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1. ВСТУПЛЕНИЕ 
 

 Ухудшение экономической ситуации в Украине связывают с мировым 
финансовым кризисом. Однако более глубокой  причиной этого является то, что 
большинство предприятий всех секторов экономики, разве что за исключением 
торговли (господствующее положение в этом секторе заняли крупнейшие мировые 
корпорации) по многим показателям, неконкурентоспособны. 
 Наступление кризиса в экономике Украины можно разделить на три основные 
фазы:  
 1) первая фаза (август-октябрь 2008 года) – "финансовый кризис", т.е. резкое 
падение фондового рынка и кризис ликвидности в банковском секторе, приведший 
к ухудшению его положения, по причине ограничения доступа к долгосрочным 
финансовым ресурсам, и резкого сокращения объемов кредитования в экономике. 
Кроме того, данный этап характеризовался масштабным выводом средств 
нерезидентов с Украины и практически полным прекращением кредитования 
украинских компаний банками-нерезидентами. С октября 2008 года на развитие 
экономики продолжал оказывать негативное влияние "кризис ликвидности", 
который заключается в нехватке оборотных средств  предприятий стратегических 
отраслей, где значительная часть оборотного капитала приходилась на банковские 
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кредиты, стоимость которых существенно выросла, а доступ к ним резко снизился  
и проецируется на другие отрасли экономики; 
 2) вторая фаза (начало - октябрь 2008 года) – "инвестиционный кризис", т.е. 
сокращение выпуска продукции экспортно-ориентированными предприятиями, 
резкое снижение инвестиционного спроса в экономике, сокращение или 
"замораживание" инвестиционных программ, спад в строительном секторе из-за 
сокращения кредитования и неплатежеспособности потребителей; 
 3) третья фаза (январь 2009 года) – "потребительский кризис", т.е. сокращение 
платежеспособного спроса ввиду снижения доходов потребителей, ухудшение 
задолженности по потребительским кредитам и, соответственно, резкое снижение 
потребительских расходов на непродовольственные товары, которые ранее активно 
приобретались в кредит.  

Если в октябре-ноябре негативный эффект снижения занятости в экономике 
нивелировался расширением расходов населения за счет средств, изъятых  
с банковских депозитов. То уже с декабря 2008 г. – начала 2009 г. значительная 
часть потерявших работу граждан не только не смогли сохранить докризисный 
уровень потребления, но и столкнулись с проблемами погашения потребительских 
и ипотечных кредитов. 

2. НАЛОГОВАЯ ПОЛИТИКА 

Экономический кризис в Украине породил тенденцию к усилению налогового 
давления в, тогда как другие страны снижают налоги с целью ускорения выхода из 
кризиса. 

По итогам ноября 2008 года дефицит государственного бюджета Украины 
в январе-октябре 2008 года составил 14,1 млн. грн. (0,002% к ВВП). Профицит 
сводного бюджета за январь-октябрь 2008 года составил 7347,6 млн. грн. 
(в прошлом году – 4222,6 млн. грн.). В то же время госбюджет выполнен  
с дефицитом в размере 14,1 млн. грн. [10]. 

Доходы сводного бюджета за январь-октябрь составили 242,536 млрд. грн. при 
уровне выполнения годового плана 81,2%, государственного – 188,028 млрд. грн. 
при уровне выполнения 83,7%. Кроме того, сумма расходов сводного бюджета за 
этот период достигла 233,539 млрд. грн. (73,6% от годового плана), 
государственного – 186,448 млрд. грн. (77,8%) [10]. 

По данным Министерства финансов Украины, доходы объединенного бюджета 
за январь-ноябрь 2008 года составляли 267,5 млрд. грн. (30,5% к ВВП), что 
составляет 89,2% от годовых назначений. В основном доходы были сформированы 
за счет налоговых поступлений (77,9% от общей суммы доходов). Расходы 
объединенного бюджета, включая кредитование за вычетом погашения, составляли 
262 млрд. грн. (29,9% к ВВП), или 79,6% от годовых назначений. В структуре 
расходов объединенного бюджета 57,2% приходится на финансирование социально-
культурных мер, 16% – на экономическую деятельность, 9,8% – на осуществление 
общегосударственных функций, в частности расходы по обслуживанию долга – 
1,3% от общей суммы расходов (0,4% к ВВП), в том числе внешнего долга – 1,1% 
(0,3% к ВВП) [10].  

Профицит объединенного бюджета за январь-ноябрь 2008 г. составлял 5,5 млрд. 
грн. (0,6% к ВВП). Государственный бюджет  по доходам, с учетом взаимо-
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отношений с местными бюджетами, выполнен в сумме 208 млрд. грн. (89,6% от 
годовых назначений), или на 23,8% к ВВП, и на 74,5% сформировано за счет 
налоговых поступлений, с которых налог на добавленную стоимость составлял 
55,5%, налог на прибыль предприятий – 27,6%. В расходах Государственного 
бюджета (включая кредитование за вычитанием погашения), 207,4 млрд. грн. 
(80,5% от годовых назначений), или 23,7% к ВВП, предназначено на финанси-
рование социально-культурных мер (32,7% от общей суммы расходов), 
экономической деятельности (15,2%), общественного порядка, безопасности 
и судебной власти (10,4%), осуществление общегосударственных функций (8,6%), 
в том числе обслуживания долга (1,4% от общей суммы расходов). Государственный 
бюджет Украины сведено с профицитом 0,6 млрд. грн. (0,1% к ВВП). 

По данным НБУ, учетная процентная ставка на конец ноября 2008 г. составляла 
12%. Требования банков Украины по предоставленным кредитам (включая 
начисленные проценты) за ноябрь 2008 г. увеличились на 8,6% и на 1 декабря 
составляли 671,6 млрд. грн., с которых 280 млрд. грн. – в национальной валюте. 
Обязательство банков по депозитам физических лиц (включая начисленные 
проценты), в национальной и иностранной валютах за ноябрь 2008 г. увеличились 
на 5,5% и на 1 декабря составляли 206,3 млрд. грн., с которых 109,3 млрд. грн. – 
в национальной валюте [2].  

Официальный среднемесячный курс гривны к доллару США за ноябрь 2008 г. 
составлял 600,41 грн., за декабрь – 758,14 грн. за 100 долларов США. Официальный 
среднемесячный курс гривны к евро за ноябрь 2008 года представлял – 765,13 грн., 
за декабрь – 1024,2 грн. за 100 евро. Финансовый результат предприятий от 
обычной деятельности к налогообложению (кроме малых, сельскохозяйственных 
предприятий и учреждений, которые содержатся за счет бюджета) за январь-ноябрь 
2008 г. составлял 83,4 млрд. грн. (общая сумма прибыли – 139,3 млрд. грн., убытков 
– 55,9 млрд. грн.) [2].  

На протяжении января-ноября 2008 г. убыточно работало 34,9% предприятий, 
что на 1,8 % больше, чем за соответствующий период 2007 года. Больше всего 
таких предприятий в промышленности, предоставлении коммунальных  
и индивидуальных услуг, в сфере культуры и спорта (по 39,7% от общего 
количества предприятий соответствующего вида деятельности), транспорте и связи 
(39,5%), операциях с недвижимым имуществом, аренде, инжиниринге и пре-
доставлении услуг предпринимателям (по 37,5%) [11]. 

В условиях финансового кризиса монетарные методы стимулирования 
экономики себя практически исчерпали. Спасти ситуацию может либерализация 
налоговой политики. В то же время необходимость господдержки финансовых 
рынков требует ее ужесточения.  

Парламент Украины принял антикризисную программу, сохранив налоги на 
прежнем уровне. В 2009 году наполнять бюджет будет намного сложнее в связи 
с углублением экономического кризиса. Правительство прогнозирует, что  
в следующем году ВВП Украины сократится на 5% (в январе-октябре рост 
составлял 5,8%, по итогам 2008 года ожидается 3,5-4%) [10].  

Министр финансов Виктор Пинзеник заявил, что 2009 год будет самым тяжелым 
годом и правительству потребуются дополнительные средства на помощь 
экономике. Поэтому должны быть приняты серьезные меры, направленные на 
обеспечение сбалансированности бюджетов субъектов Украины, в том числе 
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бюджетные дотации и бюджетные кредиты по ставке равной процентной ставки 
рефинансирования НБУ. Однако их реализация потребует от большинства 
субъектов не только резкого сокращения инвестиционных расходов, но  
и уменьшения затрат на социальные программы [9]. 

В целом Украина попадает в категорию стран, которые предпочитают 
ужесточать налоговую политику, несмотря на финансовый кризис. В меморандуме, 
подписанном Украиной и МВФ в связи с ожидаемым кредитованием, сказано, что  
в 2008 г. бюджетный дефицит составит около 1% ВВП. Но в 2009 г. власти все-таки 
надеются сформировать сбалансированный консолидированный бюджет, для чего 
с предыдущими годами. Это отвечает и другим целям – обеспечить сокращение 
внутреннего спроса и импорта до уровней, отвечающих установленным лимитам по 
внешнему финансированию заявил заместитель министра финансов Анатолий 
Мярковский [11].  

3. СНИЖЕНИЕ РЕЙТИНГОВ УКРАИНЫ 

Увеличение валютных, инфляционных и политических рисков в Украине 
заставило рейтинговое агентство Fitch Ratings в 2008 году понизить прогноз 
рейтинга страны со "стабильного" до "негативного по долгосрочным рейтингам 
дефолта эмитента (РДЭ) Украины в иностранной и национальной валюте. При этом 
Fitch подтвердило долгосрочные РДЭ Украины в иностранной и национальной 
валюте на уровне BB-, рейтинг странового потолка – BB-, краткосрочный РДЭ 
в иностранной валюте – B [12].  

Негативный прогноз указывает на обеспокоенность Fitch тем, что Украина 
сталкивается с растущим риском валютного кризиса, обусловленным увеличением 
дефицита счета текущих операций и ухудшающимися перспективами 
финансирования. Быстрый приток капитала и рост резервов, которые наблюдаются 
в 2008 году (на 20%, т.е. до $38 млрд. за восемь месяцев), говорят об определенной 
устойчивости, но Украина подвержена растущим рискам при ухудшении 
фундаментальных показателей. Fitch также изменило до "негативного" прогнозы 
рейтингов банков: "Форума", Сведбанка, ПроКредит Банка, ВТБ Банка, 
УкрСиббанка, Укрсоцбанка, Правэкс-банка, Ощадбанка и Укрэксимбанка.  

В июне 2008 года глава НБУ предложил новый проект концепции валютной 
политики, который предполагает перевод расчетов внутри страны в национальной 
валюте, либерализацию движения капитала. На выходе гривна должна стать 
конвертируемой и получить кредитный рейтинг инвестиционного уровня. Срок 
реализации проекта – 30 лет. Все эти меры направлены на поддержание 
экономического роста в Украине. Также программа предполагает уход Нацбанка  
с валютного рынка и установление свободного курса гривны. Успех выполнения 
данной программы, очевидно, будет зависеть от готовности экономики страны. 

Первый заместитель председателя НБУ Анатолий Шаповалов отметил, что 
изменение прогнозов по долгосрочным рейтингам Ощадбанка и Укрэксимбанка 
отражает более высокую вероятность снижения способности государства 
предоставить поддержку в случае необходимости, о чем свидетельствует изменение 
прогноза по суверенным долгосрочным рейтингам. Рейтинги поддержки Ощадбанка 
и Укрэксимбанка принимают во внимание мнение Fitch об очень высокой 
готовности украинских властей предоставлять поддержку этим банкам в случае 
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необходимости, хотя способность оказывать поддержку является менее 
определенной, о чем свидетельствуют долгосрочные рейтинги Украины BB – [7]. 

Украине грозит дефицит иностранной валюты, что чревато несвоевременными 
расчетами по долговым обязательствам.  

Снижение рейтинга вызвано высокой потребностью Украины во внешних 
средствах, замедлением темпов роста экономики, рецессией в строительстве, 
распадом парламентской коалиции, отрицательным значением реальных 
процентных ставок относительно инфляции, которая в декабре 2008 года была на 
уровне 20%, отказом государства идти на более высокую доходность по долговым 
обязательствам. Эти риски отчасти нивелируют госдолг (10% ВВП на конец 2007 
года) и малая сумма погашения ($1,3 млрд. во II полугодии 2008 года) относительно 
валютных резервов ($38 млрд.) и ожидаемого ВВП.  

Fitch прогнозирует рост отрицательного сальдо счета текущих операций 
Украины в 2008-2009 годах до 7-8,5% от ВВП по сравнению с 4,2% в 2007 году, 
ведь страна подвержена значительному влиянию колебаний цен на сырьевые 
товары – газ и сталь. Показатель внешней ликвидности у Украины – 96% в 2008 
году – ниже медианного значения для стран с рейтингами BB – 223%, что 
обеспечивает стране небольшой запас прочности при резком изменении ситуации  
с внешним финансированием [12].  

В агентстве Fitch Ratings опасаются и "резкого падения курса гривны", что 
ускорило бы "и так высокую инфляцию и сказалось бы на качестве банковских 
активов, где 51% кредитов – в иностранной валюте. В случае усиления риска 
возникновения кризиса внешнего финансирования возможно понижение 
суверенных рейтингов. Ослабление денежно-кредитной или налогово-бюджетной 
политики может стать негативным фактором для кредитоспособности".  

В июне агентство S&P снизило долгосрочный рейтинг Украины по 
обязательствам в валютах с ВВ- до В+, а долгосрочный рейтинг в национальной 
валюте – с ВВ до ВВ-. Если эти риски материализуются, то они могут привести  
к девальвации валюты и потере резервов НБУ. К тому же из-за кризиса ликвидности 
приток капитала заметно снизится. Поэтому в ближайшем будущем будет сложнее 
привлекать финансирование не только для Украины, но и для корпораций и банков 
[12].  

По мнению генерального директора финансовой сети "Кредит Маркет", 
стоимость займов после снижения прогноза рейтинга будет дорожать, вопрос 
только в том, "на сколько и как плавно". Неэффективная борьба с инфляцией стала 
аргументом при снижении долгосрочных суверенных рейтингов Украины 

Снижение рейтинга вызовет удорожание внешних заимствований, что 
нежелательно на фоне дефицита ликвидности. Банковский сектор в поисках 
дополнительных средств повышает ставки по привлекаемым депозитам, а также по 
предоставляемым кредитам, в том числе пересматривает ставку по ранее выданным. 
Так, некоторые банки уже направили клиентам уведомления о повышении на  
1,5-2,0% ставки по таким кредитам. Такое мнение РБК-Украина высказал аналитик 
компании Concorde Capital Александр Климчук [7]. 

Сложившаяся ситуация не способствовала росту оптимизма, на рынке 
доминировали продавцы. Из 98 торговавшихся акций 75 стало дешевле, 20 
подорожало, 3 закрылось в ноль. Количество сделок увеличилось до 1419, торговый 
оборот – до 220,4 млн. грн. Наибольший объем торгов пришелся на сделки по 
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бумагам машиностроителей. В разрезе предприятий, лидерами по объему стали 
акции Стахановского вагоностроительного завода (SVGZ) – 15,9 млн. грн., 
Укрсоцбанка (USCB) – 14,8 млн. грн., Алчевского коксохимического завода (ALKZ) 
– 13,6 млн. грн. Наибольшее количество сделок было заключено по акциям 
Енакиевского металлургического завода (ENMZ) – 99 сделок, Укрнафты (UNAF) – 
98 сделок, Азовстали (AZST) – 92 сделки [6]. 

Попытки украинского правительства поддержать курс национальной валюты 
оказались неэффективными и крайне дорого обошлись для международных 
резервов: так, примером неэффективного подхода властей является попытка 
удерживать низкие процентные ставки и в то же время поддерживать курс гривны. 
Несмотря на недавнее повышение ставок, они по-прежнему ниже уровня инфляции 
и не смогут сдержать отток депозитов. При этом возможности правительства для 
маневра при принятии антикризисных мер и поддержке гривны ограничены из-за 
неуверенности населения в стабильности валюты и банковской системы, а также из-
за спада экспорта сырья. 

Директор аналитической группы Fitch по суверенным рейтингам Эндрю Кохун 
отмечает, что если правительство не сможет решить вопрос с внешним 
финансированием и обеспечением страны необходимыми валютными ресурсами,  
а НБУ продолжит «сжигать» золотовалютные запасы на поддержание стабильного 
курса гривны, то существует угроза того, что Украина просто начнет испытывать 
дефицит иностранной валюты и не сможет своевременно рассчитаться по своим 
долговым обязательствам [7]. 

4. ПОВЫШЕНИЕ СТАВКИ РЕФИНАНСИРОВАНИЯ 

С 21 мая 2008 года действует новая ставка рефинансирования ипотечных 
кредитов. Соответствующее решение было принято Наблюдательным советом 
Государственного ипотечного учреждения (ГИУ). Наблюдательным советом было 
принято решение об утверждении ставки рефинансирования ипотечных кредитов на 
уровне 13,5% годовых, с дальнейшим пересмотром в сентябре 2008 года. 
Повышение ставки, прежде всего, обусловлено макроэкономической ситуацией, 
сложившейся в стране, в частности, уровнем инфляции и повышением учетной 
ставки Национального банка Украины до уровня 12% годовых [4]. 

Самая высокая инфляция среди стран СНГ в первом квартале 2008 года 
зафиксирована в Украине. За первые три месяца 2008 года рост потребительских 
цен в Украине достиг 9,7%. За первый квартал 2008 года инфляция в Украине 
составила 1,3%.  

Для сравнения, в России рост цен за первый квартал 2008 года составил 4,8%, 
такой же уровень инфляции зафиксирован в Армении. В Казахстане этот показатель 
достиг 2,5%, в Таджикистане – 2,6%, в Грузии – 3,4%, а в Молдавии и Белоруссии – 
4,1%.  

По росту цен Украина обогнала Россию в два раза. В марте инфляция в Украине 
достигла 3,8%, в то время как министерство экономики страны прогнозировало рост 
цен на 2%.  

Основная причина инфляции – это политические распри между правительством 
и президентом. Вторая причина инфляции – социальные выплаты, инициированные 
Кабинетом Министров. Начальник департамента развития индивидуального 
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бизнеса УкрСиббанка Иван Истомин полагает, что в 2008 году сложилась очень 
опасная тенденция – это повышение зарплаты и социальных выплат, которые не 
подкреплены ростом экономики. Не способствовала снижению инфляции и мировая 
конъюнктура цен на продовольствие. Мировые цены на продукты питания также 
росли. Повышение цен на продукты питания было связано с активной таможенной 
политикой правительства [9].  

Проведение НБУ сдерживающей монетарной политики вряд ли принесет успех 
для экономики, которая остро нуждается в деньгах. Нацбанку нужно было ранее 
сосредоточиться на ограничении кредитования частного потребления и стимулиро-
вания экономики, тем более что роль банков в финансировании капитальных 
инвестиций предприятий уже перешла границы 14%. То обстоятельство, что НБУ 
будет предоставлять краткосрочное рефинансирование банкам под более высокую 
ставку, вряд ли решит проблему ресурсного дефицита, а использование 
инструмента процентной ставки уже потеряло свою эффективность во многих 
странах мира, включая США и Великобританию [2].  

"Повышение ставки рефинансирования не окажет существенного влияния на 
положение дел на рынке, гораздо более весомым фактором, влияющим на рынок, 
является сумма остатков на счетах банков. Повышение ставки рефинансирования 
можно рассматривать как сигнал к тому, что в недалеком будущем возможно 
дальнейшее повышение депозитных и кредитных ставок. События, которые можно 
наблюдать на рынке в последнее время, свидетельствуют, что Украину ждут 
непростые времена, а банки, желающие пережить их с минимальными потерями, 
должны серьезно задуматься о том, как обеспечить себя достаточной ликвид-
ностью" – говорит генеральный директор Украинской ассоциации инвестиционного 
бизнеса Евгений Григоренко [11]. 

5. СПАД ПРОМЫШДЕННОГО ПРОИЗВОДСТВА 

Объемы производства продукции в промышленности за 2008 год относительно 
2007 года снизились на 3,1%. Такая ситуация вызвана резким сокращением объемов 
продукции в ІV квартале 2008 года (на 24,9%). Самое большое падение 
наблюдалось на предприятиях горно-металлургического комплекса (на 39-45%), 
химической промышленности (на 32,5%), машиностроении (на 29,2%).  
В добывающей промышленности выпуск продукции уменьшился на 2,4%, в том 
числе на предприятиях по добычи металлических руд – на 7,2%, добычи нефти и 
газа – на 0,9% [1].  

В перерабатывающей промышленности объемы произведенной продукции  
в 2008 году по сравнению с 2007 годом уменьшились на 3,2%. В производстве 
табачных изделий получен прирост выпуска продукции 7,9%.  

На предприятиях легкой промышленности в 2008 году относительно 2007 года 
объемы продукции сократились (на 3,4%) за счет уменьшения выпуска продукции 
на предприятиях по производству одежды из текстиля (на 7,9%) и текстильной 
промышленности (на 1,4%). При этом в производстве кожи и изделий из кожи 
получен прирост продукции на 5,1% [1].  

На предприятиях по производству кокса и продуктов нефтепереработки в 2008 
году относительно 2007 года сокращение объемов производства составило 15%. На 
предприятиях по производству кокса в последнем квартале 2008 года наблюдалось 
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резкое сокращение выпуска продукции (на 38,9%), отставание от объемов 
предыдущего года составило 3,4%. На нефтеперерабатывающих предприятиях 
объемы производства уменьшились на 19,3% [1].  

На предприятиях химической и нефтехимической промышленности в 2008 году 
относительно 2007 года наблюдалось сокращение объемов производства продукции 
на 6,2%, в том числе на предприятиях по производству основной (базовой) 
химической продукции – на 14,4%, лакокрасочных изделий – на 1,9%, по 
производству резиновых изделий – на 4,7%. Вместе с тем получен прирост 
продукции в фармацевтическом производстве (3,8%), производстве мыла и моющих 
средств, средств для чистки и полировки, парфюмерных и косметических средств 
(17,4%), пластмассовых изделий (5,7%) [1].  

На предприятиях металлургии в 2008 году относительно 2007 года выпуск 
продукции уменьшился на 10,6%. В металлургическом производстве в ІV квартале 
2008 года наблюдалось значительное снижение объемов производства на 43,7%  
(в ІІІ квартале – на 8,3%). За 2008 год падение производства составляло 11,6%, в 
том числе на предприятиях по производству чугуна, стали и ферросплавов – 12,9%, 
труб – 9,7%, других видов первичной обработки стали – 8%, по производству 
цветных металлов – 2,9%. Вместе с тем на предприятиях по производству готовых 
металлических изделий получен прирост продукции – на 4,5% [1].  

На предприятиях по обработке дерева и производства изделий из дерева в 2008 
году относительно 2007 года объемы производства увеличились на 9,6%. Возрос 
выпуск профилированных несобранных брусков, планок и фризов для паркетного 
или деревянного покрытия пола с дерева лиственных пород (на 52%), 
профилированного дерева лиственных пород (на 22%), плит деревоволокнистых 
необработанных (на 15%).  

В целлюлозно-бумажном производстве и издательской деятельности в 2008 году 
относительно 2007 года объемы промышленного производства увеличились на 
7,3%. Возросло печатание книг (на 42%), производство носовых платков, салфеток 
и полотенец бумаги, ватты целлюлозной (на 25%), обоев и аналогичных покрытий 
из бумаги, коробок, ящиков и картона (на 4,7%). Вместе с тем уменьшилось 
изготовление тетрадей, бумаги и картона для графических работ немелованных [1]. 

На предприятиях по производству другой неметаллической продукции в 2008 
году относительно 2007 года объемы произведенной продукции увеличились на 
4,3%. Вырос выпуск гипсовых смесей (на 67%), плит и плиток керамических (на 
43%), изделий из гипса для строительства, емкостей для напитков и пищевых 
продуктов (на 14-31%). Вместе с тем уменьшилось производство шлаковаты, ватты 
минеральной силикатной и аналогичных минеральных ватт (включительно смесей) 
в блоках, бетона или искусственного камня, блоков и кирпича из цемента, 
искусственного камня или бетона для строительства, извести [1]. 

В машиностроении в ІV квартале в 2008 году относительно 2007 года 
наблюдалось сокращение производства. Самое большое сокращение зафиксировано 
на предприятиях по производству автомобильного транспорта (50,2%), бытовых 
приборов (47%), машин для сельского и лесного хозяйства (35,9%), 
железнодорожного состава (35,8%).  
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На предприятиях по производству и распределению электроэнергии в 2008 году 
относительно 2007 года объемы продукции (работ, услуг) уменьшились на 2,4%.  

Основной тенденцией в сфере промышленного производства стал спад 
активности практически во всех отраслях экономики: как эспортно-
ориентированных, так и ориентированных на удовлетворение внутреннего спроса  
(в первую очередь инвестиционного). Ключевыми причинами подобного спада 
стали: 

− высокий уровень зависимости украинских предприятий от заемного капитала 
в условиях ужесточения условий банковского кредитования (рост процентных 
ставок, сокращение сроков кредитования и существенное ограничение предложения 
на рынке капитала, обусловленные кризисом ликвидности в банковском секторе); 

− резкое падение цен на сырьевые товары на международном рынке (в первую 
очередь нефть, черные и цветные металлы, химическую продукцию) и снижение 
спроса, ввиду наступления рецессии в мировой экономике; 

− резкое сокращение инвестиций, особенно в сегменте строительных работ,  
в том числе в жилищном и коммерческом строительстве. 

Начиная с октября 2008 года промышленные предприятия Украины оказались  
в столь сложных экономических условиях (снижение спроса, неплатежи, падение 
цен, сокращение банковского кредитования и усиления конкуренции), что 
вынуждены предпринимать комплекс антикризисных мер, включающий: 
сокращение персонала и заработных плат, снижение объемов выпуска продукции  
и остановка нерентабельных производств, остановка нерентабельных производ-
ственных мощностей, сворачивание инвестиционных программ, продажа непро-
фильных активов, увеличение отсрочки платежей в рамках расчетов с постав-
щиками.  

В ноябре-декабре 2008 года ситуация продолжает ухудшаться, в результате чего 
украинские бизнесмены теряют уверенность и переориентируют бизнес на 
достижение краткосрочных результатов, отказываясь от реализации проектов со 
сроками окупаемости более двух-трех лет. Кроме того, несмотря на масштабные 
государственные вливания средств в банковскую систему, украинские банки 
продолжают демонстрировать неспособность обеспечить переток капитала  
в реальный сектор экономики, что обусловливает формирование целого спектра 
негативных явлений: нехватки оборотных средств у предприятий строительного 
комплекса, оптовой и розничной торговли и машиностроения; рост дебиторской 
задолженности и кризис неплатежей; увеличение задолженностей по заработной 
плате и массовый перевод сотрудников на работу в условиях неполного рабочего 
дня и рабочей недели [9]. 

"Крупнейшие украинские холдинги и экспортно-ориентированные предприятия 
столкнулись с проблемами: резкого падения капитализации и экспортных цен, что 
обусловливает высокие риски с точки зрения требований банков (как правило, 
иностранных) по внесению дополнительных залогов или досрочному погашению 
кредитов, предоставленных под залог пакетов акций; выплаты задолженности по 
кредитам, предоставленным под залог экспортных контрактов, доходы по которым 
существенно сократятся в результате снижения мировых цен. В некоторых случаях 
возможно полное прекращение экспорта предприятиями, себестоимость продукции 
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которых превосходит сложившийся уровень мировых цен (например, подобная 
ситуация уже наблюдается в ряде подотраслей цветной металлургии). 
Единственной возможностью решения данной проблемы для большинства 
крупнейших компаний является государственная поддержка" — отметил директор 
Украинского института экономических исследований и политических консультаций 
Игорь Бураковский [8]. 

6. СОКРАЩЕНИЕ РОСТА ИНВЕСТИЦИЙ 

Объем прямых иностранных инвестиций в экономику Украины по состоянию на 
1 октября 2008 года составил $26856,6 млн., что превышает объем инвестиций по 
состоянию на начало года на 24,2% и в расчете на одно лицо составляет $576,2 [1].  

В украинскую экономику в 2008 году инвестировали средства 119 стран мира, 
при этом основными инвесторами остались Германия и Кипр. Так, в Украину из 
Германии поступило $5759,3 млн. – это 21,44% от общего объема, а с Кипра – 
$4957,6 млн. (18,5%) [11]. 

В десятку основных стран-инвесторов, на которые приходится более 83% 
объема капитала, вошли Нидерланды – $2173,7 млн., Австрия – $2010,5 млн., 
Соединенное Королевство – $1820,0 млн., Соединенные Штаты Америки – $1421,1 
млн., Российская Федерация – $1343,2 млн., Франция – $1025,6 млн., Виргинские, 
Британские острова – $943,2 млн. и Швеция – $876,7 миллионов.  

Значительный прирост иностранного капитала наблюдался в промышленные 
предприятия – $7467,1 млн., что составляет 27,8% от общего объема прямых 
инвестиций в Украину, в том числе, в предприятия перерабатывающей про-
мышленности было инвестировано $6316,6 млн., добывающую промышленность – 
$1017,0 мил. [1]. 

По итогам 9 месяцев (январь-сентябрь) 2008 года. в экономику Украины 
иностранными инвесторами было вложено $6014,3 млн. прямых инвестиций. В том 
числе из стран СНГ поступило $421,4 млн., что составляет 7% от общего объема 
инвестированных средств, а из других стран мира – $5592,9 млн. (91,3%). В то же 
время нерезидентами изъято капитала на сумму $1031,5 мил. [1]. 

В целом 2008 год стал для Украины рекордным по количеству привлеченных 
прямых иностранных инвестиций. В страну пришло свыше $10 млрд. Такого 
интереса со стороны зарубежных инвесторов к отечественной экономике никогда не 
было.  

Спрогнозировать приток инвестиций в украинскую экономику в 2009 году очень 
тяжело. Хотя специалисты по вопросам инвестирования полагают, что в 2009 году  
в Украину удастся привлечь максимум $5-6 млрд. иностранных инвестиций,  
а минимум $3-4 млрд. Нужно учитывать, что потенциальных инвесторов пугает не 
только нестабильность украинской политики и высокий уровень коррупции, но  
и то, что в 2009 году появится риск невозврата вложенных капиталов. Совокупный 
государственный и корпоративный долг Украины составляет $105 млрд. Такая 
задолженность страшит иностранного инвестора. В настоящее время Украина 
рассматривается западными инвесторами скептически, при этом у них есть 
опасения, что многие украинские эмитенты уже в ближайшем будущем не смогут 
своевременно погашать свои финансовые обязательства. В качестве примера можно 
привести еще недавно успешный Никопольский завод стальных труб. По итогам 
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трех кварталов 2008 года предприятие показывало прибыль больше 8 млрд. грн. Но 
уже в середине декабря завод через суд вошел в состояние санации, чтобы не 
отвечать по финансовым обязательствам. Подобная судьба может постигнуть все 
инвестиционно-привлекательные предприятия, накопившие большие долги. 
Массовость явления сделает Украину непривлекательной для инвесторов. 

Эксперты отмечают, что отсутствие внешних инвестиций приведет к тому, что 
значительная часть импортных товаров исчезнет с украинских прилавков. Таким 
образом, у отечественных предприятий пищевой и легкой промышленности 
появится возможность занять эту нишу. Но у них таже есть риски – в условиях 
глобального рынка часть сырья станет дорогой и недоступной [11].  

Председатель совета НБУ Петр Порошенко прогнозирует, что приток прямых 
иностранных инвестиций в украинскую экономику в 2009 году существенно 
сократится по сравнению с 2007-2008 годами. По мнению многих экспертов  
в I полугодии, когда Украина полностью уйдет в рецессию, экономика получит 
небольшой объем иностранных инвестиций. Во II полугодии, когда возобновится 
незначительный рост украинской экономики, а на мировых финансовых рынках, по 
прогнозам, ситуация улучшится, в Украине может состояться несколько продаж 
крупных объектов с участием иностранного капитала [2].  

7. СНИЖЕНИЕ ДЛХОДОВ НАСЕЛЕНИЯ 
И УВЕЛИЧЕНИЕ БЕЗРАБОТИЦЫ 

Начиная с 2006 года, основным драйвером развития экономики Украины 
являлся рост реальных доходов населения и реальной заработной платы, 
обеспечивавший соответствующее или даже опережающее (за счет привлечения 
потребительских кредитов) увеличение потребления.  

Номинальные доходы населения за январь-ноябрь 2008 года относительно 2007 
года возросли на 40,1%. Имеющийся доход, который может быть использованный 
населением на приобретение товаров и услуг, увеличился на 39,8%, а реальный 
имеющийся, определенный с учетом ценового фактора, – на 11,4% [1].  

Затраты населения в январе-ноябре 2008 года относительно того же периода 
2007 года возросли на 37,3%. Прирост сбережений составил 58600 млн. грн.  

В январе-ноябре 2008 года среднемесячная номинальная заработная плата 
штатных сотрудников (без учета наемных работников статистически-малых 
предприятий) составила 1790 грн., что на 35,3% больше, чем в соответствующем 
периоде 2007 года. При этом в ноябре 2008 года по сравнению с октябрем 2007 года 
произошло уменьшение размера заработной платы – на 4,9%. Причиной такого 
явления стало уменьшение в ноябре количества отработанного рабочего времени  
в среднем на одного работника, в частности из-за применения администрацией 
предприятий вынужденных неоплачиваемых отпусков и режима сокращенного 
рабочего времени (дня, недели) [1].  

Индекс реальной заработной платы в январе-ноябре 2008 года относительно 
аналогичного периода 2007 года составил 107,2%.  

Сумма задолженности по выплате заработной платы в течение января-ноября 
2008 года возросла на 159,7%, или на 1068,0 млн. грн., а на 1 декабря составила 
1736,7 млн.грн. Следует отметить, что две трети абсолютного ее прироста (693,0 
млн. грн.) приходится на ноябрь месяц. Увеличение общей суммы задолженности 
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обусловлено ростом долгов работникам экономически активных предприятий.  
В течение января-ноября 2008 года задолженность перед работниками этой 
категории увеличилась в 5,3 раза (на 1066,2 млн. грн.) и на 1 декабря составила 
1312,0 млн. грн., или 75,5% от общей суммы долга [3].  

Среднемесячная численность экономически активного населения в среднем за  
9 месяцев 2008 года составила 22,6 млн. человек [1]. 

Директор Государственной службы занятости Владимир Галицкий заявил, что  
в последние 2 месяца 2008 года наблюдалось ухудшение ситуации на рынке труда. 
Среднеучетное количество штатных работников предприятий, учреждений  
и организаций без учета работников статистически-малых предприятий в январе-
ноябре 2008 года составляла 11,4 млн. человек. В ноябре 2008 года относительно 
октября показатель уменьшился на 1,3% (148 тыс. чел.) [7]. 

Министр труда и социальной политики Людмила Денисова сообщила, что  
с каждым днем усиливается тенденция административных отпусков и сокращения 
рабочего времени. Количество работников, которые находились в отпусках в ноябре 
2008 года составило 649,1 тыс. чел., или 5,8% штатных сотрудников. Такие отпуска 
применяли, главным образом, предприятия транспорта (30,1%), лесного хозяйства 
(12,9%), строительства (9,7%) и промышленности (9,1%). Такая ситуация 
послужила причиной стремительного роста численности безработных, которые 
массово стали обращаться к государственной службе занятости. Если в течение 
января-октября 2008 года ежемесячно регистрировалось 131,1 тыс. незанятых 
трудовой деятельностью граждан, то в ноябре-декабре – вдвое больше, или 264,7 
тыс. чел. В целом за 2 последних месяца 2008 года зарегистрировано 529,3 тыс. чел. 
[11]. 

Несмотря на то, что кризис в экономике по итогам октября несущественно 
повлиял на темпы роста заработной платы, фактически начался процесс коррекции 
на рынке труда, в ходе которого ожидания работников по уровню заработной платы 
постепенно снижаются, а работодатели используют сложившуюся конъюнктуру 
рынка для пересмотра условий взаимодействия с действующими сотрудниками.  

Проанализировав тенденцию на рынке труда в условиях кризиса, можно сделать 
выводы, что в 2009 году, впервые за последние 8 лет, рост номинальных доходов 
украинцев не превысит уровня инфляции (прогнозируется 14-17% в денежном 
выражении). По предположениям аналитиков, в следующем году реальные доходы 
населения (скорректированные на показатель инфляции) снизятся на 3-10%.  

Заместитель генерального директора международных программ Центра 
Разумкова Валерий Чалый не исключает, что в 2009 году рынок труда превратится 
из рынка соискателей (как в 2006-2007 годах, когда зарплаты повышались чуть ли 
не ежемесячно) в рынок работодателей. Они, скорее всего, будут отдавать 
предпочтение наименее требовательным сотрудникам. Сокращение реальных 
доходов произойдет еще и потому, что большинство компаний, выплачивающих 
заработную плату в инвалюте, уже зафиксировали ее в гривне по курсу на начало 
2008 года (то есть 5,05 UAH/USD, что почти в два раза меньше прогнозируемой на 
2009 год средней стоимости нацвалюты - 9,0-9,5 UAH/USD). А гривневые зарплаты 
в пересчете на доллары уже на данный момент с учетом девальвации уменьшились 
более чем на 35% [10].  

Украинцы станут беднее не только вследствие рецессии в экономике, 
увеличения количества безработных и девальвации гривны. Бурный и необосно-



Маркетинговое исследование влияния ...  183 

 

ванный рост номинальных доходов населения в предыдущие годы (в 2007 году – на 
30,6%, за 10 месяцев 2008 года – на 41,6%) стал причиной высокой инфляции  
в стране.  

Спрогнозировать уровень безработицы в Украине довольно сложно, 
практически нереально, поскольку большая часть экономики находится в тени. 
Усугубляет ситуацию еще и тот факт, что многие украинцы нелегально работают за 
границей.  

"Первыми ряды безработных в ближайшее время могут пополнить низкоквали-
фицированные кадры, а также лица пенсионного, предпенсионного возраста  
и вчерашние студенты, в последнюю очередь – высококвалифицированные 
специалисты. Не исключено, что уровень безработицы в Украине достигнет 20% 
или даже больше. То есть в 2009 году возможен рост количества безработных до  
4-5 млн." – сказал директор Института экономических исследований и политичес-
ких консультаций Игорь Бураковский [7]. 

ВЫВОДЫ 

Украинская экономика в ноябре 2008 года вступила в период рецессии. Одной из 
важнейших проблем для предприятий в условиях кризиса является сложность 
прогнозирования конъюнктуры спроса и предложения на стратегически важных 
отраслях и рынках (как на рынках сбыта готовой продукции, так и рынков сырья  
и материалов), а также финансово-экономического положения предприятий-
контрагентов (наиболее крупных поставщиков и потребителей продукции)  
и конкурентов. 

В результате финансового кризиса произошло полное исчерпание резервов роста 
экономики Украины, основными драйверами которого были экспортно-
ориентированные предприятия, которые сегодня не способные обеспечить рост 
производства в условиях резкого снижения цен на мировом рынке и сокращения 
спроса.  

Следует отметить, что экономический кризис совпал с переломным моментом  
в развитии экономики: исчерпанием в 2007 году резервов наращивания  
и оптимизации структуры выпуска продукции на существующих предприятиях  
и переходом к масштабному строительству новых высокотехнологичных 
предприятий. Таким образом, целый ряд предприятий уже сталкивается  
с проблемами финансирования реализации инвестиционных проектов, а также 
существенным увеличением сроков окупаемости новых мощностей, ввиду 
снижения спроса и ужесточения конкуренции на украинском рынке. Кроме того, 
существенно осложняется положение крупных диверсифицированных холдингов, 
которые долгое время осуществляли экспансию в различные отрасли экономики 
посредством приобретения активов с использованием заемного капитала, а в усло-
виях кризиса вынуждены будут сконцентрироваться на развитии только страте-
гических направлений. 

В условиях финансово-экономического кризиса и дефицита банковской 
ликвидности, чтобы поддержать национального товаропроизводителя большинство 
банков и правительств в мире в настоящее время идут не только на существенное 
понижение процентных ставок для удешевления стоимости денег, но и на 
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значительную девальвацию своих национальных валют, чтобы не кредитовать 
экономики других стран.  

Сложившаяся на сегодня ситуация в Украине в значительной степени 
смоделирована влиянием политических, экономических и социальных факторов.  
В условиях нестабильности макроэкономической обстановки довольно сложно 
принимать грамотные и уверенные управленческие решения, а также составлять 
план действий хотя бы на ближайшую перспективу. При постоянных изменениях 
любые прогнозы сводятся к описанию текущих процессов экономического развития 
Украины, что в той или иной степени позволит ориентироваться в колеблющемся 
экономическом пространстве завтрашнего дня.  

Для решения задач оценки текущего состояния и прогнозирования перспектив 
развития в условиях экономического кризиса, когда платежеспособный спрос 
существенно сокращается, а конкуренция – напротив, необходимо утвердить план 
действий, направленный на оздоровление ситуации в финансовом секторе  
и отдельных отраслях экономики Украины, который включал бы следующие этапы: 

1. Развитие финансовой и банковской системы (совершенствование процедур 
реорганизации коммерческих организаций, совершенствование механизмов 
регулирования несостоятельности небанковских финансовых организаций, снятие 
ограничений, связанных с размером уставного капитала и стоимостью чистых 
активов хозяйственных субъектов, совершенствование процедуры банкротства,  
а также правоотношений, возникающих при выпуске, обращении и погашении 
облигаций). 

2. Поддержка внутреннего спроса (формирование преференций для 
украинских поставщиков при размещении госзаказа и проведении закупок 
субъектами естественных монополий, поддержка экспортеров посредством 
предоставления субсидий и государственных гарантий, упрощение получения 
кредитов, стимулирование инвестиций в основной капитал посредством изменения 
норм амортизации, повышение ввозных таможенных пошлин для защиты 
украинских предприятий, а также развитие факторинга). 

3. Поддержка рынка труда и социальная поддержка граждан (увеличение 
финансирования мероприятий по повышению уровня занятости населения  
и увеличение размера максимальной величины пособия по безработице на 2009 
год). 

4. Жилищное строительство (приобретение готового жилья за счет средств 
госбюджета, а также увеличение объемов рефинансирования ипотечных кредитов  
и разработка мер по поддержке заемщиков, которые из-за потери работы не могут 
обеспечить финансирование задолженности по ипотечным кредитам). 

5. Сельское хозяйство (предоставление господдержки реализации 
инвестпроектов и финансирование субъектов отрасли через субсидирование 
процентов по отдельным видам кредитов в размере ставки рефинансирования). 

6. Автомобилестроение и сельскохозяйственное машиностроение (субси-
дирование украинских производителей по возмещению части затрат на уплату 
процентов по кредитам, направленным на технологическое перевооружение, под-
держка в приобретении отечественной техники в рамках лизинговых проектов).  

7. Оборонно-промышленный комплекс (предоставление предприятиям суб-
сидий, инвестиционных налоговых кредитов). 
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8. Малый бизнес (увеличение финансовой поддержки, обеспечение доступа  
к госзаказу, содействие в рефинансировании кредитов, предоставление льгот при 
аренде объектов госимущества). 
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MARKETING RESEARCH ON THE INFLUENCE OF ECONOMIC CRISIS 
ON INDUSTRY DEVELOPMENT IN UKRAINE 

 
Summary 

 

Marketing research of dynamics of macroeconomic indexes is conducted in the conditions of 
crisis. The most meaningful economic indicators which influence both on development of economy 
on the whole are considered in the article and separately on industry of Ukraine. 
 
 
 

BADANIA MARKETINGOWE WPŁYWU KRYZYSU GOSPODARCZEGO 
NA ROZWÓJ PRZEMYSŁU W UKRAINIE 

 
Streszczenie 

 
 W artykule przedstawiono wyniki badań marketingowych dynamiki wskaźników makro-
ekonomicznych w warunkach kryzysu. Rozpatrzono najbardziej znaczące wskaźniki gospodarcze, 
oddziałujące tak na ogólny rozwój ekonomiczny, jak i na przemysł Ukrainy w szczególności. 
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