По вступлении каждое государство-

член выплачивает взнос по подписке, называемый «квотой». Квота страны в 

основном определяется ее экономическим положением относительно других 

государств - членов с учетом величины ВВП, текущих внешних операций и 

официальных  резервов  государств-членов.  Квоты  и  лимиты  возможной 

суммы заимствования определяются взносами государств-членов в капитал 

МВФ. Квоты также позволяют определить число голосов государств-членов.

Объединенные  взносы  государств-членов  в  капитал  МВФ  образуют 

фонд ресурсов, которые МВФ использует для оказания временной помощи 

странам,  испытывающим  финансовые  трудности.  Эти  ресурсы  позволяют 

МВФ  предоставлять  финансирование  платежного  баланса  в  поддержку 

государств-  членов,  осуществляющих  программы  экономической 

стабилизации  и  реформ.  Через  регулярные  промежутки  времени,  не 

превышающие пяти лет, Исполнительный совет МВФ рассматривает квоты 

государств-членов и принимает решение — с учетом тенденций в мировой 

экономике  и  изменений  в  экономическом  положении  государств-членов 

относительно других государств - членов — о том, следует ли предложить 

Совету  управляющих  корректировку  квот  государств-членов.  В  целях 

обеспечения  более  справедливого  права  голоса  и  представительства  всех 

государств-членов  в  настоящее  время  осуществляется  пересмотр 

распределения квот с учетом существенных изменений веса и роли стран в 

мировой  экономике.  Директор-распорядитель  ведет  работу  с  МВФК  и 

Исполнительным  советом  над  подготовкой  конкретных  предложений  для 

согласования на Ежегодных совещаниях 2006 года в Сингапуре.

Страны  выплачивают  25  процентов  в  счет  своей  квоты  в  виде 

резервных  активов,  определяемых  как  специальные  права  заимствования 
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(СДР, расчетная единица МВФ), или основной валюты (доллар США, евро, 

японская  иена,  фунт  стерлингов);  в  случае  необходимости  для  целей 

кредитования МВФ может запросить остальную часть, подлежащую выплате 

в  собственной  валюте  государства-члена.  Квоты  определяют  не  только 

выплачиваемые страной взносы, но и сумму финансирования, которую она 

может получить  у  МВФ,  а  также  ее  долю в  распределениях  СДР.  Общая 

сумма квот  в  МВФ эквивалент  на  213,5  млрд.  СДР (примерно  324  млрд. 

долл.). Число голосов каждой страны складывается из ее «базовых голосов» 

и голосов, определяемых на основе ее квоты. Каждое государство-член МВФ 

имеет 250 базовых голосов (которые установлены в Статьях соглашения как 

равные для всех стран) плюс по одному дополнительному голосу на каждые 

100 000 СДР квоты. При необходимости МВФ может заимствовать средства 

для  пополнения  ресурсов,  имеющихся  по квотам.  МВФ имеет  два  набора 

постоянных договоренностей о заимствовании средств у государств-членов 

на  случай  необходимости  преодоления  угрозы  международной  валютной 

системе.  По этим двум договоренностям МВФ может в  общей сложности 

заимствовать до 34 млрд. СДР (приблизительно 49 млрд. долл.).  Льготные 

кредиты  и  облегчение  бремени  задолженности  стран  с  низким  доходом 

финансируются из средств трастовых фондов, управляемых МВФ.

Оплата расходов МВФ

МВФ,  как  и  другие  финансовые  учреждения,  получает  доход  от 

процентов и сборов, взимаемых по его кредитам, и использует этот доход для 

покрытия затрат на финансирование, оплаты административных расходов и 

накопления  страховых  остатков.  В  2006  финансовом  году  полученные  от 

стран-заемщиков  проценты  и  сборы  и  другие  доходы  составили  в  общей 

сложности  2,5  млрд.  долл.,  а  процентные  платежи  по  части  взносов 

государств-членов  в  счет  квот,  используемых  в  операциях  и  других 

операционных расходах МВФ, составили 1,2 млрд. долл. Административные 

расходы  (в  том  числе  заработная  плата  и  пенсии  сотрудников, 

командировочные, материально-техническое снабжение) составили в общей 
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сложности  1  млрд.  долларов.  Оставшаяся  часть,  0,3  млрд.  долл.,  была 

зачислена в резервы МВФ.

Существующая система доходов в значительной степени полагается на 

доход  от  кредитования.  В  предстоящий период приоритетной задачей  для 

МВФ будет создание новой системы, обеспечивающей другие стабильные и 

надежные  долгосрочные  источники  дохода.  В  качестве  первого  шага, 

Исполнительный  совет  МВФ  утвердил  создание  инвестиционного  счета  в 

размере 8,7 млрд. долл., который, как ожидается, позволит увеличить доход 

МВФ  в  среднесрочной  перспективе.  Кроме  того,  в  мае  2006  года  МВФ 

назначил внешний комитет в составе «выдающихся лиц», призванный дать 

МВФ  независимую  оценку  возможных  вариантов  финансирования  его 

текущих расходов в будущем.

Основная  функция  МВФ  заключается  в  том,  чтобы  содействовать 

международному  сотрудничеству  в  валютной  сфере  и  экономической  и 

финансовой  стабильности  в  государствах-членах  и  на  мировом  уровне, 

являющихся  основой  устойчивого  экономического  роста,  что  имеет 

важнейшее значение для повышения уровня жизни и укрощения бедности. 

Содействие  макроэкономической  и  финансовой  стабильности  отчасти 

заключается в недопущении экономических и финансовых кризисов, которые 

могут  приводить  к  ликвидации  рабочих  мест,  сокращению  доходов  и 

являться  источником  человеческого  страдания.  Но  это  содействие  также 

заключается в недопущении сильных колебаний экономической активности, 

высокой  инфляции  и  чрезмерной  изменчивости  обменных  курсов  и 

финансовых рынков. Любой из этих видов нестабильности может повышать 

неопределенность и препятствовать инвестициям, затруднять экономический 

рост и снижать уровень жизни.

Динамичная  рыночная  экономика  не  может  не  характеризоваться 

определенной степенью нестабильности, а также постепенным структурным 

изменением.  Перед  директивными  органами  стоит  задача  свести 

нестабильность к минимуму, не лишая экономическую систему способности 
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повышать  уровень  жизни  посредством  роста  производительности, 

эффективности и занятости.

Опыт  показывает,  что  странами  с  наиболее  высокими  темпами 

экономического роста и уровнями занятости и с наименьшей экономической 

нестабильностью  являются  страны,  которые  следуют  обоснованной 

макроэкономической (налогово-бюджетной, денежно-кредитной и курсовой) 

политике; допускают свободное функционирование рынков при надлежащей 

регулятивной  и  структурной  политике  и  политике  социальной  защиты 

населения;  открыты  для  международной  торговли;  строят  сильные 

экономические  директивные  и  регулятивные  институты;  содействуют 

развитию  прочных  финансовых  систем;  осуществляют  сбор,  ониторинг  и 

распространение  высококачественных  данных;  обеспечивают  надлежащее 

управление.  МВФ способствует  стабильности  международной  финансовой 

системы посредством трех основных функций.

Кредитование. МВФ предоставляет кредиты странам, испытывающим 

трудности с платежным балансом. Основными целями кредитования стран с 

низким доходом являются экономический рост и сокращение бедности.

Техническая  помощь  и  подготовка  кадров.  МВФ  помогает 

правительствам  государств-членов  формировать  сильные  директивные 

институты и инструменты экономической политики.

Надзор в действии

МВФ,  членами  которого  являются  почти  все  страны  мира,  служит 

международным  форумом,  в  рамках  которого  государства  -  члены  могут 

обсуждать  изменения  в  экономике  соответствующих  стран,  а  также  в 

глобальной экономике. В последние десятилетия один из основных рисков 

для  экономической  и  финансовой  стабильности  порождался  ростом 

масштаба  и  усложненности  международных  рынков  капитала.  Во  многих 

аспектах финансовая глобализация является отрадной тенденцией. Она дает 

возможность  направлять  потоки  частного  капитала  на  финансирование 

инвестиций и экономического роста в странах, где они могут использоваться 
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наиболее  производительно.  Интеграция  рынков  капитала,  в  принципе, 

позволяет  странам  корректировать  их  политику  с  учетом  внешних 

потрясений, не полагаясь на использование официальных средств.

Однако потоки капитала являются также потенциальным источником 

нестабильности,  особенно  во  многих  странах  с  формирующимся  рынком. 

Появилась  новая  разновидность  кризисов,  возникающих  в  результате 

внезапных оттоков капитала, и справляться с этим оказалось гораздо труднее, 

чем  с  дисбалансами  по  счету  текущих  операций,  с  которыми  МВФ 

традиционно имел дело в своей работе  по кредитованию. Для того чтобы 

остановить отток капитала, необходимы меры, восстанавливающие доверие 

инвесторов,  включая  в  ряде  случаев  финансовую  помощь  со  стороны 

международных организаций.

Финансовая  глобализация  также  повысила  риск  цепной  реакции, 

поскольку  в  дополнение  к  традиционным  торговым  связям  она  открыла 

новые  каналы,  через  которые проблемы одной страны могут сказаться  на 

других и даже распространиться на всю глобальную экономическую систему. 

Текущие  тенденции  указывают  на  то,  что  экономическая  и  финансовая 

глобализация  будет  усиливаться,  и  все  большая  доля  мировой  экономики 

скорее  всего  будет  приходиться  на  формирующиеся  рынки.  Особую 

системную  значимость  могут  иметь  такие  зарождающиеся  гиганты 

формирующегося рынка, как Индия и Китай. Кроме того, старение населения 

промышленно развитых стран приводит к сдвигу соотношения сбережений и 

инвестиций в международном масштабе, что может стимулировать больший 

объем трансграничных потоков капитала.

Чтобы  тщательно  отслеживать  эти  изменения,  МВФ  продолжает 

совершенствовать  свой  анализ  и  рекомендации  посредством  более 

целенаправленного  надзора,  более  глубокого  изучения  проблем  валютных 

курсов и более качественного анализа финансовых секторов,  устойчивости 

долговой ситуации и производных эффектов в региональном и глобальном 

масштабе. В целях усиления своей работы в области финансовых рынков и 
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рынков капитала МВФ предпринял ряд шагов, включая объединение своей 

деятельности в этих сферах в рамках нового департамента, который станет 

ведущим  центром  по  всем  аспектам  работы  МВФ  в  области  финансовых 

рынков,  рынков  капитала  и  денежно-кредитных  систем.  Повышенное 

внимание  к  работе  по  вопросам  финансового  сектора  и  более  тесная 

интеграция  ее  с  макроэкономическим  анализом  МВФ  являются 

краеугольным камнем среднесрочной стратегии, определенной Директором 

распорядителем.

Виды надзора

На уровне стран. МВФ проводит консультации (как правило, один раз 

в  год)  с  каждым  государством-членом  относительно  его  экономической 

политики. Они называются «консультациями в соответствии со Статьей IV», 

так  как  они  необходимы  согласно  Статье  IV  Статей  соглашения  МВФ. 

Основное  внимание  в  ходе  консультаций  уделяется  курсовой,  налогово-

бюджетной и денежно-кредитной политике государства-члена, динамике его 

платежного баланса и внешнего долга, воздействию политики страны на ее 

внешние счета, международным и региональным последствиям ее политики, 

а также выявлению потенциальной уязвимости.

По мере усиления интеграции финансовых рынков во всем мире надзор 

со  стороны  МВФ  все  в  большей  мере  ориенти  рован  на  вопросы  счета 

операций  с  капиталом,  финансового  и  банковского  секторов.  Вследствие 

финансовых  кризисов  в  странах  с  формирующимся  рынком  и  с  учетом 

перехода государств-членов от плановой экономики к рыночной все большее 

значение  для  надзора  со  стороны  МВФ  также  приобретают  такие 

институциональные  вопросы,  как  независимость  центральных  банков, 

регулирование  финансового  сектора,  и  корпоративное  управление, 

прозрачность и подотчетность в области политики.

На региональном уровне.  В дополнение к консультациям со странами 

МВФ  также  анализирует  политику,  проводимую  в  рамках  региональных 

договоренностей,  например,  в  зоне  евро,  Восточнокарибском  валютном 
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союзе,  Западноафриканском  экономическом  и  валютном  союзе  и 

Центральноафриканском  валютном  и  экономическом  союзе.  Кроме  того, 

МВФ уделяет больше внимания вопросам, представляющим общий интерес 

для  стран  определенных  регионов  (например,  Африки  к  югу  от  Сахары, 

Ближнего Востока,  тихоокеанских островных государств  или Центральной 

Америки). Обсуждения докладов персонала МВФ по этим темам позволяют 

не  только  рассматривать  меры  политики,  определяемые  на  региональном 

уровне, но и проводить сравнительный анализ изменений и мер политики по 

данному  региону  и  анализ  распространения  шоков  на  уровне  региона.  В 

последние  несколько  лет  МВФ  также  начал  публиковать  основные 

результаты  своего  регионального  надзора  в  полугодовых  докладах 

«Перспективы развития региональной экономики».

На глобальном уровне.  Помимо надзора на уровне стран и регионов, 

МВФ  осуществляет  мониторинг  состояния  мировой  экономики, 

экономической  политики  стран  в  глобальном  контексте  и  изменений  на 

международных  рынках  капитала.  В  этой  деятельности  по  надзору  МВФ 

также оценивает глобальные последствия наиболее значимых изменений в 

экономике и финансах,  в том числе в таких областях,  как рынки нефти и 

торговля.  Его  основные  выводы  публикуются  дважды  в  год  в  изданиях 

«Перспективы  развития  мировой  экономики»  и  «Доклад  по  вопросам 

глобальной  финансовой  стабильности»,  которые  служат  документальной 

основой для обсуждений на заседаниях МВФК.

Содействие повышению надежности финансовой системы

Основными  каналами,  посредством  которых  МВФ  содействует 

повышению  надежности  финансовой  системы  в  государствах-членах, 

являются его текущий многосторонний и двусторонний надзор, разработка 

программ кредитования и технической помощи.

На  сегодняшний  день  можно  смело  привести  достаточно  много 

примеров, которые будут касаться исключительно деятельности МВФ.
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Например,  в  середине  февраля  это  2010  года,  Международный 

валютный  фонд  принял  решение  продолжить  оказание  помощи  Латвии  и 

предоставить стране очередной транш кредита в размере 200  миллионов 300 

тысяч евро., а сума первого транша в 2008 году,  была равна 590 миллионов 

евро.  Правление  МВФ  признало,  что  Латвии  требуется  выполнить 

необходимые  для  введения  евро  Маастрихтские  критерии,  и  по  просьбе 

страны  решило  продлить  срок,  в  течение  которого  ей  будет  доступна 

финансовая помощь, на девять месяцев - до 22 декабря 2011 года.

Всего МВФ предоставит Латвии 1,7 миллиарда евро,  в то время как 

суммарная  финансовая  помощь  мирового  сообщества  пострадавшей  от 

кризиса  стране  составит  7,5  миллиарда.  Возвращать  кредит  МВФ  Латвия 

начнёт с февраля 2012 года и должна будет завершить выплаты к концу 2013 

года.  Как  отмечает  агентство,  эти  сроки  при  необходимости  могут  быть 

пересмотрены.

Укрепление банковского надзора в Новой Гвинеи 

Когда МВФ открыл свое представительство в Порт-Морсби в сентябре 

2000  года,  экономика  Папуа-Новой  Гвинеи  переживала  трудный  период, 

отчасти  вследствие  проблем  управления,  и  происходило  резкое  снижение 

экономической  активности  и  предпринимательской  уверенности. 

Правительство,  изъявившее  намерение  проводить  крупномасштабные 

экономические и политические реформы, с тем чтобы улучшить перспективы 

ускорения  роста  и  облегчения  бедности,  с  помощью  МВФ  взялось  за 

решение ряда проблем. В числе наиболее приоритетных задач правительства 

были создание эффективно функционирующей финансовой системы, которая 

могла  бы  содействовать  укреплению  макроэкономической  и  финансовой 

стабильности и привлечению более крупных и стабильных международных 

потоков капитала.

В целях укрепления выездного банковского надзора и формирования 

эффективной практики регулирования и надзора МВФ оказал центральному 

банку Папуа-Новой Гвинеи значительную техническую помощь. Он помог 
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официальным органам страны на раннем этапе процесса реформ разработать 

важные законодательные документы — новый закон о центральном банке 

2000 года, закон о банках и финансовых учреждениях 2000 года и законы о 

пенсиях по старости и страховании жизни 2000 года. 

Эти  законы,  в  свою  очередь,  значительно  усилили  способность 

центрального  банка  проводить  в  жизнь  ряд  рекомендаций  МВФ  —  в 

частности об установлении лимитов на кредиты одному заемщику; введении 

более строгих требований к внутреннему аудиту и отчетности; повышении 

требований  к  минимальному  уровню  капитала  и  принятии  коэффициента 

достаточности  капитала,  отвечающего  базельским  стандартам;  а  также 

использовании признанной на международном уровне системы для оценки 

достаточности  капитала,  качества  активов,  управления,  доходов  и 

ликвидности банка.

Центральный банк,  следуя передовой международной практике,  ввел 

строгий  надзор  за  банками,  финансовыми  компаниями  и  другими 

финансовыми учреждениями. 

Пока  что  реформы  идут  успешно.  Сотрудники  центрального  банка, 

прошедшие подготовку у экспертов в рамках технической помощи, теперь 

проводят самостоятельные выездные проверки. Кроме того, ряд индикаторов 

свидетельствуюто  повышении  финансовой  устойчивости  банковской 

системы.  Например,  необслуживаемые  ссуды  относительно  общей  суммы 

ссуд сократились с 7,3 процента в 2002 году до 3,6 про цента в 2005 году. 

Доходность  по  активам  —  отрицательная  в  2002  году  —  превысила  4,0 

процента в 2005 году.

На  сегодняшний  день  МВФ  пришел  к  выводу,  что  инфляционный 

ориентир  должен  быть  выше,  чтобы  центробанкам  было  куда  снижать 

процентные ставки во время кризиса,  стимулируя экономику.  Кроме того, 

правительствам нужно обеспечить себе бóльшую возможность бюджетного 

маневра.  Для  этого  необходимо  снизить  госдолг  и  усовершенствовать 
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систему бюджетных стабилизаторов, которые позволяют увеличить расходы 

во время экономического спада.

Кризис  показал,  что  экономика  может  испытывать  серьезные 

потрясения. В этот раз они возникли в финансовом секторе, но в будущем 

могут  быть  связаны  с  чем  угодно  -  с  влиянием  пандемии  на  туризм  и 

торговлю  или  последствиями  масштабного  теракта  в  крупном 

экономическом центре. 

Низкая  инфляция  при  независимой  политике  центробанков  - 

историческое  достижение,  особенно  для  ряда  развивающихся  стран. 

Инфляционный налог,  конечно,  искажает  [рыночную ситуацию],  но  то же 

самое  делают  и  другие,  альтернативные  налоги.  Многие  искажения, 

вызванные  инфляцией,  возникают  оттого,  что  налоговая  система  не 

нейтральна к инфляции. 

Вместе  с  повышением  оптимального  уровня  инфляции  это  можно 

исправить. Защитить инвесторов от инфляционных рисков (если повышенная 

инфляция связана с большей волатильностью цен) помогут индексируемые 

облигации.  

Устранить другие искажения труднее: например, сокращение реальных 

денежных сбережений и увеличение относительных цен. Хотя эмпирические 

данные  показывают,  что  влияние  этих  факторов  на  объем  выпуска  почти 

незаметно, пока инфляция ниже 10%. Возможно, важнее риск того, что более 

высокая  инфляция  может  привести  к  структурным  экономическим 

изменениям  (широкое  распространение  индексации  зарплат),  которые 

усугубят  инфляционные  шоки  и  снизят  эффективность  экономической 

политики. 

Что касается  кредитных отношений МВФ и Украины,  то  Кредит  от 

МВФ является важной составляющей всех антикризисных мер украинского 

правительства.  Однако  даже  после  решения  МВФ  предоставить  Украине 

кредит в объеме 16 млрд. долларов, в отношениях Фонда и нашей страны так 
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или  иначе  возникали  сложности,  которые  ставили  под  вопрос 

предоставление очередного транша.

Мировой финансовый кризис в Украине все еще остается проблемой 

номер один для правительства.  В целях стабилизации банковской системы 

Национальный банк Украины еще в октябре 2008 года частично ограничил 

многие  операции  банков,  запретил  досрочный  съем  депозитов  и  ввел  5-

процентный  коридор  колебаний  курса  на  наличном  рынке.  Подобные 

действия были призваны замедлить прогрессирующий экономический недуг, 

однако  необходимость  принятия  масштабного  плана  по  выведению 

экономики страны из рецессии все еще стояла на повестке дня. В то время, 

пока США и ЕС подсчитывали суммы, необходимые для покрытия убытков и 

поддержания  жизнедеятельности  экономики,  поиск  антикризисных  мер 

украинским  правительством  изрядно  затянулся.  Сложившаяся  ситуация 

подтолкнула  правительство  страны  к  возобновлению  сотрудничества  с 

Международным  валютным  фондом  с  целью  получения  кредита  для 

стабилизации финансовой системы.

3  июня  1992  года  Верховной  Радой  Украины  был  принят  Закон 

Украины  “О  вступлении  Украины  в  Международный  валютный  фонд, 

Международный  банк  реконструкции  и  развития,  Международную 

финансовую  корпорацию,  Международную  ассоциацию  развития  и 

Многостороннее агентство по гарантиям инвестиций”.

Более  тесное  сотрудничество  Украины и МВФ началось  марте  2004 

года.  Тогда совет  директоров Международного валютного фонда утвердил 

программу  „упреждающий  stand  by”  для  Украины  сроком  12  месяцев, 

согласно  которой  страна  может  обращаться  к  организации  с  целью 

получения  кредита  на  сумму  605  миллионов   долларов  в  случае  резкого 

ухудшения  платежного  баланса.  Программа  направлена  на  обеспечение 

продолжительной  макроэкономической  стабильности  и  поддержку 

постоянного  экономического  возрастания.  И если  до  наступления  кризиса 

Украина  не  ощущала  необходимости  обращения  за  займом,  то  ввиду 
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стремительного  экономического  спада  правительство  страны  приняло 

решение обратиться к организации за помощью.

Условия предоставления кредита МВФ

Уже  в  октябре  2008  для  проведения  экспертной  оценки 

функционирования банковской и финансовой системы Украины в условиях 

обострения мирового финансового кризиса в Украине начала работу миссия 

МВФ.

Руководитель миссии департамента Джейла Пазарбазиолу на встрече с 

председателем  Верховной  Рады  Арсением  Яценюком  отметила,  что  не 

смотря на чрезвычайный потенциал Украины мировой финансовый кризис 

влияет на экономику страны. Она также отметила, что для получения кредита 

МВФ  украинские  власти  должны  разработать  совместный  план  защиты 

экономики  от  последствий  мирового  финансового  кризиса  и  обязательно 

закрепить его на законодательном уровне.

В  конце  октября  2008  года  МВФ  подтвердил  готовность  выделить 

Украине кредит на сумму 16,5 миллиардов долларов на 15 лет под четыре 

процента  годовых  для  преодоления  проблем  в  экономике.  Правительство 

Украины  и  Национальный  банк  договорились  с  миссией  МВФ  о  ряде 

аспектов  экономической  программы,  которая,  при  условии  одобрения 

советом  директоров  организации,  позволит  Украине  получить  кредитные 

средства.  На  тот  момент  вопрос  о  предоставлении  Фондом  финансовой 

поддержки  всецело  от  принятия  Украиной  ряда  мер  экономического 

характера,  направленных  на  выравнивание  платежного  баланса, 

сбалансирование  бюджета  и  поддержки  банковского  сектора,  включая 

принятие  Верховной  Радой  законодательных  изменений,  направленных на 

финансово-экономическую стабилизацию.

В  последний  рабочий  день  Верховной  рады  перед  установленным 

МВФ сроком, отведенным на принятие закона об антикризисных мерах (до 3 

ноября), депутатам таки удалось достичь согласия. 31 октября 2008 года во 

втором  чтении  парламентарии  приняли  президентский  законопроект  «О 
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первоочередных  мерах  по  предотвращению  негативных  последствий 

финансового кризиса и о внесении изменений в некоторые законодательные 

акты Украины» («за» проголосовали 243 депутата из фракций БЮТ, НУНС и 

Блока Литвина).

В  ответ  на  такие  действия  украинской  стороны 5  ноября  2008  года 

МВФ принял решение о выделение Украине кредита stand by на сумму около 

16,4 миллиардов долларов для преодоления проблем в экономике.  Уже на 

следующий  день  президент  Виктор  Ющенко  заявил,  что  первый  транш 

кредита  МВФ  Украина  получит  в  течение  ближайших  3-5  дней.  Данные 

ресурсы должны были быть зачислены в валютные резервы Национального 

банка Украины.

Первый транш кредита МВФ

10 ноября 2008 года Украина получила первый транш кредита stand by 

в  размере  4,5  млрд.  долларов.  Сразу  же  после  получения  средств  встал 

вопрос о дальнейших денежных перечислениях.

В январе 2009 года в Украину прибыла миссия МВФ, которая должна 

была  принять  решение о  предоставлении или  не  предоставлении  Украине 

второго  транша.  В  феврале  2009  года  глава  миссии  МВФ  Пазарбазиолу 

сообщила, что организация планирует вернуться к пересмотру соглашения 

stand  by  между  МВФ  и  Украиной,  а  соответственно,  к  вопросу  о 

предоставлении  второго  транша  кредита.  После  визита  миссия  покинула 

страну  для  дополнительных  совещаний  с  руководством  Фонда.  Проблема 

получения  денег  была  связана  с  тем,  что  бюджет  Украины  на  2009  год 

оказался  дефицитным,  а  это  противоречило  условиям выдачи  кредита.   В 

связи  с  тем,  что  Украина  не  смогла  принять  бюджет  на  2009  год  с 

минимальным  дефицитом,  сбалансировать  государственный  Пенсионный 

фонд  и  финансовый  план  НАК  «Нафтогаз  Украины»,  выплата  второго 

транша кредита МВФ была приостановлена.

8  апреля  миссия  МВФ  вновь  прибыла  в  Киев  с  целью  пересмотра 

условий выдачи Украине кредита.  Организация подтвердила намеренность 
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перечислить средства при условии относительно дефицита бюджета Украины 

- в 2009 году он не должен превысить четырех процентов ВВП. В этот же 

день  состоялась  встреча  Премьер-министра  Украины Юлии  Тимошенко  и 

председателя  Национального  банка  Украины  Владимира  Стельмаха  с 

представителями миссии МВФ в Украине.  В частности,  во время встречи, 

глава  миссии  Джейла  Пазарбазиолу  отметила,  что  руководство 

Национального  банка,  Секретариата  Президента,  правительства 

продемонстрировали "прекрасный уровень сотрудничества", и миссия готова 

к дальнейшим переговорам и обсуждению оставшихся вопросов.

9  апреля  Тимошенко  во  время  встречи  с  Пазарбазиолу  выразила 

надежду,  что  в  ходе  работы  в  Украине  миссии  МВФ  программа 

сотрудничества  Украины  и  МВФ  будет  успешно  пересмотрена  с  учетом 

интересов  обеих  сторон.  В  свою  очередь  Пазарбазиолу  сообщила,  что 

Международный  валютный  фонд  будет  принимать  решение  относительно 

второго транша кредита, исходя из новых политических условий в Украине.

3  марта  власти  Украины  отправили  письмо  в  Международный 

валютный  фонд,  в  котором  гарантировали  внести  изменения  в  бюджет  и 

урезать  соцрасходы.  Текст  письма  был  окончательно  согласован  на 

совещании у президента с участием премьера Тимошенко, спикера Литвина, 

главы  Нацбанка  Стельмаха  и  лидеров  фракции.  Свои  подписи  под 

гарантийным письмом поставили президент, премьер и глава Нацбанка.

Второй транш кредита МВФ

17  апреля  2009  года  МВФ  вновь  объявило  о  готовности  выделить 

Украине  второй  транш  кредита  в  размере  2,  8  миллиардов  долларов.  По 

словам руководителя миссии МВФ в Украине Джейла Пазарбазиолу, такая 

договоренность  была  достигнута  в  ходе  переговоров  представителей 

украинской власти с миссией МВФ. Одобрение кредитного транша советом 

директоров  МВФ   планируется  до  середины  мая  2009  года,  после  чего 

средства  сразу  поступят  в  страну.  Ожидается,  что  кредит,  необходимый 
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бюджету  Украины,  позволит  стране  в  борьбе  со  значительным  спадом 

промышленного производства.

8  мая  совет  директоров  МВФ  одобрил  выделение  Украине  второго 

транша кредита "stand by" и уже 14 мая 2009 года Украина получила в свое 

распоряжение средства в размере 2,625 миллиардов долларов.

После  долгих  переговоров  и  внесения  правительством  необходимых 

изменений  в  законодательство,  в  результате  которых  Украине  удалось 

получить второй транш кредита от МВФ, на повестке  дня встал вопрос о 

последующем, третьем, транше.

4  августа  2009  года  Совет  директоров  МВФ  одобрил  выделение 

Украине 3 миллиарда 300 тысяч долларов в качестве третьего транш кредита 

в рамках программы stand by

По поводу 4-го транша кредита, МВФ планирует выделить в размере 2 

миллиарда 500 тысяч долларов.

ВЫВОД:  

На сегодняшний день, МВФ продолжает совершенствовать свой анализ 

и  рекомендации  по  средствам  более  целенаправленного  надзора,  более 

глубокого  изучения  проблем  валютных  курсов  и  более  качественного 

анализа  финансовых  секторов,  устойчивости  долговой  ситуации  и 

производных эффектов в региональном и глобальном масштабе.

Дальнейшее направление исследования поиск прикладного аспекта 

исследования  проблемы  для  обеспечения  социальной  мобильности  и 

адаптации с целью развития интеграции в мире.
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