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Ðîçãëÿíóòî òåîðåòè÷í³ ï³äõîäè äî ñòàòèñòèêè ðóõó ãðîøåé â åêîíîì³ö³. Íàâåäåíî ìåòîäî-
ëîã³þ äîñë³äæåííÿ, ÿêà ñïðÿìîâàíà íà âèÿâëåííÿ âçàºìîçâ’ÿçêó ì³æ ðóõîì ³ ñòðóêòóðîþ ãðîøåé.
Çà ðåçóëüòàòàìè äîñë³äæåííÿ îêðåñëåíî ñòàòèñòè÷í³ ïàðàìåòðè îá³ãó ãðîøåé â Óêðà¿í³. 

The article is devoted to consideration of theoretical approaches to statistics of money flow in the econo-
my. The resulted methodology of research is directed at the exposure of intercommunication between the
movement and structure of money. As the result of research statistical parameters of money circulation
in Ukraine are outlined.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè, ãðîøîâ³ àãðåãàòè, àêòèâí³ñòü íàö³îíàëüíî¿
åêîíîì³êè, ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà, ìîíåòàðíà ïîë³òèêà.

Ìîíåòàðí³ âàæåë³ º îäíèì ³ç âèçíà÷àëüíèõ åëåìåíò³â ñèñòåìè äåðæàâíîãî ðåãó-
ëþâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Ïîñë³äîâíå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ çàáåçïå÷óºòü-
ñÿ ïîºäíàííÿì ñòèìóëþâàííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ ç óñóíåííÿì äæåðåë öèêë³÷íèõ
êîëèâàíü ³íôëÿö³éíèõ ñïëåñê³â. ßê ïîêàçàëà â³ò÷èçíÿíà ïðàêòèêà, àäì³í³ñòðóâàííÿ
ðóõó ãðîøåé ó ñèñòåì³ òîòàëüíîãî äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ íå çàáåçïå-
÷óº âèêîíàííÿ äàíîãî çàâäàííÿ. Ó ïðîöåñ³ îïàíóâàííÿ ðèíêîâèìè çàñàäàìè ãîñïî-
äàðþâàííÿ â³äáóâàºòüñÿ íàñêð³çíèé ïåðåãëÿä àðñåíàëó òåîðåòè÷íèõ ³ ìåòîäîëîã³÷-
íèõ ï³äõîä³â äî âèêîðèñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè ÿê ³íñòðóìåíòà áåçïîñåðåäíüîãî
äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ åêîíîì³÷íèì çðîñòàííÿì. Ïîñòàíîâêó ³ ðîçâ’ÿçàííÿ äàíî-
ãî çàâäàííÿ ï³äïîðÿäêîâàíî ðîçâ’ÿçàííþ ïðîáëåì çàïðîâàäæåííÿ â³äïîâ³äíèõ äî
ïîòðåá ÷àñó ìåòîäîëîã³÷íèõ çàñàä ñòàòèñòè÷íîãî îáñòåæåííÿ ïàðàìåòð³â ðóõó ãðî-
øåé â åêîíîì³ö³. 

Á³ëüø³ñòü âàð³àíò³â çä³éñíåííÿ äåðæàâíî¿ ãðîøîâî¿ ïîë³òèêè ãðóïóºòüñÿ
íàâêîëî â³äîìèõ êîíöåïö³é êåéíñ³àíñüêîãî ³ ìîíåòàðíîãî ï³äõîä³â. Êåéíñ³àíñüêà
øêîëà ðîáèòü íàãîëîñ íà ô³ñêàëüí³é ïîë³òèö³ ç äðóãîðÿäíîþ ðîëëþ ìîíåòàðíèõ
âïëèâ³â. Ïðåäñòàâíèêè ìîíåòàðíî¿ øêîëè íàäàþòü ïåðåâàãó ãðîøîâî-êðåäèòíèì
âàæåëÿì ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, â ÿê³é ïðîâ³äíå ì³ñöå ïîñ³äàº ãðîøîâà ìàñà — ¿¿
ê³ëüê³ñòü, ñòðóêòóðà, ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ ãðîøîâèìè àãðåãàòàìè ³ øâèäê³ñòü îá³ãó.
Ïîïðè â³äîì³ ñóïåðå÷íîñò³ öèõ ôóíäàìåíòàëüíèõ ï³äõîä³â, òåîðåòè÷í³ äæåðåëà
¿õíüîãî âèíèêíåííÿ ñòîñóþòüñÿ ïîøóêó øëÿõ³â ïåðåðîçïîä³ëó ôóíêö³é ì³æ äåð-
æàâíèìè ³ ðèíêîâèìè ìåõàí³çìàìè âïëèâó íà åêîíîì³êó. Ó ñâ³òîâ³é òåîð³¿ ³ ïðàê-
òèö³ ìîíåòàðíèé ÷èííèê ó âèð³øåíí³ äàíîãî ïèòàííÿ,  óÿâëåííÿ ïðî ðîëü ÿêîãî
ôîðìóâàëîñÿ ï³ä òèñêîì íåîáõ³äíîñò³ ïîäîëàííÿ íåáåçïåê öèêë³÷íîñò³ åêîíîì³÷-
íî¿ àêòèâíîñò³ â ðèíêîâ³é ñèñòåì³ ãîñïîäàðþâàííÿ, ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê äîñÿæíèé
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äëÿ äåðæàâè ³íñòðóìåíò àäì³í³ñòðàòèâíîãî ïîäîëàííÿ íåäîë³ê³â òîãî ðèíêó, óìî-
âè ÿêîãî áóëè îäíèìè ç âèð³øàëüíèõ ïðè ðîçáóäîâ³ ñâ³òîâî¿ öèâ³ë³çàö³¿. 

Íàòîì³ñòü, ñòàíîâëåííÿ ñó÷àñíî¿ óêðà¿íñüêî¿ ä³éñíîñò³ â³äáóâàºòüñÿ (ÿê ³ â
³íøèõ êðà¿íàõ ïîñòðàäÿíñüêîãî ïðîñòîðó) â óìîâàõ ³íñòèòóö³éíèõ ïåðåòâîðåíü ä³à-
ìåòðàëüíî ïðîòèëåæíîãî ñïðÿìóâàííÿ: â³ä ïîâíî¿ â³äñóòíîñò³ äî âèâ³ëüíåííÿ ðèí-
êîâèõ çàñàä ãîñïîäàðþâàííÿ. Çàðóá³æíà ³ â³ò÷èçíÿíà íàóêà ³ ïðàêòèêà íå ìàþòü
äîñâ³äó çä³éñíåííÿ ïåðåòâîðåíü â îêðåñëåí³é ïîñë³äîâíîñò³. Ó â³ò÷èçíÿí³é íàóö³
àêòóàë³çóþòüñÿ íîâ³ ïèòàííÿ òåîðåòè÷íîãî îá´ðóíòóâàííÿ âïëèâó ãðîøîâî-êðåäèò-
íî¿ ïîë³òèêè íà åêîíîì³êó. Îáðàíà ëîã³êà äîñë³äíèöüêîãî ïðîöåñó îõîïëþº ïèòàí-
íÿ ïîáóäîâè òàêîãî ìåòîäîëîã³÷íîãî àïàðàòó ñòàòèñòè÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ äåðæàâ-
íî¿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, ÿêèé â³äøòîâõóºòüñÿ â³ä îïðàöþâàííÿ íàäáàíü ñâ³òîâî¿
íàóêè ³ ïðàêòèêè. Ìè ðîçãëÿäàºìî ðåàë³¿ çì³í ñòðóêòóðè ³ ðóõó ãðîøåé â Óêðà¿í³,
âèñâ³òëþþ÷è òî÷êè çá³ãó ³ ðîçá³æíîñòåé ç êëàñè÷íèìè ïîëîæåííÿìè êåéíñ³àíñü-
êîãî ³ ìîíåòàðíîãî ï³äõîä³â. 

Óìîâîþ ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè º îïàíóâàííÿ ìåõàí³çìàìè âïëè-
âó ìîíåòàðíèõ ÷èííèê³â (Ì — îáñÿã ãðîøîâî¿ ìàñè ³ V — øâèäê³ñòü ¿¿ îá³ãó) íà ïàðà-
ìåòðè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ (P — ö³íè ³ Q — îáñÿãè âèðîáíèöòâà â íàòóðàëüíî-
ìó îá÷èñëåíí³). Â îêðåñëåíèõ êîîðäèíàòàõ â³äíîñíî äîñÿæíèì äëÿ ïðÿìîãî
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ º îáñÿã ãðîøîâî¿ ìàñè, òîä³ ÿê ³íø³ ÷èííèêè º ïåðåâàæíî
ïîõ³äíèìè â³ä âïëèâ³â ãðîøîâî-êðåäèòíèõ âàæåë³â íåïðÿìî¿ ä³¿. Çà â³äîìèì ð³âíÿí-
íÿì Ô³øåðà (ÌV = ÐQ), ó ïåðøîìó íàáëèæåíí³ öå îçíà÷àº, ùî íîì³íàëüíå çðî-
ñòàííÿ îáñÿãó ãðîøîâî¿ ìàñè ïðèâîäèòü äî çá³ëüøåííÿ íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ ëèøå ò³ºþ
ì³ðîþ, ÿêîþ íåçì³ííîþ çàëèøàºòüñÿ øâèäê³ñòü ¿¿ îá³ãó. Ïðèíöèïîâèì ïèòàííÿì
îïàíóâàííÿ ìåõàí³çìàìè äîòðèìàííÿ äàíîãî ïîëîæåííÿ â ïðèêëàäí³é àíàë³òèö³ º
ïîøóê ìåòîäîëîã³÷íèõ çàñàä âñòàíîâëåííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ïàðàìåòð³â âçàºìîçâ’ÿçêó
ä³ºçäàòíîñò³ ìåõàí³çì³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ÍÁÓ ç³ çì³íàìè øâèäêîñò³ îá³-
ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â ö³ëîìó ³ â ñòðóêòóð³ ¿¿ àãðåãàò³â çîêðåìà. 

Ó ìåæàõ ìåòîäîëîã³¿ ñòàòèñòè÷íèõ äîñë³äæåíü ïàðàìåòð³â ðóõó ãðîøåé çä³éñíþ-
ºòüñÿ ³íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè. Àëå îáðàííÿ
ïîíÿò³éíèõ êàòåãîð³é, íà ÿêèõ ìàþòü áàçóâàòèñÿ ïðîöåäóðè äîñë³äæåííÿ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, íàòèêàºòüñÿ íà ñóòòºâ³ ðîçá³æíîñò³ ó âèçíà÷åííÿõ ö³ëüîâèõ íà-
ñòàíîâ òà ³íñòðóìåíò³â ¿õ ðåàë³çàö³¿. Íàïðèêëàä: “…ó öå ïîíÿòòÿ âêëþ÷àþòüñÿ âñ³ ä³¿
óðÿäó, ùî âïëèâàþòü íà ê³ëüê³ñòü ãðîøåé, ÿê³ ïåðåáóâàþòü â îá³ãó”1; àáî: “Ãðîøîâà
ïîë³òèêà — öå ïîë³òèêà çàïîá³ãàííÿ íåáàæàíèì êîëèâàííÿì ñóêóïíîãî ïîïèòó ÷å-
ðåç ïëàíóâàííÿ çì³íè ðåçåðâ³â êîìåðö³éíèõ áàíê³â àáî ¿õí³õ ðåçåðâíèõ íîðìàòèâ³â”2;
³ íàðåøò³: “Ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà — êîìïëåêñ çàõîä³â ó ñôåð³ ãðîøîâîãî îá³-
ãó òà êðåäèòó, íàïðàâëåíèõ íà ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ñòðèìóâàííÿ
³íôëÿö³¿ òà çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ Óêðà¿íè, çàáåçïå÷åííÿ

1
Äîëàí Ý. Äæ. è äð. Äåíüãè, áàíêîâñêîå äåëî è äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: Ïåð. ñ àíãë.

/ Ïåð. ñ àíãë. Â. Ëóêàøåâè÷à è äð.; ïîä îáù. ðåä. Â. Ëóêàøåâè÷à. — Ë., 1991. — 448 ñ.
2

Õåéíå Ï. Ýêîíîìè÷åñêèé îáðàç ìûøëåíèÿ: Ïåð. ñ àíãë. — Ì.: Èçä-âî “Íîâîñòè”, 1991. —
Ñ. 591—592.
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çàéíÿòîñò³ íàñåëåííÿ òà âèð³âíþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó”3. Ç íàâåäåíîãî âèä-
íî, ùî “…âïëèâ íà ê³ëüê³ñòü ãðîøåé, ÿê³ ïåðåáóâàþòü â îá³ãó” ïåðåñë³äóº ñóòî ìî-
íåòàðí³ ö³ë³, “ïîë³òèêà çàïîá³ãàííÿ íåáàæàíèì êîëèâàííÿì ñóêóïíîãî ïîïèòó”
ñïðÿìîâàíà íà ñòàá³ë³çàö³þ ðèíêó, à “ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ … òà
âèð³âíþâàííÿ ïëàò³æíîãî áàëàíñó” º ö³ëÿìè äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè çàãàëîì. Ð³çíèì
ö³ëüîâèì íàñòàíîâàì â³äïîâ³äàþòü ³ ð³çí³ ³íñòðóìåíòè, à ñàìå: “…âñ³ ä³¿ óðÿäó…”,
“…ïëàíóâàííÿ çì³íè ðåçåðâ³â êîìåðö³éíèõ áàíê³â àáî ¿õí³õ ðåçåðâíèõ íîðìàòè-
â³â”, “…êîìïëåêñ çàõîä³â ó ñôåð³ ãðîøîâîãî îá³ãó òà êðåäèòó…”. Íàçâàí³ â³äì³í-
íîñò³ íå ïðåòåíäóþòü íà âè÷åðïí³ñòü, äàí³ ïðèêëàäè ëèøå îêðåñëþþòü ðîçá³æíî-
ñò³ ó êîë³ òèõ ïèòàíü, ÿê³ âèð³øóþòüñÿ â ìåæàõ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.
Ó íàâåäåíèõ íàìè öèòàòàõ âáà÷àºòüñÿ âàãîìà àðãóìåíòàö³ÿ íà êîðèñòü ïîñòàíîâ-
êè ïèòàííÿ ï³äïîðÿäêóâàííÿ ìåòîäîëîã³¿ ñòàòèñòè÷íèõ äîñë³äæåíü ãðîøîâîãî îá³-
ãó ðîçêðèòòþ ÷åðåç ìîíåòàðí³ çàëåæíîñò³ çàêîíîì³ðíîñòåé åêîíîì³÷íîãî çðîñòàí-
íÿ òà ðîçâèòêó.

Òåîðåòè÷í³ ï³äõîäè äî ñòàòèñòèêè ðóõó ãðîøåé â åêîíîì³ö³ ðîçãëÿäàþòüñÿ
íàìè ç óðàõóâàííÿì íåîáõ³äíîñò³ âèÿâëåííÿ çàêîíîì³ðíîñòåé âïëèâó ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ³ ðîçâèòîê. Âàæëèâèì ìîìåíòîì òóò
º ðîçóì³ííÿ ðîë³ øâèäêîñò³ ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè. Ìîíåòàðèñòè ðîçãëÿäàþòü âïëèâ
çì³í ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ íà åêîíîì³êó â êîíòåêñò³ â³äíîñíî¿ ñòàá³ëüíîñò³ øâèä-
êîñò³ îá³ãó ãðîøåé. Ñàìå â ðàç³ äîòðèìàííÿ äàíî¿ óìîâè çì³íà ãðîøîâî¿ ïðîïîçè-
ö³¿ ìàº ïåðåäáà÷óâàíèé âïëèâ íà ð³âåíü íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ: çá³ëüøåííÿ ïðîïîçè-
ö³¿ ãðîøåé Ì ñïðè÷èíÿº çá³ëüøåííÿ äîáóòêó Ð ³ Q ó âèçíà÷åí³é êîìá³íàö³¿, à ¿¿
çìåíøåííÿ äàº ïðîòèëåæíèé ðåçóëüòàò. Ïðèõèëüíèêè êåéíñ³àíñüêî¿ øêîëè íàãî-
ëîøóþòü íà ÷èííèêó ì³íëèâîñò³ òà íåïåðåäáà÷óâàíîñò³ øâèäêîñò³ ðóõó ãðîøîâî¿
ìàñè, ÿêà çì³íþºòüñÿ ïðÿìî ïðîïîðö³éíî ïðîöåíòí³é ñòàâö³ òà îáåðíåíî — ïðîïî-
çèö³¿ ãðîøåé4. Çà ¿õ ïîëîæåííÿìè, ñòàá³ëüíèé çâ’ÿçîê ì³æ ãðîøîâîþ ìàñîþ ³ íîì³-
íàëüíèì ÂÂÏ â³äñóòí³é àáî íå ïðîãíîçîâàíèé, òîáòî çá³ëüøåííÿ ïðîïîçèö³¿ ãðî-
øåé ìîæå ïðèçâåñòè äî çìåíøåííÿ øâèäêîñò³ ¿õ îá³ãó, à ïåðåäàòî÷íèé ìåõàí³çì
ì³æ ïðàâîþ òà ë³âîþ ÷àñòèíàìè íàâåäåíîãî âèùå ð³âíÿííÿ Ô³øåðà íå ïðàöþº. ßê
áà÷èìî, íåçàëåæíî â³ä ñóïåðå÷íîñòåé âèõ³äíèõ òåîðåòè÷íèõ òëóìà÷åíü ïèòàííÿ ñòà-
òèñòè÷íîãî âèçíà÷åííÿ òà îö³íþâàííÿ ïîêàçíèêà øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè º
âêðàé âàæëèâèì äëÿ çä³éñíåííÿ óñâ³äîìëåíî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. À îòæå,
ÍÁÓ ìàº ðîçãëÿäàòè ôîðìóâàííÿ ïîë³òèêè ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé ç óðàõóâàííÿì ðîë³
äàíîãî ïîêàçíèêà â çàáåçïå÷åíí³ åôåêòèâíîñò³ ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó. Çàëó÷åííÿ öüîãî ñòàòèñòè÷íîãî ïîêàçíèêà äî ³íôîðìàö³éíîãî ïîëÿ àíàë³òè÷íî-
ãî çàáåçïå÷åííÿ óïðàâë³ííÿ ãðîøîâîþ ìàñîþ êîíêðåòèçóº çàãàëüí³ âèìîãè íàñòà-
íîâè: “Á³ëüø ïîâíèì ³ òî÷íèì âèçíà÷åííÿì ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè º
ðîçóì³ííÿ ¿¿ ÿê êîìïëåêñó âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ, ñïðÿìîâàíèõ íà äîñÿãíåííÿ ïåâíèõ

3
Ïðî Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 20.05.1999 ¹ 679-XIV // Â³äîìîñò³

Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. — 1999. — ¹ 29. — Ñò. 238.
4
Ìàêêîííåëë Ê.Ð., Áðþ Ñ.Ë. Ýêîíîìèêñ: ïðèíöèïû, ïðîáëåìû è ïîëèòèêà: Ïåð. ñ àíãë. Â 2-õ ò.

Ò. 1. — Ì.: Ðåñïóáëèêà, 1992. — Ñ. 324.
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ö³ëåé çàõîä³â ùîäî ðåãóëþâàííÿ ãðîøîâîãî ðèíêó, ùî ¿õ ïðîâîäèòü äåðæàâà ÷åðåç
ñâ³é öåíòðàëüíèé áàíê”5. 

Ìåòà äàíî¿ ñòàòò³ — âñòàíîâèòè ìåòîäîëîã³÷í³ ïðèéîìè äîñë³äæåííÿ âçàºìî-
çâ’ÿçêó øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøåé, ¿õ ñòðóêòóðè ³ îñíîâíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàç-
íèê³â. Â³äïðàâí³ çàñàäè ìåòîäîëîã³¿ ñòàòèñòè÷íîãî îáñòåæåííÿ ïàðàìåòð³â ðóõó
ãðîøîâî¿ ìàñè ́ ðóíòóþòüñÿ íà òåîðåòè÷íèõ ï³äõîäàõ äî ðîë³ ãðîøåé ó çàáåçïå÷åí-
í³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Ñóïåðå÷íîñò³ ì³æ êåéíñ³àíöÿìè ³ ìîíåòàðèñòàìè ñòîñîâíî âïëèâó øâèäêîñò³
îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè íà ìàêðîåêîíîì³÷í³ òåíäåíö³¿ º ïðèíöèïîâèì ïèòàííÿì
ïîáóäîâè ºäèíîãî òåîðåòè÷íîãî ï³äõîäó äî âèÿâëåííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ïàðàìåòð³â
ðóõó ãðîøåé. Ìîíåòàðèñòè, íàïðèêëàä, ââàæàþòü, ÿêùî øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøî-
âî¿ ìàñè º â³äíîñíî ñòàá³ëüíîþ (òåìïè ð³÷íèõ çì³í ïåðåáóâàþòü ó ìåæàõ 2 %), òî
çá³ëüøåííÿ ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé íà 4 % ïðèâåäå äî çá³ëüøåííÿ íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ
íà 6 % (1,02•104 = 106 %). Àëå ÿêùî øâèäê³ñòü íåñòàá³ëüíà, òî âïëèâ ïðîïîçèö³¿
ãðîøåé íà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê í³âåëþºòüñÿ, à òîìó á³ëüø ñëóøíèì ìîæå ââà-
æàòèñÿ êåéíñ³àíñüêå òâåðäæåííÿ ïðî äðóãîðÿäíó ðîëü ãðîøåé â ìàêðîåêîíîì³ö³.
Òåçà ïðî ñõèëüí³ñòü ãðîøîâîãî îá³ãó äî ñòàá³ëüíîñò³ ́ ðóíòóºòüñÿ íà òîìó, ùî äîìî-
ãîñïîäàðñòâà ìàþòü â³äíîñíî ñòàëèé ïîïèò íà ãðîø³ äëÿ çä³éñíåííÿ ïîáóòîâèõ
îïåðàö³é (êóï³âë³ ïðîäóêò³â õàð÷óâàííÿ, ïðîìèñëîâèõ òîâàð³â, îïëàòè ïîñëóã
òîùî), ùî çàáåçïå÷óº ð³âíîâàãó ì³æ ãðîøîâèì ³ òîâàðíèì ðèíêàìè íà ïåâíîìó
ð³âí³. Ó âèïàäêó çá³ëüøåííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ çðîñòàº ïîïèò äîìîãîñïîäàðñòâ
íà òîâàðíîìó ðèíêó, ùî ñïîíóêàº òîâàðîâèðîáíèê³â íàðîùóâàòè ïðîïîçèö³þ.
Óðåøò³-ðåøò, íà ãðîøîâîìó ³ òîâàðíîìó ðèíêàõ áóäå çàáåçïå÷åíî ð³âíîâàãó, àëå
âæå çà á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ ãðîøîâî¿ ìàñè. 

Ïðè ðîçãëÿä³ äàíî¿ êëàñè÷íî¿ ìîäåë³ ä³¿ ìîíåòàðíîãî ÷èííèêà ñë³ä âðàõîâó-
âàòè îñîáëèâîñò³ ñòàíîâëåííÿ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè. Ìàºòüñÿ íà óâàç³ òå, ùî
ïðàãíåííÿ äî îòðèìàííÿ åêîíîì³÷íî¿ âèãîäè º íåçì³ííèì, àëå çàëåæíî â³ä ³íñòè-
òóö³éíèõ çàñàä ãîñïîäàðþâàííÿ ïîâåä³íêà òîâàðîâèðîáíèêà ìîæå ðîçãîðòàòèñü ó
äâîõ ä³àìåòðàëüíî ïðîòèëåæíèõ íàïðÿìàõ ³, â³äïîâ³äíî, ç ïðîòèëåæíèìè äëÿ åêî-
íîì³êè íàñë³äêàìè: 

1) íà çðîñòàííÿ ïîïèòó ìîíîïîë³ñò ðåàãóº ï³äâèùåííÿì ö³í ³ áàéäóæå ñòà-
âèòüñÿ äî çì³í íîì³íàëüíèõ îáñÿã³â âèðîáíèöòâà; 

2) íà êîíêóðåíòíèõ ðèíêàõ ö³íîâèé âàæ³ëü ïðàöþº â ïðîòèëåæíîìó íàïðÿì³,
à òîìó åêîíîì³÷íî âèã³äíèì º íàðîùóâàííÿ íîì³íàëüíèõ îáñÿã³â âèðîáíèöòâà. 

Îäí³ºþ ç ñóïåðå÷íîñòåé ñòàòèñòèêè ãðîøåé º òå, ùî ó âèòîêàõ îáîõ öèõ âèïàä-
ê³â ñòî¿òü îäíàêîâèé ìîíåòàðíèé ÷èííèê, àëå íàñë³äêè éîãî âïëèâó íà åêîíîì³êó
º ïðîòèëåæíèìè. Øëÿõ äî ðîçâ’ÿçàííÿ äàíî¿ ñóïåðå÷íîñò³ ïîëÿãàº â äîòðèìàíí³ â
òåîð³¿ ñòàòèñòèêè ãðîøåé ³ ìåòîäîëîã³¿ â³äïîâ³äíèõ äîñë³äæåíü áàçîâèõ òåîðåòè÷-
íèõ çàêîíîì³ðíîñòåé ¿õíüî¿ ïîâåä³íêè â åêîíîì³ö³. 

5
Ìîíåòàðíà ïîë³òèêà Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè: ñó÷àñíèé ñòàí òà ïåðñïåêòèâè çì³í

/ Çà ðåä. Â.Ñ. Ñòåëüìàõà. — Ê.: Öåíòð íàóêîâèõ äîñë³äæåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè, ÓÁÑ
ÍÁÓ, 2009. — Ñ. 58.
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Ïåðø çà âñå éäåòüñÿ ïðî ïðèíöèï íåéòðàëüíîñò³ ãðîøåé. ßêùî ñïðèéìàòè
éîãî áóêâàëüíî, òî ñòàòèñòèêà ãðîøåé íå ìàº íàóêîâîãî, à òèì á³ëüøå — ïðèêëàä-
íîãî, çì³ñòó. Ðàçîì ³ç òèì ðåàëüíå ³ñíóâàííÿ âàðòîñòåé, âèðàæåíèõ ÷åðåç ãðîøîâ³
çíàêè, ñïîíóêàº íàñ äî ïîøóêó ³ âèêîðèñòàííÿ â ñòàòèñòèö³ òèõ çàêîíîì³ðíîñòåé,
ÿê³ îá’ºêòèâíî ³ñíóþòü. Ïðèêëàäíå çíà÷åííÿ ìàº ïîêàçíèê øâèäêîñò³ îá³ãó ãðî-
øîâî¿ ìàñè, ÿêèé, ó ðàç³ äîòðèìàííÿ íàâåäåíîãî ïðèíöèïó, ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê
ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ íîì³íàëüíèì ÂÂÏ ³ ãðîøîâîþ ìàñîþ. Çà öèì ïîêàçíèêîì
íàâåäåí³ ïðîòèëåæí³ íàñë³äêè ìîíåòàðíèõ âëèâàíü äëÿ åêîíîì³êè ìàþòü ö³ëêîì
ëîã³÷íå òåîðåòè÷íå ïîÿñíåííÿ ç äîïîìîãîþ àëãîðèòìó ñòàòèñòè÷íîãî îö³íþâàí-
íÿ. Ó ïåðøîìó âèïàäêó øâèäê³ñòü îá³ãó çá³ëüøåíîãî îáñÿãó ãðîøîâî¿ ìàñè ãàëü-
ìóâàòèìå íåçì³ííèé ÷èñåëüíèê íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ, ó äðóãîìó íàçâàíà øâèäê³ñòü
çàëèøàòèìåòüñÿ íåçì³ííîþ â ì³ðó çðîñòàííÿ íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ, à â ðàç³ âèíèê-
íåííÿ ìóëüòèïë³êàòèâíîãî åôåêòó — çðîñòàòèìå. 

Ðîçðîáêà â³äïîâ³äíî¿ äî âèêëàäåíèõ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü ìåòîäîëîã³¿ ñòà-
òèñòèêè ïàðàìåòð³â ðóõó ãðîøåé ïîêëèêàíà ³íôîðìàö³éíî çàáåçïå÷èòè ãðîøîâî-
êðåäèòíó ïîë³òèêó. Äàíèé ï³äõ³ä äàº ìîæëèâ³ñòü çàïðîâàäæóâàòè âïëèâè ìîíåòàð-
íèõ âàæåë³â íà åêîíîì³êó ç äîòðèìàííÿì áàçîâèõ ïîëîæåíü òåîð³¿ ãðîøåé. 

Ñõèëüí³ñòü äî íåïåðåäáà÷óâàíîñò³ øâèäêîñò³ ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè ïîÿñíþºòü-
ñÿ ã³ïîòåçîþ ïðî òå, ùî ïîòðåáà â ãðîøàõ âèçíà÷àºòüñÿ ïîïèòîì íà çä³éñíåííÿ
ïîáóòîâèõ îïåðàö³é òà íà ¿õíº âèêîðèñòàííÿ ÿê àêòèâ³â. Ãðîø³ ïîïèòó íà ïîáóòî-
â³ îïåðàö³¿ õàðàêòåðèçóþòüñÿ ÿê “ðóõëèâ³”, áî ï³ä âïëèâîì â³äíîñíî íåçì³ííèõ
ïîòðåá âîíè ïîñò³éíî ïåðåõîäÿòü ç ðóê ó ðóêè. Ãðîø³, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÿê
àêòèâè, ìàþòü òàêó ïðèðîäó ôîðìóâàííÿ ïîïèòó, çà ÿêî¿ øâèäê³ñòü ¿õíüîãî îá³ãó
óìîâíî ìîæå äîð³âíþâàòè íóëþ, ùî äàº ï³äñòàâè îõàðàêòåðèçóâàòè ¿õ ÿê “ìåðòâ³”
ãðîø³. Íåîáõ³äí³ñòü çâåðíåííÿ ñàìå äî òàêîãî òåðì³íîëîã³÷íîãî ïîçíà÷åííÿ îáó-
ìîâëþºòüñÿ ïðîòèëåæíîþ ñïðÿìîâàí³ñòþ âïëèâó çì³í åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ íà
øâèäê³ñòü îá³ãó “ðóõëèâèõ” ³ “ìåðòâèõ” ãðîøåé. 

Ç³ çðîñòàííÿì çàéíÿòîñò³ òà äîõîä³â íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â çá³ëüøóºòüñÿ ïè-
òîìà âàãà â³äíîñíî äîðîãèõ âèòðàò íà çä³éñíåííÿ ïîáóòîâèõ îïåðàö³é (ïðèäáàííÿ
àâòîìîá³ë³â, íåðóõîìîñò³, ïðåäìåò³â ðîçêîø³), ùî â ñóêóïíîñò³ çíèæóº øâèäê³ñòü
îá³ãó “ðóõëèâèõ” ãðîøåé. Âèâ³ëüíåí³ ïîâíèì çàäîâîëåííÿì ïîòðåá ñüîãîäåííÿ çà-
îùàäæåííÿ âëèâàþòüñÿ ó ñèñòåìó ³íâåñòóâàííÿ âèðîáíè÷îãî ñåêòîðó åêîíîì³êè,
â ÿêîìó çðîñòàº ïîòðåáà â îíîâëåíí³ àêòèâ³â, ùî ñïðèÿº ïîæâàâëåííþ “ìåðòâèõ”
ãðîøåé. Òàêèì ÷èíîì, àêòèâ³çàö³ÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ñòàá³ë³çóº øâèäê³ñòü
îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè ç òåíäåíö³ºþ äî ïðèñêîðåííÿ. ² íàâïàêè, ó ðàç³ çíèæåííÿ
àêòèâíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ò³ ñàì³ ìåõàí³çìè ïîðîäæóþòü ïðîòèëåæí³
íàñë³äêè ç äåñòàá³ë³çàö³ºþ øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â á³ê óïîâ³ëüíåííÿ. 

Âèõ³ä íà äàíèé ð³âåíü ñóäæåíü êîíêðåòèçóº ïðàêòè÷íó ñïðÿìîâàí³ñòü òåîðå-
òè÷íèõ âèòîê³â ìåòîäîëîã³¿ ñòàòèñòè÷íîãî îö³íþâàííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïàðà-
ìåòð³â ãðîøîâî¿ ìàñè. Øâèäê³ñòü ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè âèçíà÷àºòüñÿ â ñòðóêòóðíèõ
òà øâèäê³ñíèõ ïðîïîðö³ÿõ êîìïëåêñíîãî ïðîÿâó åêîíîì³÷íî¿ ïðèðîäè ¿¿ “ðóõëèâèõ” ³
“ìåðòâèõ” êîìïîíåíò³â. Äîñë³äæåííÿ çì³í â³äïîâ³äíî¿ ñòðóêòóðè ãðîøîâî¿ ìàñè òà
øâèäêîñò³ ¿¿ îá³ãó â ìåæàõ ³ñíóþ÷èõ ïðîïîðö³é çà îô³ö³éíèìè ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè
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äàº óÿâëåííÿ ïðî â³äíîñí³ çðóøåííÿ ó âïëèâ³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà åêîíîì³êó
â ö³ëîìó. 

Çà îô³ö³éíèìè äàíèìè 1996—2008 ðîê³â, ðóõ ãðîøîâî¿ ìàñè â óêðà¿íñüê³é
åêîíîì³ö³ ñïîâ³ëüíèâñÿ ó 4,7 ðàçà — ç 10,01 äî 2,13 ðàçà íà ð³ê (ðèñ. 1). Äîñë³äæåí-
íÿ äàíîãî ÿâèùà çà ìåòîäèêîþ ïîð³âíÿííÿ ç ìàêðîåêîíîì³÷íèìè ïîêàçíèêàìè
âêàçóº íà íåâð³âíîâàæåí³ñòü ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè ç íåñïðèÿòëèâèìè íàñë³äêàìè
äëÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè â ö³ëîìó6. Ñò³éêà òåíäåíö³ÿ äî ãàëüìóâàííÿ ðóõó ãðî-
øåé, ÿê³ â 1996 ðîö³ îáåðòàëèñÿ âïðîäîâæ 36 äí³â, à â 2008-ìó — âæå ìàéæå 
6 ì³ñÿö³â, ñïîíóêàº çâàæèòè íà ñóòòºâ³ â³äì³ííîñò³ â ð³÷íèõ òåìïàõ öèõ çì³í çà ïåð³î-
äàìè ³ ñòðóêòóðîþ. Òàê, ó 1999 ðîö³ ïðè ãàëüìóâàíí³ øâèäêîñò³ ðóõó íà 4,82 % ãðî-
øîâà ìàñà îáåðòàëàñÿ ìåíøå í³æ çà 2 ì³ñÿö³, à â 2004-ìó, çà íåçíà÷íîãî â³äíîñíî
1999 ðîêó óïîâ³ëüíåííÿ øâèäêîñò³ ðóõó (6,29 %), øâèäê³ñòü îá³ãó ñÿãíóëà âæå òðî-
õè á³ëüøå 4 ì³ñÿö³â. Äàíó ñóïåðå÷ëèâ³ñòü îáóìîâëþþòü çì³íè â ïðîì³æíèé ïåð³îä,
à ñàìå ó 2001-ìó, 2002-ìó òà 2003-ìó, êîëè ãàëüìóâàííÿ ðóõó ãðîøåé ñòàíîâèëî â³ä-
ïîâ³äíî 16,29 %, 22,14 % ³ 18,14 %. Çìåíøåííÿ òåìï³â ãàëüìóâàííÿ ðóõó ãðîøåé ó
2008 ðîö³ äî 1,39 % âêàçóº íà òå, ùî óïîâ³ëüíåííÿ ¿õíüîãî ðóõó â åêîíîì³ö³ Óêðà¿-
íè íå ïðèïèíèëîñÿ. 

Â³äïîâ³äíî äî îáðàíîãî ï³äõîäó ãðîøîâà ìàñà ðîçãëÿäàºòüñÿ íàìè íå ÿê ìîíî-
ë³òíà ñòðóêòóðà, à ÿê ñóêóïí³ñòü êîøò³â â îá³ãó ç ð³çíèìè åêîíîì³÷íèìè âëàñòèâî-
ñòÿìè. Ó ìåæàõ ³ñíóþ÷èõ êëàñèô³êàö³é âîíè ð³çíÿòüñÿ çà ñòóïåíåì ë³êâ³äíîñò³ òà
íàëåæí³ñòþ äî ð³çíèõ åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â. ßê âèäíî ç³ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ,

6
Ïîïîâ Â.Þ. Ìîíåòàðíà ïîë³òèêà â ðåàë³ÿõ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. —

2008. — ¹ 12. — Ñ. 66—75.

Äæåðåëî: Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè. — 2008. — ¹ 12. — Ñ. 62—63.

Ðèñ. 1. Øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â Óêðà¿í³
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ñòðóêòóðà ãðîøîâî¿ ìàñè ³ ïîâåä³íêà ¿¿ ñòðóêòóðíèõ ñêëàäîâèõ ïîñò³éíî çì³íþþòü-
ñÿ (òåìïè çì³í òà øâèäê³ñòü îá³ãó), ùî ïîçíà÷àºòüñÿ ³ íà ñòðóêòóð³ ãðîøîâèõ àãðå-
ãàò³â Ì0, Ì1, Ì2, Ì3. Íàêîïè÷óâàëüíèé õàðàêòåð ñòàòèñòèêè ãðîøîâèõ àãðåãàò³â
çóìîâëþº â³äïîâ³äí³ íåòî÷íîñò³, ùî ìàº âðàõîâóâàòèñÿ â ìåòîäîëîã³¿ äîñë³äæåííÿ.
Íà íåîáõ³äí³ñòü ïîâ’ÿçàíîãî ³ç öèì ïåðåãëÿäó ñòàòèñòèêè ãðîøåé âêàçóº ïðàêòèêà
ïåðåõîäó ôîðì çâ³òíîñò³ ÍÁÓ äî â³äîáðàæåííÿ ãðîøîâèõ àãðåãàò³â çà êîìïîíåíòà-
ìè7. Ó äàíîìó âèïàäêó ö³ òà ³íø³ ìîæëèâ³ íåòî÷íîñò³ ì³í³ì³çóþòüñÿ çîñåðåäæåííÿì
óâàãè âèêëþ÷íî íà äèíàì³÷íèõ ñòðóêòóðíèõ ïîêàçíèêàõ. Ðîçðàõóíêè, âèêîíàí³ â³ä-
íîñíî íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ, ïîêàçóþòü, ùî ñïîâ³ëüíåííÿ ðóõó ãðîøåé ñóïðîâîäæó-
ºòüñÿ àäåêâàòíèì çíèæåííÿì ðîçðàõóíêîâî¿ øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâèõ àãðåãàò³â.
Äîö³ëüíî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî íåçíà÷í³ â³äõèëåííÿ â³ä çàãàëüíî¿ òåíäåíö³¿ ó
2004 ðîö³ äëÿ ãîò³âêè é ó 2008-ìó äëÿ àãðåãàò³â Ì1, Ì2 ³ Ì3 (òàáë. 1) ï³äòâåðäæó-
þòü âèÿâëåíèé çà îô³ö³éíèìè ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè õàðàêòåð çì³í (ðèñ. 1).

Çàïðîâàäæåíèé ìåòîäîëîã³÷íèé ï³äõ³ä ï³äòâåðäæóº íàÿâí³ñòü âèñëîâëåíî¿ âè-
ùå ã³ïîòåçè ïðî çàëåæí³ñòü çì³í øâèäêîñò³ ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè â ö³ëîìó â³ä çì³í
âëàñòèâîñòåé “ðóõëèâèõ” ³ “ìåðòâèõ” ãðîøåé. Ðóõ ãîò³âêè ãðîøîâîãî àãðåãàòó Ì0,
äå äîì³íóº “ðóõëèâà” ñêëàäîâà, ñïîâ³ëüíèâñÿ ó 3,28 ðàçà, Ì1 — ó 3,06 ðàçà, Ì2 — 
ó 4,88 ðàçà, Ì3 — ó 4,73 ðàçà. Ñïîñòåð³ãàþòüñÿ çì³íè ñï³ââ³äíîøåííÿ øâèäêîñò³ îá³-
ãó â ìåæàõ ñòðóêòóðè ãðîøîâèõ àãðåãàò³â: ÿêùî íà ïî÷àòêó äîñë³äæóâàíîãî ïåð³îäó
øâèäê³ñòü îá³ãó ãîò³âêè ïåðåâèùóâàëà øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøîâîãî àãðåãàòó Ì3 ó 2,3 ðà-
çà, òî â 2008 ðîö³ öå ñï³ââ³äíîøåííÿ âæå ñòàíîâèëî 3,4 ðàçà. Ç îãëÿäó íà îáðàíèé
ï³äõ³ä äî òåðì³íîëîã³÷íîãî ïîçíà÷åííÿ âçàºìîçâ’ÿçêó êîìïîíåíò³â ãðîøîâî¿ ìàñè ç³
çì³íàìè åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³, â³äíîñíå çðîñòàííÿ øâèäêîñò³ ðóõó ãîò³âêè º ïîêà-
çîâèì. 

7
Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà 2008 ð., ñ. 64—66; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 34—63.

Ãðîøîâèé àãðåãàò 
Ð³ê 

Ì0 Ì1 Ì2 Ì3 

1996 20,17 12,91 9,03 8,71 

1997 15,23 10,32 7,50 7,44 

1998 14,33 9,93 6,65 6,53 

1999 13,61 9,26 6,01 5,91 

2000 13,29 8,19 5,39 5,27 

2001 10,49 6,85 4,52 4,46 

2002 8,54 5,61 3,51 3,48 

2003 8,07 5,19 2,82 2,81 

2004 8,15 5,14 2,75 2,74 

2005 7,33 4,48 2,29 2,27 

2006 7,26 4,41 2,10 2,08 

2007 6,42 3,92 1,82 1,80 

2008 6,14 4,22 1,85 1,84 

Òàáëèöÿ 1. Ðîçðàõóíêîâà øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â Óêðà¿í³ 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà 2008 ð.,
ñ. 44—48, 64—66; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 34—35, 63.
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Äàíà êîíô³ãóðàö³ÿ øâèäê³ñíèõ ïàðàìåòð³â ó ñòðóêòóð³ ãðîøîâèõ àãðåãàò³â çóìîâ-
ëþºòüñÿ â³äïîâ³äíèìè òåìïàìè ð³÷íèõ çì³í øâèäêîñò³ ¿õ îá³ãó (òàáë. 2). Òåìïè çì³í
øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â ñòðóêòóð³ ¿¿ àãðåãàò³â öèêë³÷íî êîëèâàëèñÿ ç íàé-
ìåíøèìè çíà÷åííÿìè ïîêàçíèê³â ó 1997, 2001, 2005 òà 2007 ðîêàõ. Âèçíà÷àëüíèì º
òå, ùî ñàìå òîä³ ñïîñòåð³ãàëèñÿ íàéâèù³ òåìïè çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿. Äà-
íà îáñòàâèíà äàº ï³äñòàâè ïðèïóñòèòè, ùî óïîâ³ëüíåííÿ ðóõó ãðîøåé â Óêðà¿í³ ìàº
ù³ëüíèé çâ’ÿçîê ç³ çá³ëüøåííÿì ¿õ ïðîïîçèö³¿ çà âñ³ìà ãðîøîâèìè àãðåãàòàìè. 

Õàðàêòåð äàíîãî çâ’ÿçêó ðîçêðèâàþòü êîåô³ö³ºíòè êîðåëÿö³éíèõ çàëåæíîñòåé
ì³æ ð³÷íèìè òåìïàìè çì³í îáñÿã³â ãðîøîâî¿ ìàñè ³ øâèäêîñò³ ¿¿ îá³ãó, ðîçðàõîâà-
í³ çà ãðîøîâèìè àãðåãàòàìè (òàáë. 3). Íàâåäåí³ äàí³ ïîêàçóþòü, ùî ç ïåðåõîäîì
â³ä àãðåãàòó Ì0 äî àãðåãàòó Ì3 ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïîñë³äîâíà çì³íà ïîêàçíèêà äîñë³-
äæóâàíî¿ çàëåæíîñò³ â³ä ù³ëüíîãî äî ñåðåäíüîãî çâîðîòíîãî çâ’ÿçêó. Öå âêàçóº íà
ïð³îðèòåòí³ ïîçèö³¿ ãîò³âêîâî¿ ñêëàäîâî¿ â ãàëüìóâàíí³ øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâî¿
ìàñè â ö³ëîìó. 

Ó ìåæàõ îáðàíî¿ ìåòîäîëîã³¿ äîñÿãàºòüñÿ ºäí³ñòü â³äîìèõ çàãàëüíîòåîðåòè÷íèõ
ïîëîæåíü ïðî ìîíåòàðí³ âàæåë³ âïëèâó íà ìàêðîåêîíîì³÷íó äèíàì³êó ç ïðàêòèêîþ

Ãðîøîâèé àãðåãàò 
Ð³ê 

Ì0 Ì1 Ì2 Ì3 

1997 –24,52 –20,08 –16,98 –14,48 

1998 –5,87 –3,74 –11,36 –12,25 

1999 –5,03 –6,80 –9,64 –9,52 

2000 –2,38 –11,49 –10,25 –10,78 

2001 –21,05 –16,34 –16,19 –15,37 

2002 –18,57 –18,20 –22,31 –22,00 

2003 –5,51 –7,47 –19,72 –19,19 

2004 0,96 –0,83 –2,42 –2,47 

2005 –10,07 –12,94 –16,90 –17,08 

2006 –0,99 –1,44 –8,22 –8,37 

2007 –11,59 –11,09 –13,13 –13,66 

2008 –4,34 7,51 1,71 2,34 

Òàáëèöÿ 2. Òåìïè çì³íè øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè, % 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè òàáë. 1. 

Òåìï çì³íè îáñÿãó àãðåãàòó Òåìï çì³íè øâèäêîñò³  
îá³ãó àãðåãàòó Ì0 Ì1 Ì2 Ì3 

Ì0 –0,7358    

Ì1  –0,694   

Ì2   –0,570  

Ì3    –0,551 

Òàáëèöÿ 3. Êîðåëÿö³éí³ çàëåæíîñò³ çì³í ïàðàìåòð³â ãðîøîâî¿ ìàñè 
â Óêðà¿í³ â 1997—2008 ðîêàõ 

Äæåðåëà: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè òàáë. 2; Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà
2008 ð., ñ. 44—48, 64—66; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 34—35, 63.
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àíàë³òè÷íîãî îïðàöþâàííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ïîêàçíèê³â ñòðóêòóðíèõ ³ øâèäê³ñíèõ
âëàñòèâîñòåé ãðîøåé. Îòðèìàí³ ñòàòèñòè÷í³ äàí³ îêðåñëþþòü óçàãàëüíåí³ ê³ëüê³ñ-
í³ õàðàêòåðèñòèêè òîãî åôåêòó, ÿêèì ñóïðîâîäæóþòüñÿ ïîòóæí³ ãðîøîâ³ âëèâàííÿ
ÍÁÓ. Â Óêðà¿í³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ íåçì³ííå çâîðîòíå ðåàãóâàííÿ øâèäêîñò³ ðóõó ãðî-
øîâî¿ ìàñè íà ìàéæå 40-â³äñîòêîâå ùîð³÷íå çá³ëüøåííÿ ¿¿ ïðîïîçèö³¿ âïðîäîâæ
1996—2008 ðîê³â. Òàê³ ñòàòèñòè÷í³ ïàðàìåòðè îçíà÷àþòü ïîðóøåííÿ òîãî ïðèíöè-
ïîâîãî ïîëîæåííÿ êîíöåïö³¿ ìîíåòàðèñò³â, äîòðèìàííÿ ÿêîãî º îáîâ’ÿçêîâîþ
ïåðåäóìîâîþ äîñÿãíåííÿ ä³ºâîñò³ âïëèâó ìåõàí³çì³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè
äåðæàâè íà åêîíîì³êó. 

Á³ëüø øèðîêå ðîçóì³ííÿ çíàõîäèìî â íàâåäåíîìó íà ïî÷àòêó äàíî¿ ïóáë³êà-
ö³¿ òåîðåòè÷íîìó ï³äõîä³, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî ìîæå éòèñÿ ïðî òå, ùî ìîíåòàðíà
ïîë³òèêà â Óêðà¿í³ ðåàë³çóºòüñÿ ç ïîðóøåííÿì ïðèíöèïó íåéòðàëüíîñò³ ãðîøåé.
Çã³äíî ç ëîã³êîþ ³ñíóþ÷èõ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü, òàêèé ñòàí ãðîøîâî-êðåäèòíî¿
ïîë³òèêè äåðæàâè íå â³äïîâ³äàº óìîâàì ³í³ö³þâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî îíîâëåííÿ
åêîíîì³êè ç äîïîìîãîþ ìîíåòàðíèõ âàæåë³â. Âèÿâëåí³ òåíäåíö³¿ ó âçàºìîçâ’ÿçêó
çì³í îáñÿãó, ñòðóêòóðè ³ øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøåé âêàçóþòü íà ïîðóøåííÿ ô³íàí-
ñîâîãî ëàíöþãà âïëèâó ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿, ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè òà ³íâåñòèö³éíî¿
àêòèâíîñò³ íà íîì³íàëüíèé ÂÂÏ. Â³äïîâ³äí³ çì³íè â åêîíîì³ö³ â³äáèâàº äèíàì³êà
ìîíåòèçàö³¿ ÂÂÏ, ³íòåíñèâíå çðîñòàííÿ ÿêî¿ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çà âñ³ìà áåç âèíÿòêó
ñêëàäîâèìè ãðîøîâèõ àãðåãàò³â (òàáë. 4). 

Åêîíîì³÷í³ íàñë³äêè äàíîãî ÿâèùà ðîçãëÿíåìî íà ïðèêëàä³ ìîäåëüíîãî àíà-
ë³çó ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ çà 2002—2003 ðîêè. Ó 2002 ðîö³ ìàñà ãîò³âêè (Ì0) ñòàíî-
âèëà 26 434 ìëí ãðí (40,74 %) çà øâèäêîñò³ ðóõó 8,54 ðàçà íà ð³ê ³ êîåô³ö³ºíòà ìîíå-
òèçàö³¿ íîì³íàëüíîãî ÂÂÏ (225 810 ìëí ãðí) çà íåþ (Ì0/ÂÂÏ) — 0,1171, à çà âñ³ºþ
ãðîøîâîþ ìàñîþ (Ì3/ÂÂÏ) — 0,2873. Ó 2003 ðîö³ ìàñà ãîò³âêè çá³ëüøèëàñÿ äî 
33 119 ìëí ãðí ïðè ñêîðî÷åíí³ ¿¿ ÷àñòêè äî 34,85 %, êîåô³ö³ºíò ìîíåòèçàö³¿ íîì³-
íàëüíîãî ÂÂÏ (267 344 ìëí ãðí) çà íåþ (Ì0/ÂÂÏ) çì³íèâñÿ íå³ñòîòíî — 0,1239,

Ð³ê M0/ÂÂÏ M1/ÂÂÏ M2/ÂÂÏ M3/ÂÂÏ 

1996 0,0496 0,0775 0,1107 0,1149 

1997 0,0657 0,0969 0,1333 0,1343 

1998 0,0698 0,1007 0,1504 0,1531 

1999 0,0735 0,1080 0,1665 0,1692 

2000 0,0753 0,1221 0,1855 0,1896 

2001 0,0953 0,1459 0,2213 0,2241 

2002 0,1171 0,1784 0,2848 0,2873 

2003 0,1239 0,1928 0,3548 0,3555 

2004 0,1227 0,1944 0,3636 0,3645 

2005 0,1364 0,2233 0,4375 0,4396 

2006 0,1378 0,2265 0,4767 0,4798 

2007 0,1542 0,2521 0,5429 0,5497 

2008 0,1629 0,2370 0,5396 0,5429 

Òàáëèöÿ 4. Ðîçðàõóíêîâ³ êîåô³ö³ºíòè ìîíåòèçàö³¿ 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà 2008 ð.,
ñ. 44—48, 64—66; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 34—35, 63.
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à çà âñ³ºþ ãðîøîâîþ ìàñîþ (Ì3/ÂÂÏ) — çð³ñ äî 0,3555. Çà íåçì³ííî¿ øâèäêîñò³
ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè íîì³íàëüíèé ÂÂÏ ìàâ áè ñòàíîâèòè 282 826 ìëí ãðí, ïðè öüî-
ìó âñÿ ãðîøîâà ìàñà (Ì3) ìàëà á äîð³âíþâàòè 81 255 ìëí ãðí, àáî íà 13 788 ìëí
ãðí ìåíøå çà ¿¿ ôàêòè÷íå çíà÷åííÿ â 95 043 ìëí ãðí. Íàòîì³ñòü, çá³ëüøåííÿ ãîò³â-
êè (ïåðâèííî¿ åì³ñ³¿) íà 6685 ìëí ãðí ïðèçâåëî äî ïîòóæíî¿ âòîðèííî¿ åì³ñ³¿, à ð³âíî-
âàãà ì³æ ãðîøîâèì ³ òîâàðíèì ðèíêàìè âñòàíîâèëàñÿ íà ð³âí³, íà 15 482 ìëí ãðí
ìåíøîìó, í³æ öå ìàëî áè áóòè. Îãëÿä äèíàì³êè âëàñòèâîñòåé ãðîøîâèõ àãðåãàò³â
çà âåñü ïåð³îä äîñë³äæåííÿ ïîêàçàâ àíàëîã³÷í³ òåíäåíö³¿. Ó 1996 ðîö³ êîåô³ö³ºíò
ìîíåòèçàö³¿ ÂÂÏ çà ãîò³âêîþ áóâ ìåíøèì çà çàãàëüíèé ð³âåíü (Ì3/ÂÂÏ) ó 2,31 ðà-
çà ³ ñòàíîâèâ 0,0496; ó 2008-ìó â³í çð³ñ ó 3,28 ðàçà ³ ñòàâ ìåíøèì çà çàãàëüíèé ð³âåíü
óæå â 3,33 ðàçà. 

Ëîã³êà âñòàíîâëåíèõ çàëåæíîñòåé â³äñòåæóºòüñÿ é ùîäî ñóïåðå÷ëèâî¿ äèíàì³-
êè ³íøèõ ñòàòèñòè÷íèõ ïàðàìåòð³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Ó 2002—2003 ðî-
êàõ ïðîöåíòíà ñòàâêà çà êðåäèòàìè ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ çíèçèëàñÿ íà 1,9 %, à â
ïîäàëüøîìó òåìïè ¿¿ çìåíøåííÿ óïîâ³ëüíèëèñü. Ïðèì³òíèì º òîé ôàêò, ùî â 1996—
2002 ðîêàõ ñòàâêà çà êðåäèòàìè ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ çìåíøèëàñü ó 3,93 ðàçà, à â
ðîêè ñòð³ìêîãî ïàä³ííÿ øâèäêîñò³ ð³÷íîãî îá³ãó ãðîøåé (2003 ³ 2008) çàëèøàëàñÿ
ìàéæå íåçì³ííîþ — â³äïîâ³äíî 17,7 % ³ 17,8 %8. 

Ó ö³ëîìó â³äíîñíå çìåíøåííÿ ãîò³âêè â îá³ãó ââàæàºòüñÿ ïîçèòèâíîþ òåíäåí-
ö³ºþ, ÿêà õàðàêòåðíà äëÿ ðîçâèíóòèõ êðà¿í ³ ñâ³ä÷èòü ïðî ï³äâèùåííÿ òåõíîëîã³÷-
íîãî òà îðãàí³çàö³éíîãî ð³âíÿ çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é. Àëå íàâåäåí³ ñòà-
òèñòè÷í³ ïàðàìåòðè âëàñòèâîñòåé ãðîøîâî¿ ìàñè ïîêàçàëè, ùî â Óêðà¿í³ äàíå
ÿâèùå çóìîâëþºòüñÿ ïðèíöèïîâî ³íøèìè ïðè÷èíàìè. Ñåðåä ðÿäó ã³ïîòåç ñòîñîâ-
íî öüîãî ÿâèùà ìàº ïðàâî íà ïåðåâ³ðêó òàêå ïðèïóùåííÿ. Ãîò³âêà ìîæå ïðèñêî-
ðåíî ïåðåò³êàòè â êîøòè â íàö³îíàëüí³é âàëþò³ íà ðîçðàõóíêîâèõ ³ ïîòî÷íèõ
ðàõóíêàõ (Ì1 — Ì0) òà ó ñòðîêîâ³ êîøòè â íàö³îíàëüí³é âàëþò³ òà âàëþòí³ êîø-
òè (Ì2 — Ì1), òîáòî âèâîäèòèñÿ ç àêòèâíîãî îá³ãó. À öå òàêîæ îçíà÷àº, ùî çíà÷-
íà ÷àñòèíà åì³ñ³éíèõ ãðîøåé íå ïîòðàïëÿº äî ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, à
çàëèøàºòüñÿ ó ô³íàíñîâîìó. Òàêèì ÷èíîì, çá³ëüøåííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ íå
ïðèâîäèòü äî ³ñòîòíîãî ðîçøèðåííÿ òîâàðíî¿ ïðîïîçèö³¿, îñê³ëüêè íå âïëèâàº íà
çì³íè ñóêóïíîãî ïîïèòó â ÷àñòèí³ ³íâåñòèö³éíîãî ñòèìóëþâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ àê-
òèâíîñò³. 

Ñòàòèñòè÷í³ äàí³ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè äåìîíñòðóþòü îçíàêè, äóæå áëèçüê³ äî
íàâåäåíèõ. Òàê, çá³ëüøåííÿ ãîò³âêè ó 2003 ðîö³ ñóïðîâîäæóâàëîñÿ ëèøå ÷àñòêîâèì
ï³äâèùåííÿì ïîïèòó íà òîâàðè ³ ïîñëóãè, òîáòî íà çä³éñíåííÿ îïåðàö³éíèõ ïîòðåá,
à ïåðåâàæíà ÷àñòêà êîøò³â “çàâìåðëà” ó ôîðì³ àêòèâ³â. Öå ï³äòâåðäæóºòüñÿ çàïî÷àò-
êóâàííÿì øâèäêîãî ³ ñòðèáêîïîä³áíîãî çá³ëüøåííÿ ìîíåòèçàö³¿ ãðîøîâîþ ìàñîþ
â àãðåãàòàõ Ì2 ³ Ì3 (òàáë. 4). Ïîãëèáëåíå äîñë³äæåííÿ ìîíåòèçàö³¿ óêðà¿íñüêî¿ åêî-
íîì³êè çà âñ³ìà ãðîøîâèìè àãðåãàòàìè ïîêàçóº, ùî ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà, ÿêà
ïðîâîäèëàñÿ â 1998—2000 ðîêàõ, çàáåçïå÷èëà ñïðèÿòëèâ³ óìîâè òà ï³ä´ðóíòÿ äëÿ
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ 2000—2004 ðîê³â. À â çàãàëüíîìó âèïàäêó ïåðåäàòî÷íèé

8
Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà 2008 ð., ñ. 62—63; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 123.



60 “Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 6’2010

Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

ìåõàí³çì, ÿêèé ïåðåäáà÷àº ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèé çâ’ÿçîê ì³æ çì³íîþ ê³ëüêîñò³ ãðî-
øîâî¿ ìàñè ³ íîì³íàëüíèì ÂÂÏ, ñïðàöþâàâ òàê: çíà÷íó ÷àñòêó ïðèðîñòó ãðîøîâî¿
ïðîïîçèö³¿ ïîãëèíóëè ãðîøîâ³ ðåñóðñè, ñïðÿìîâàí³ â àêòèâè, ùî ³ ñïðè÷èíèëî ïà-
ä³ííÿ êîåô³ö³ºíòà îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè. 

Îáðàíèé ìåòîäîëîã³÷íèé ï³äõ³ä äî ñòàòèñòèêè âëàñòèâîñòåé îá³ãó ãðîøîâî¿
ìàñè â Óêðà¿í³ ðîçêðèâàº åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü âèòîê³â íàÿâíî¿ äèíàì³êè ìîíå-
òàðíèõ ïðîïîðö³é (ðèñ. 2). Çíà÷íî âèù³ òåìïè íàðîùóâàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè àãðå-
ãàò³â Ì2 ³ Ì3 ïîð³âíÿíî ç Ì0 ³ Ì1 ñïðè÷èíèëè ³ñòîòí³ çì³íè ïðîïîðö³é ì³æ ãðî-
øèìà äëÿ çä³éñíåííÿ ïîáóòîâèõ îïåðàö³é òà ãðîøèìà, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÿê
àêòèâè: ÿêùî íà ïî÷àòêó äîñë³äæóâàíîãî ïåð³îäó ÷àñòêà ãîò³âêè ó ñòðóêòóð³ Ì3
ñòàíîâèëà 43,15 %, êîøòè íà ðîçðàõóíêîâèõ ³ ïîòî÷íèõ ðàõóíêàõ — 24,28 %, ñòðî-
êîâ³ êîøòè ó ãðèâí³ òà âàëþòí³ êîøòè — 28,92 %, êîøòè êë³ºíò³â ó äîâ³ð÷îìó
óïðàâë³íí³ — 3,64 %, òî íàïðèê³íö³ öå ñï³ââ³äíîøåííÿ âæå áóëî òàêèì: 30,01 :
13,64 : 55,73 : 0,62. 

Ïðèêëàä Óêðà¿íè äåìîíñòðóº ä³þ òèõ ìåõàí³çì³â, ïð³îðèòåòíèé âïëèâ ÿêèõ íà
åêîíîì³êó ðîçêðèâàºòüñÿ ïîëîæåííÿìè êåéíñ³àíñüêî¿ òåîð³¿. Ðåçóëüòàòè ñòàòèñòè÷-
íîãî àíàë³çó ïðîäåìîíñòðóâàëè â³äñóòí³ñòü ô³íàíñîâèõ ìåõàí³çì³â ñòâîðåííÿ ïåðåä-
óìîâ äîòðèìàííÿ ð³âíîâàãè ì³æ ãðîøîâèìè ³ òîâàðíèìè ðèíêàìè, ùî çâîäèòü

ãîò³âêà; 43,15

êîøòè íà ðîçðàõóíêîâèõ
³ ïîòî÷íèõ ðàõóíêàõ 

ó ãðèâí³  ; 24,28

ñòðîêîâ³ êîøòè  
ó ãðèâí³ òà   

âàëþòí³ êîøòè; 28,92

êîøòè êë³ºíò³â ó äîâ³ð÷îìó 
óïðàâë³íí³; 3,64

ãîò³âêà; 30,01

êîøòè íà ðîçðàõóíêîâèõ 
³ ïîòî÷íèõ ðàõóíêàõ ó 

ó ãðèâí³  ; 13,64

ñòðîêîâ³ êîøòè ó ãðèâí³  
 òà âàëþòí³ êîøòè; 

55,73

êîøòè êë³ºíò³â ó äîâ³ð÷îìó 
óïðàâë³íí³; 0,62

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Áþëåòåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ¹ 12 çà 2008 ð.,
ñ. 44—48, 64—66; ¹ 6 çà 2009 ð., ñ. 34—35.

Ðèñ. 2. Ñòðóêòóðà ãðîøîâî¿ ìàñè Ì3 â Óêðà¿í³, % 

1996 ð³ê

2008 ð³ê
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íàí³âåöü çàõîäè ç àêòèâ³çàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè øëÿõîì íàðîùóâàííÿ ãðîøî-
âî¿ ïðîïîçèö³¿. Ñòàòèñòèêà âëàñòèâîñòåé îá³ãó ãðîøîâî¿ ìàñè â Óêðà¿í³ ïîêàçóº
çá³ëüøåííÿ ñòðóêòóðíî¿ ÷àñòêè “ìåðòâèõ” ãðîøåé ç óïîâ³ëüíåííÿì øâèäêîñò³ ¿õ
ðóõó äî òîãî ð³âíÿ, êîëè â³äîì³ ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ìåõàí³çìè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³-
òèêè âæå íå ïðàöþþòü. 

Íàâåäåíèé ïðèêëàä ñòàòèñòè÷íîãî îáñòåæåííÿ º çàãàëüíèì âèïàäêîì òåñòó-
âàííÿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³ òèìè áàçîâèìè òåîðåòè÷íèìè ïîëîæåííÿìè,
íàâêîëî ÿêèõ òî÷àòüñÿ íàóêîâ³ äèñêóñ³¿. Âèÿâëåí³ íàìè âçàºìîçâ’ÿçêè ìîíåòàðíèõ
ïàðàìåòð³â íå ëèøå ï³äòâåðäæóþòü ³ñíóâàííÿ ïåâíèõ çàêîíîì³ðíèõ çàëåæíîñòåé,
à é âêàçóþòü íà íàÿâí³ñòü ïðèíöèïîâèõ ïðîðàõóíê³â ó ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèò-
íî¿ ïîë³òèêè. 

Äîñë³äæåííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ïàðàìåòð³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè òà ¿¿ ä³ºâîñò³
íà îñíîâ³ õàðàêòåðèñòèê ãðîøîâî¿ ìàñè â Óêðà¿í³ (êîåô³ö³ºíòà îá³ãó, ìîíåòèçàö³¿ ÂÂÏ,
òåìï³â çì³íè ãðîøîâî¿ ìàñè ³ òåìï³â çì³íè øâèäêîñò³ ¿¿ îá³ãó) ïîêàçàëî, ùî íàðîùó-
âàííÿ ïðîïîçèö³¿ ãðîøîâî¿ ìàñè ñóïðîâîäæóºòüñÿ íå çá³ëüøåííÿì îáñÿã³â âèðîáíèö-
òâà, à ãàëüìóâàííÿì øâèäêîñò³ ¿¿ ðóõó. Ó ñâîþ ÷åðãó, âèÿâëåí³ ñòàòèñòè÷í³ âëàñòèâî-
ñò³ ðóõó ãðîøîâî¿ ìàñè â Óêðà¿í³ ï³äòâåðäæóþòü ñòðàòåã³÷íó ðîëü ìîíåòàðíîãî âàæåëÿ
â ñèñòåì³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Â³äòàê, ïèòàííÿ ãðîøî-
âî¿ ïðîïîçèö³¿ ïîâèíí³ ðîçãëÿäàòèñÿ â íåðîçðèâí³é ºäíîñò³ ç ðîçâ’ÿçàííÿì ïðîáëåì
ïåðåãëÿäó ³íñòèòóö³éíèõ âàæåë³â ãîñïîäàðþâàííÿ. Ñàìå äåðæàâí³ ³íñòèòóö³¿ ïîêëèêà-
í³ âèð³øóâàòè êîìïëåêñ çàâäàíü ùîäî ïîäîëàííÿ íåãàðàçä³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïî-
ë³òèêè ÷åðåç ñïðÿìóâàííÿ ðàö³îíàëüíèõ î÷³êóâàíü íà àêòèâ³çàö³þ åêîíîì³÷íî¿ ïîâå-
ä³íêè, à íå â ðóñëî ìîíîïîë³çàö³¿ ðèíê³â ç ìåòîþ ïðèñòîñóâàííÿ äî çá³ëüøåíî¿
ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ çà ðàõóíîê ï³äâèùåííÿ ö³í. 

Â³äïîâ³äíî äî â³äîìèõ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü, ³íñòðóìåíòàìè òàêî¿ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ÿêà ñïðÿìîâàíà íà ñòâîðåííÿ êîíêóðåíòíèõ â³äíîñèí ó âñ³õ
ñôåðàõ åêîíîì³êè, º íå ëèøå ñóòî ìîíåòàðí³, à é ô³ñêàëüí³, áþäæåòí³, ïîäàòêîâ³
òà ³íø³ âàæåë³. Ïåâíèì êðîêîì äî ôîðìóâàííÿ ö³ë³ñíîãî áà÷åííÿ ðîë³ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â ñèñòåì³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè º
çîñåðåäæåííÿ ìåòîäîëîã³¿ ñòàòèñòè÷íèõ äîñë³äæåíü íà äîïîâíåíí³ ³ñíóþ÷îãî àíà-
ë³òè÷íîãî àïàðàòó ³íñòðóìåíòàð³ºì, çäàòíèì âèÿâëÿòè äèíàì³÷í³ õàðàêòåðèñòèêè
ãðîøîâî¿ ìàñè. Íàñòóïíèì ïèòàííÿì º ôîðìóâàííÿ êîíöåïö³¿ ³íôîðìàö³éíîãî
çàáåçïå÷åííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà ñòâîðåííÿ ñèñòåìè
êîìïëåêñíîãî ðîçâ’ÿçàííÿ ïðîáëåì ñó÷àñíî¿ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè.


