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Ðîçãëÿíóòî âïëèâ âèñîêîãî ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ íà ðîçâèòîê â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè òà çàïðîïî-
íîâàíî øëÿõè éîãî çíèæåííÿ. 

In the article thå author examined the influence of high level of dollarization on domestic economy
development and suggested ways of its decrease.
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Ïîñèëåííÿ íåãàòèâíîãî âïëèâó ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê
êðà¿íè ñóïðîâîäæóâàëîñÿ ñòð³ìêèì çíåö³íåííÿì óêðà¿íñüêî¿ âàëþòè íàïðèê³íö³
2008 ðîêó, çðîñòàííÿì íåâèçíà÷åíîñò³ ñóá’ºêò³â ðèíêó âíàñë³äîê ïîë³òè÷íèõ ïðîòè-
ñòîÿíü, â³äñóòíîñò³ ñêîîðäèíîâàíî¿ ðîáîòè âñ³õ ã³ëîê âëàäè, ùî ëèøå ñòèìóëþâàëî
ïîïèò íà ³íîçåìíó âàëþòó. Âèñîêà äîëàðèçàö³ÿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè ïðèçâîäèòü
äî ñïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè òà óñêëàäíþº ðåàë³çàö³þ
ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, åôåêòèâí³ñòü ³íñòðóìåíò³â âïëèâó ÿêî¿ íà ãðîøîâó ìàñó ç³ çðî-
ñòàííÿì ÷àñòêè ³íîçåìíî¿ âàëþòè ò³ëüêè çíèæóºòüñÿ. Îòæå, äîñë³äæåííÿ ìåõàí³çìó
çìåíøåííÿ ÷àñòêè ³íîçåìíî¿ âàëþòè ó ãðîøîâîìó îá³ãó êðà¿íè, áåçóìîâíî, º àêòó-
àëüíèì.

Ç îãëÿäó íà íåãàòèâíèé âïëèâ âèñîêîãî ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ íà ðîçâèòîê åêîíî-
ì³êè êðà¿íè äîñë³äæåííÿì ¿¿ ïðè÷èí ³ íàñë³äê³â, ðîçðîáêîþ òåîðåòè÷íèõ ³ ïðàêòè÷-
íèõ ï³äõîä³â ùîäî íåéòðàë³çàö³¿ öüîãî âïëèâó é ôîðìóâàííÿ ñïðèÿòëèâèõ óìîâ äëÿ
çíèæåííÿ äîëàðèçàö³¿ çàéìàþòüñÿ áàãàòî â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â, òàê³ ÿê Î.². Áåðå-
ñëàâñüêà, Â.Â. Çèìîâåöü, Â.². Ì³ùåíêî, Í.Ì. Øåëóäüêî. Íàö³îíàëüíèé áàíê òàêîæ
ïðèä³ëÿº âåëèêó óâàãó âèçíà÷åííþ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ çà âëàñíîþ ìåòîäèêîþ òà âæè-
âàº íåîáõ³äíèõ çàõîä³â äëÿ éîãî çíèæåííÿ. Ïðîòå ï³ä ÷àñ ô³íàíñîâî¿ êðèçè â³äáóâà-
ºòüñÿ  çá³ëüøåííÿ äîëàðèçàö³¿, ùî âêàçóº íà íåîáõ³äí³ñòü ïîøóêó íîâèõ ìåõàí³çì³â
ðîçâ’ÿçàííÿ ö³º¿ ïðîáëåìè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè òà îá´ðóí-
òóâàííÿ çàõîä³â ³ç éîãî çíèæåííÿ.

Äîëàðèçàö³ÿ åêîíîì³êè ñïðè÷èíÿº ï³äâèùåííÿ ðèçèêîâîñò³ ñåðåäîâèùà òà
ïðîÿâëÿºòüñÿ ÷åðåç âòðàòó äîõîä³â â³ä ñåíüéîðàæó é ³íôëÿö³éíå ô³íàíñóâàííÿ
äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó. Êð³ì òîãî, âèñîêèé ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ çóìîâëþº:
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1) çðîñòàííÿ ÷óòëèâîñò³ îáì³ííîãî êóðñó äî çì³í ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿; 2) äîäàò-
êîâèé òèñê íà çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè êðà¿íè âíàñë³äîê âèíèêíåííÿ ïîòðåáè ó
ïðîâåäåíí³ âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é ÍÁÓ (îñîáëèâî â óìîâàõ ô³êñàö³¿ îáì³ííîãî
êóðñó), ùî ïîâ’ÿçàíî ç ï³äâèùåííÿì ïîïèòó ñóá’ºêò³â ðèíêó íà ³íîçåìíó âàëþòó;
3) çíèæåííÿ ä³ºâîñò³ îáë³êîâî¿ ñòàâêè ÿê ³íñòðóìåíòó ðåãóëþâàííÿ ãðîøîâî¿ ìà-
ñè; 4) ïîñèëåííÿ ÷óòëèâîñò³ ñòðóêòóðè é îáñÿã³â ãðîøîâî¿ ìàñè äî êîëèâàíü îá-
ì³ííîãî êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè é äåâàëüâàö³éíèõ î÷³êóâàíü1.

Òàêîæ òðåáà çàóâàæèòè, ùî âèñîêèé ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ ìîæå ïðèçâåñòè äî
ïîã³ðøåííÿ ÿêîñò³ áàëàíñ³â áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ ïðè çíåö³íåíí³ íàö³îíàëüíî¿
âàëþòè, â ðàç³ íàÿâíîñò³ â öèõ óñòàíîâàõ çíà÷íèõ îáñÿã³â âàëþòíèõ çàïîçè÷åíü,
ùî ìàëî ì³ñöå â Óêðà¿í³ ïðè ïîãëèáëåíí³ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Ñïðÿìóâàííÿ çàïî-
çè÷åíèõ êîøò³â íà êðåäèòóâàííÿ ïîçè÷àëüíèê³â íàâ³òü ó ³íîçåìí³é âàëþò³ íå çíè-
æóº âàëþòíîãî ðèçèêó äëÿ áàíê³â, à ëèøå ï³äâèùóº êðåäèòíèé, îñê³ëüêè êë³ºíòè
áàíêó îòðèìóþòü äîõîäè çäåá³ëüøîãî â óêðà¿íñüê³é âàëþò³, òèì ñàìèì çâóæóþ÷è
ìîæëèâ³ñòü áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ îáñëóãîâóâàòè çîâí³øí³ çàïîçè÷åííÿ. 

Íàÿâí³ ðèçèêè âèñîêîãî ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ çóìîâëþþòü ïîòðåáó â îö³íö³ éîãî
äèíàì³êè â Óêðà¿í³ é óçàãàëüíåíí³ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ì³í³ì³çàö³þ ìîæëèâèõ
íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â.

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ åêîíîì³êè çðîñòàº äîñèòü òðèâàëèé
÷àñ. Êàòàë³çàòîðîì öüîãî ïðîöåñó º ïðèñêîðåííÿ òåìï³â ïðèðîñòó íàäàíèõ êðåäè-
ò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³ òà ¿õ äîì³íóâàííÿ íàä ïîçèêàìè ó ãðèâí³. Çàçíà÷åíå ñïîñòå-
ð³ãàëîñÿ, íàïðèêëàä, ³ç êâ³òíÿ 2006 ðîêó äî ãðóäíÿ 2007-ãî2. 

ßê áà÷èìî, øâèäø³ òåìïè íàðîùåííÿ äåïîçèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³, ïîð³âíÿ-
íî ³ç çàëó÷åíèìè ðåñóðñàìè ó ãðèâí³, óòðèìóâàëèñÿ ç ëèñòîïàäà 2004 ðîêó äî æîâò-
íÿ 2005-ãî òà ç áåðåçíÿ 2006 ðîêó äî êâ³òíÿ 2007-ãî. Ëèøå çà æîâòåíü — ãðóäåíü
2008 ðîêó òåìïè ïðèðîñòó íàäàíèõ êðåäèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³ çðîñëè íà 50,3 â. ï.,
òîä³ ÿê äåïîçèòè — íà 49,5 â. ï. òà ñòàíîâèëè 198,2 % ³ 175,3 % â³äïîâ³äíî.

Òàêà ñèòóàö³ÿ çóìîâëåíà íå ëèøå ³ñòîòíèì ïàä³ííÿì ãðèâí³, à é ï³äâèùåí-
íÿì ïîïèòó íà âàëþòó ÷åðåç áàæàííÿ ãðîìàäÿí çáåðåãòè ñâî¿ çàîùàäæåííÿ é
óíèêíóòè ¿õ íàäì³ðíîãî çíåö³íåííÿ. Çàïðîâàäæåííÿ ö³ëüîâèõ âàëþòíèõ àóêö³îí³â
òà ³íøèõ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íàñàìïåðåä íà ñòàá³ë³çàö³þ îáì³ííîãî êóðñó ãðèâ-
í³ òà çàïîá³ãàííÿ çàãîñòðåííþ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, ñïðèÿëî ïîñòóïîâîìó çíèæåí-
íþ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ ç ïî÷àòêó 2009 ðîêó.

Çíà÷íà ÷àñòêà ³íîçåìíî¿ âàëþòè ó ãðîøîâîìó îá³ãó çóìîâëåíà òàêîæ çá³ëüøåí-
íÿì êðåäèò³â ³ äåïîçèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³. Òàê, ïî÷èíàþ÷è ç ëþòîãî 2007 ðîêó
÷àñòêà êðåäèò³â, íàäàíèõ ó âàëþò³, ñÿãíóëà 50,5 % ³ â³äòîä³ ïðàêòè÷íî íå çíèæó-
âàëàñÿ3.

1
http://www.niss.gov.ua/Monitor/Marrch/01.htm.

2 
http://www.bank.gov.ua.

3
Òàì ñàìî.
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Âàðòî çàçíà÷èòè, ùî íàðîùåííþ îáñÿã³â êðåäèòóâàííÿ â ³íîçåìí³é âàëþò³
ñïðèÿëè çíà÷íî íèæ÷³ òà ñòàá³ëüí³ø³ ïðîöåíòí³ ñòàâêè çà öèìè ðåñóðñàìè, ÿê³
â óìîâàõ äîñèòü òðèâàëîãî óòðèìàííÿ êóðñó ãðèâí³ òà ÷àñîì éîãî ðåâàëüâàö³¿
ôîðìóâàëè â³ä÷óòòÿ åôåêòèâí³øîãî, äåøåâøîãî é íàä³éí³øîãî çàëó÷åííÿ êîø-
ò³â, òèì ñàìèì çíèæóþ÷è ìîæëèâ³ âòðàòè áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ íà îáì³ííèõ îïå-
ðàö³ÿõ óíàñë³äîê íåñïðèÿòëèâî¿ äèíàì³êè âàëþòíîãî êóðñó, îñê³ëüêè çíà÷íó ÷àñ-
òèíó öèõ ðåñóðñ³â ñòàíîâëÿòü çîâí³øí³ ïîçèêè â ³íîçåìí³é âàëþò³. Òàêèì ÷èíîì,
â³äáóâàëîñÿ ïåðåíåñåííÿ âàëþòíîãî ðèçèêó íà êðåäèòíèé.

Ñòð³ìêå çðîñòàííÿ ÷àñòêè êðåäèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³ ñïîñòåð³ãàëîñÿ â æîâò-
í³ — ãðóäí³ 2008 ðîêó òà áóëî ïîâ’ÿçàíå ç ïåðåîö³íêîþ âàðòîñò³ êðåäèò³â óíàñë³äîê
çíåö³íåííÿ ãðèâí³. Ëèøå â çàçíà÷åíèé ïåð³îä öåé ïîêàçíèê çá³ëüøèâñÿ íà 7,7 â. ï.,
ùî â íîì³íàëüíîìó âèðàæåíí³ â³äïîâ³äàº 142,9 ìëðä ãðí. 

Â³äïîâ³äíà äèíàì³êà ïðîñòåæóºòüñÿ é çà äåïîçèòàìè â ³íîçåìí³é âàëþò³, ïðî-
òå ¿õ ÷àñòêà â çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ çàëó÷åíèõ äåïîçèò³â çíà÷íî ìåíøà, í³æ çà êðå-
äèòàìè. Ñåðåäíº çíà÷åííÿ ÷àñòêè çàëó÷åíèõ äåïîçèò³â ó âàëþò³ çà ïåð³îä äîñë³ä-
æåííÿ ñòàíîâèòü áëèçüêî 36 %4.

²ç ïîãëèáëåííÿì ô³íàíñîâî¿ êðèçè ÷àñòêà äåïîçèò³â ëèøå ç æîâòíÿ 2008 ðî-
êó äî ê³íöÿ ñ³÷íÿ 2009-ãî çðîñëà íà 13,6 â. ï. ³ ñòàíîâèëà 45,4 % â çàãàëüí³é ñòðóê-
òóð³ çàëó÷åíèõ äåïîçèò³â, òîä³ ÿê íà ïî÷àòêó òðàâíÿ — 44,6 %.

Ï³äâèùåííÿ ðèçèêîâîñò³ åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà âíàñë³äîê çðîñòàííÿ ð³âíÿ
äîëàðèçàö³¿ òàêîæ õàðàêòåðèçóºòüñÿ çá³ëüøåííÿì ÷àñòêè ïåðåêàçíèõ äåïîçèò³â ó ³íî-
çåìí³é âàëþò³ é ³íøèõ äåïîçèò³â ó çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ãðîøîâî¿ ìàñè, ÿêà ó 2008 ðî-
ö³ äîñÿãëà íàéá³ëüøîãî çíà÷åííÿ çà âåñü ïåð³îä äîñë³äæåííÿ — 55,8 % (ðèñ.). 

2008 ðîêó âèù³ òåìïè çðîñòàííÿ ïåðåêàçíèõ äåïîçèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³, ïî-
ð³âíÿíî ³ç çàëó÷åíèìè êîøòàìè ó ãðèâí³, ñïîñòåð³ãàëèñÿ â îñòàíí³ ì³ñÿö³ ðîêó.
Çîêðåìà, ëèøå â ëèñòîïàä³ ³ ãðóäí³ çá³ëüøåííÿ äàíîãî ïîêàçíèêà ñòàíîâèëî 3,3 ³
2,9 â. ï. â³äïîâ³äíî (ïî â³äíîøåííþ äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó), ùî áóëî íàéá³ëüøèì
ïðèðîñòîì ³ç òðàâíÿ 2007-ãî. Îäíàê íà ïî÷àòêó 2009 ðîêó íàì³òèëàñÿ íåçíà÷íà ïî-
çèòèâíà òåíäåíö³ÿ: íà ïî÷àòîê òðàâíÿ ÷àñòêà ïåðåêàçíèõ äåïîçèò³â ó ³íîçåìí³é âà-
ëþò³ çíèçèëàñÿ ïîð³âíÿíî ³ç ñ³÷íåâèì ïîêàçíèêîì íà 2,3 â. ï., òîáòî äî 53,6 %.
Âò³ì, çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà ùå çàëèøàºòüñÿ íà äîñèòü âèñîêîìó ð³âí³. 

Òàêèì ÷èíîì, ïîòåíö³éí³ ðèçèêè ÷åðåç âèñîêèé ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ ïîâíîþ
ì³ðîþ ïðîÿâèëèñÿ ç ðîçãîðòàííÿì ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, çîêðåìà ç³ çðîñòàí-
íÿì îáñÿãó ïðîñòðî÷åíèõ êðåäèò³â. Ð³çêå ñïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó áóëî ñïðè÷èíåíå íàñàìïåðåä íàêîïè÷åííÿì çíà÷íîãî êðèçîâîãî ïîòåíö³àëó
â óìîâàõ âèñîêîãî ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ êðà¿íè òà åêñïàíñèâíîþ êðåäèòíîþ ïîë³òè-
êîþ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ. Ïðèì³ðîì, çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â êðåäèòóâàííÿ â ³íîçåìí³é
âàëþò³, îñîáëèâî íàñåëåííÿ, ïîâ’ÿçàíå íå ëèøå ç³ çðîñòàííÿì ïîïèòó íà òàê³ ðå-
ñóðñè, íåîá´ðóíòîâàíèì ï³äâèùåííÿì äîõîä³â íàñåëåííÿ, à é ³ç íèçüêîþ ÿê³ñòþ

4 
http://www.bank.gov.ua.
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îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ïîçè÷àëüíèêà, áåç óðàõóâàííÿ ³ñíóþ÷èõ âàëþòíèõ ðèçè-
ê³â, ÿê³ ïîâíîþ ì³ðîþ ïðîÿâèëèñÿ â óìîâàõ çíåö³íåííÿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. Äî
òîãî æ íàêîïè÷åííþ êðèçîâîãî ïîòåíö³àëó êðà¿íè ñïðèÿëà íàÿâí³ñòü äèñïðîïîð-
ö³¿ ì³æ îáñÿãàìè ³ òåðì³íàìè çàëó÷åíèõ äåïîçèò³â ³ íàäàíèõ áàíê³âñüêèìè óñòàíî-
âàìè êðåäèò³â.

ßê áà÷èìî, âèñîêà äîëàðèçàö³ÿ ñïðè÷èíÿº çàãîñòðåííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, òîæ
³ñíóº íàãàëüíà ïîòðåáà â çàñòîñóâàíí³ ÿê íåãàéíèõ, òàê ³ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ çàõî-
ä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà çíèæåííÿ âàëþòíîãî ðèçèêó øëÿõîì çìåíøåííÿ5 íàñè÷åíî-
ñò³ ðèíêó ³íîçåìíîþ âàëþòîþ äî òèõ ìåæ, çà ÿêèõ çàáåçïå÷óâàòèìåòüñÿ åôåêòèâ-
íå ìîíåòàðíå ðåãóëþâàííÿ, ÷îãî ìîæëèâî äîñÿãòè àäì³í³ñòðàòèâíèìè àáî
ðèíêîâèìè ìåòîäàìè.

Ñåðåä àäì³í³ñòðàòèâíèõ çàõîä³â çíèæåííÿ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ ìîæíà âèä³ëèòè
òàê³:

1. Îáìåæåííÿ ð³âíÿ êðåäèòóâàííÿ â ³íîçåìí³é âàëþò³ ³ç çàïðîâàäæåííÿì çà-
áîðîíè íà òàêèé âèä êðåäèòóâàííÿ äëÿ ô³çè÷íèõ îñ³á, ÿê³ íå çàéìàþòüñÿ ï³äïðè-
ºìíèöüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ.

2. Âñòàíîâëåííÿ á³ëüø æîðñòêèõ ïðàâèë ä³ÿëüíîñò³ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ,
ïîâ’ÿçàíî¿ ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì íà â³ò÷èçíÿíîìó ðèíêó. 

Çàö³êàâëåí³ñòü ó ðîçøèðåíí³ ä³ÿëüíîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà â³ò÷èçíÿíî-
ìó áàíê³âñüêîìó ðèíêó ïåðåäóñ³ì ïîâ’ÿçàíà ç á³ëüøîþ ïðèáóòêîâ³ñòþ. Çàëó÷åííÿ

5
Â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ ö³ëêîì óíèêíóòè äîëàðèçàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè íåìîæëèâî.
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×àñòêà ö³ííèõ ïàïåð³â, îêð³ì àêö³é, ó çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ãðîøîâî¿ ìàñè

×àñòêà ïåðåêàçíèõ äåïîçèò³â ó ³íîçåìí³é âàëþò³ òà ³íøèõ äåïîçèò³â ó çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ãðîøîâî¿ ìàñè

×àñòêà ïåðåêàçíèõ äåïîçèò³â ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ â çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ãðîøîâî¿ ìàñè

×àñòêà ãîò³âêîâèõ êîøò³â ó îá³ãó ïîçà äåïîçèòíèìè êîðïîðàö³ÿìè â çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ ãðîøîâî¿ ìàñè 

Ð³âåíü äîëàðèçàö³¿ çà ìåòîäèêîþ ÍÁÓ (ïðàâà øêàëà)

Äæåðåëî: http://www.bank.gov.ua.

Ðè ñ. Ñòðóêòóðà ãðîøîâî¿ ìàñè ïðîòÿãîì 2000—2009 ðîê³â

% %
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³íîçåìíîãî êàï³òàëó ñïðèÿº ï³äâèùåííþ ð³âíÿ êàï³òàë³çàö³¿ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ ³
ðîçâèòêîâ³ åêîíîì³êè êðà¿íè. 

Ç³ çðîñòàííÿì ê³ëüêîñò³ ä³þ÷èõ áàíê³â ³ç ³íîçåìíèì êàï³òàëîì íà â³ò÷èçíÿ-
íîìó ðèíêó çíà÷íî çá³ëüøèëèñü îáñÿãè êðåäèòóâàííÿ ñóá’ºêò³â ðèíêó, â òîìó
÷èñë³ â ³íîçåìí³é âàëþò³. Çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïîçèòèâíî ïîçíà÷èëîñÿ
íà ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè òà ñïðèÿëî ï³äâèùåííþ ÷àñòêè ³íî-
çåìíîãî êàï³òàëó ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ áàíê³â. Òàê, ëèøå çà 2006 ð³ê éîãî ÷àñòêà
çðîñëà ìàéæå íà 10 â. ï. ³ ñòàíîâèëà 19,5 % â çàãàëüí³é ñòðóêòóð³ áàíê³âñüêîãî
êàï³òàëó. 

Ïîðÿä ³ç êîðèñòþ â³ä ïðèñóòíîñò³ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ ³ç ³íîçåìíèì êàï³òà-
ëîì íà â³ò÷èçíÿíîìó áàíê³âñüêîìó ðèíêó º é çàãðîçëèâ³ òåíäåíö³¿. Çîêðåìà, ïðàê-
òèêà îáñëóãîâóâàííÿ òàêèìè óñòàíîâàìè çäåá³ëüøîãî êë³ºíò³â (âåëèêèõ êîðïîðà-
ö³é) ç³ ñâîº¿ êðà¿íè, à òàêîæ ô³íàíñóâàííÿ íèìè ³íøèõ êðà¿í, ó òîìó ÷èñë³ øëÿõîì
âèâåçåííÿ îòðèìàíîãî öèìè óñòàíîâàìè ïðèáóòêó çà ìåæ³ êðà¿íè.

3. Ïîñèëåííÿ íîðìàòèâ³â îáîâ’ÿçêîâîãî ðåçåðâóâàííÿ çà äåïîçèòàìè â ³íî-
çåìí³é âàëþò³.

4. Íåäîïóùåííÿ íàäì³ðíîãî çðîñòàííÿ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü, ÿê³ çá³ëüøóþòü
çàãðîçó íàñòàííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè âíàñë³äîê ³ñíóâàííÿ çíà÷íîãî âàëþòíîãî ðè-
çèêó.

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî çàïðîâàäæåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ çàõîä³â ïîðÿä ³ç ïîçè-
òèâíèìè ìàòèìå é íåãàòèâí³ íàñë³äêè. Òîìó òðåáà çâàæåíî ï³ä³éòè äî ïðèéíÿòòÿ
â³äïîâ³äíèõ ð³øåíü, âðàõîâóþ÷è ðèçèêè çàïðîâàäæåííÿ òàêèõ çàõîä³â, à ñàìå:

— çðîñòàííÿ ïîïèòó íà ãðèâíåâ³ ðåñóðñè. Âò³ì, â óìîâàõ ¿õ âèñîêî¿ âàðòîñò³
âîíî áóäå äîñèòü íåçíà÷íèì äî ÷àñó ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ òà ðåâàëüâà-
ö³¿ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ùî òàêîæ ñïðîâîêóº çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ðå-
ñóðñ³â ó ãðèâíÿõ ÷åðåç ï³äâèùåíèé ïîïèò ³ îáìåæåí³ñòü óñòàíîâ â óêðà¿íñüê³é âà-
ëþò³, ùî â³äïîâ³äíî áóäå ñòðèìóþ÷èì ôàêòîðîì åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó;

— ï³äâèùåííÿ âàðòîñò³ âàëþòíèõ ðåñóðñ³â äëÿ ñóá’ºêò³â ðèíêó, çîêðåìà ÷åðåç
íåîáõ³äí³ñòü ðåàë³çàö³¿ ÷àñòèíè çàïîçè÷åíèõ âàëþòíèõ ðåñóðñ³â óíàñë³äîê îáìå-
æåííÿ ìîæëèâîñòåé ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ó ö³é âàëþò³, ïåâíèõ âòðàò ÷åðåç íå-
ñïðèÿòëèâèé äëÿ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ îáì³ííèé êóðñ ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é, ïî-
òðåáè â êîìïåíñàö³¿ öèõ âòðàò çà ðàõóíîê ïðîöåíòíèõ ñòàâîê íà êðåäèòí³ ðåñóðñè
ó çâ’ÿçêó ç íàÿâí³ñòþ çîáîâ’ÿçàíü çà ïîçèêàìè, çàëó÷åíèìè â³ä çîâí³øí³õ êðåäè-
òîð³â, ³ íåîáõ³äí³ñòþ ïðîâåäåííÿ â÷àñíèõ ðîçðàõóíê³â çà íèìè;

— ñïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â ðîçâèòêó åêîíîì³êè âíàñë³äîê îáìåæåííÿ äîñòóïó äî
êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â ñóá’ºêòàìè ðèíêó;

— íåáàæàííÿ âêëàäàòè êîøòè â äî÷³ðí³ óñòàíîâè òà ïîäàëüøèé âèõ³ä ³ç â³ò-
÷èçíÿíîãî ðèíêó ³íîçåìíèõ ìàòåðèíñüêèõ êîìïàí³é ÷åðåç çíèæåííÿ äîõ³äíîñò³
îïåðàö³é ³ç ³íîçåìíîþ âàëþòîþ, ùî â óìîâàõ çàãàëüíî¿ íåäîêàï³òàë³çàö³¿ áàíê³â
çàãðîæóº ïîñèëåííÿì ³ áåç òîãî çíà÷íî¿ íåäîâ³ðè äî áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ïî-
õèòíå ¿¿ ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü;
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— çðîñòàþ÷èé â³äò³ê êàï³òàëó é íåçàö³êàâëåí³ñòü ³íâåñòîð³â ó âêëàäàíí³ êîø-
ò³â ó åêîíîì³êó (çîêðåìà, âíàñë³äîê íåîáõ³äíîñò³ ¿õ ïåðåâåäåííÿ ó ãðèâíþ, ÿêà â
óìîâàõ çàãîñòðåííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè çíåö³íþºòüñÿ), ùî ïðèçâåäå äî óïîâ³ëüíåí-
íÿ òåìï³â ðîçâèòêó åêîíîì³êè òà äî ïðèïèíåííÿ ðåàë³çàö³¿ íèçêè ïðîåêò³â;

— ðîçøèðåííÿ ò³íüîâîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè.
Çíèæåííÿ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ ðèíêîâèìè ìåòîäàìè ìîæëèâå ò³ëüêè çà óìîâè

â³äíîâëåííÿ äîâ³ðè äî íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ùî äîñÿãàºòüñÿ øëÿõîì
çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ ³ ïðîãíîçîâàíîñò³ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè. Îñíîâíèì
ôàêòîðîì çíèæåííÿ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ º ñòàëèé åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê êðà¿íè,
çàáåçïå÷èòè ÿêèé ìîæëèâî ëèøå â óìîâàõ çëàãîäæåíî¿ ðîáîòè âñ³õ ã³ëîê âëàäè é
óñóíåííÿ ïóáë³÷íîãî ïðîòèñòîÿííÿ ïîë³òè÷íèõ ñèë. Äëÿ ôîðìóâàííÿ ïîçèòèâíèõ
³ìïóëüñ³â ñóá’ºêòàì ðèíêó òàêîæ âàðòî çàïðîâàäèòè íèçêó çàõîä³â, çîêðåìà òàê³:
óñóíåííÿ ðîçáàëàíñóâàííÿ âàëþòíî¿ ñòðóêòóðè àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â áàíê³âñüêèõ óñòà-
íîâ; óçãîäæåííÿ òåðì³í³â ³ îáñÿã³â çàëó÷åíèõ áàíê³âñüêèõ ðåñóðñ³â òà êîøò³â, ñïðÿ-
ìîâàíèõ íà çá³ëüøåííÿ êðåäèòóâàííÿ âèðîáíèöòâà.

Íàäàííÿ ãðèâí³ á³ëüøî¿ ãíó÷êîñò³ â³äïîâ³äíî äî âèìîã ÌÂÔ çà ïðîãðàìîþ
“ñòåíä áàé” ñïðèÿòèìå çíèæåííþ ð³âíÿ äîëàðèçàö³¿ âíàñë³äîê ï³äâèùåííÿ ðèçè-
ê³â çíåö³íåííÿ çàîùàäæåíü àáî äîõîä³â, îòðèìàíèõ ó ³íîçåìí³é âàëþò³, ÷åðåç íå-
ñïðèÿòëèâó äèíàì³êó îáì³ííîãî êóðñó.

Çàâäÿêè ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ çìåíøèòüñÿ âàðò³ñòü êðåäèòíèõ ðå-
ñóðñ³â ó ãðèâí³; ñòàá³ë³çàö³ÿ ñòàíå äîäàòêîâèì ïîøòîâõîì äëÿ ðîçâèòêó åêîíîì³êè
â óìîâàõ ïðîãíîçîâàíîñò³ (ïðèíàéìí³ íà íàéáëèæ÷èõ 5 ðîê³â) áþäæåòíî¿ é ïîäàò-
êîâî¿ ïîë³òèêè, à òàêîæ ñïðèÿòèìå ï³äâèùåííþ äîâ³ðè ñóñï³ëüñòâà äî íàö³îíàëü-
íî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, çíèæåííþ ð³âíÿ ³íôëÿö³¿, çìåíøåííþ ò³íüîâîãî ñåêòîðó
åêîíîì³êè, à îòæå é äåâàëüâàö³éíèõ î÷³êóâàíü ñóá’ºêò³â ðèíêó, ùî â ñåðåäíüîñòðî-
êîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ìàº çàáåçïå÷èòè äîñÿãíåííÿ çàçíà÷åíî¿ ìåòè.


