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Summary
The article is devoted to the problems of evaluating of food security of the region and on its basis – food secu-
rity of the state. It was considered approach to the interpretation of the essence of food security, and differ-
ences its ensuring at the national and regional levels. Determined that the indicators used for the evaluation of 
food security is not enough for the purposes of strategic management of it. It examined issues of food security 
of regions from the standpoint of the conditions of its providing. Was suggested prospective directions of devel-
opment of methods for evaluating food security of the state based on the safety level of its regions.
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²ÍÑÒÐÓМÅÍÒÈ МÎÍÅÒÀÐÍÎЇ ПÎË²ÒÈÊÈ ÍÀÖ²ÎÍÀËÜÍÎÃÎ БÀÍÊÓ ÓÊÐÀЇÍÈ  
ÒÀ ЇХ ЗÀÑÒÎÑÓÂÀÍÍЯ 

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî âïëèâ Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè íà ñòàб³ë³зàö³ю ñèòóàö³ї â åêîíîì³ö³ Уêðàїíè â 
2015 ð. Дîñë³äæåíî ³íñòðóìåíòè ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè öåíòðàëüíîãî бàíêó ³ ìîæëèâîñò³ їх зàñòîñóâàííÿ. 
Íàâåäåíî âèñíîâêè ïðî âèêîíàííÿ ðåãóëÿòîðîì зàâäàíü, âèзíà÷åíèх ó Êîíñòèòóö³ї Уêðàїíè òà зàêîíîäàâñòâ³.
Êлючові слова: ìîíåòàðíà ïîë³òèêà, Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè, ³íñòðóìåíòè ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè, 
³íфëÿö³ÿ, êóðñ íàö³îíàëüíîї âàëюòè.

Постановка проблеми. Пåðåääåфîëòíèé ñòàí 
åêîíîì³êè Уêðàїíè âèìàãàє â³ä óñ³х ëàíîê óïðàâ-
ë³ííÿ äåðæàâîю ìàêñèìàëüíîãî ïîзèòèâíîãî 
ðåзóëüòàòó ³ åфåêòèâíîñò³ ïðèéíÿòèх ð³шåíü. Цå 
ñòîñóєòüñÿ ³ Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè ÿê îñî-
бëèâîãî öåíòðàëüíîãî îðãàíó äåðæàâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ, ÿêèé зà äîïîìîãîю ³íñòðóìåíò³â ìîíåòàð-
íîї ïîë³òèêè зä³éñíює âïëèâ íà îêðåì³ ïîêàзíèêè 
äåðæàâíîї åêîíîì³êè.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Îñíîâó äîñë³äæåííÿ ãðîшîâî-êðåäèòíîї ïîë³-
òèêè òà її âïëèâó íà åêîíîì³êó êðàїíè ñòàíîâ-
ëÿòü ïðàö³ зàðóб³æíèх íàóêîâö³â Дæ. Î’Ð³ãàíà, 
Дæ. Òåéëîðà, Сò. Ф³шåðà, Ì. Фð³äìåíà, С. Ìèш-
ê³íà, Å.Дæ. Дîëàíà òà ³í. У â³ò÷èзíÿí³é åêî-
íîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ öèì ïðîбëåìàì ïðèä³ëÿëè 
зíà÷íó óâàãó òàê³ åêîíîì³ñòè, ÿê Â. Бóðëà÷êîâ, 
Î. Âîâ÷àê, Â. Гåєöü, Í. Гðåбåíèê, Î. Дзюбëюê, 
С. Ì³щåíêî, À. Ìîðîз, À. Сîìèê, Â. Сòåëüìàх, 
Â. Ющåíêî òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Íåзâàæàю÷è íà âåëèêó ê³ëüê³ñòü 
ïóбë³êàö³é щîäî ³íñòðóìåíò³â ìîíåòàðíîї ïîë³-
òèêè Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè, ïîð³âíÿíî 
íåâåëèêà ê³ëüê³ñòü àâòîð³â зâåðòàє óâàãó íà ê³íöå-
âèé ðåзóëüòàò ä³ÿëüíîñò³ ³ âèêîíàííÿ âèзíà÷åíèх 
Êîíñòèòóö³єю Уêðàїíè, à òàêîæ Çàêîíîì Уêðàїíè 
«Пðî Íàö³îíàëüíèé бàíê» зàâäàíü.

Мета статті ïîëÿãàє ó ðîзãëÿä³ âïëèâó Íàö³î-
íàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè íà ñòàб³ë³зàö³ю ñèòóàö³ї â 
åêîíîì³ö³ êðàїíè.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Уêðàїíñüêà åêîíîì³êà зíàхîäèòüñÿ ó êðèòè÷-
íîìó ñòàí³. Çà ðîêè íåзàëåæíîñò³ ïîзèö³ї Уêðà-
їíè â бàãàòüîх ñâ³òîâèх ðåéòèíãàх ïîã³ðшèëèñÿ. 
Íàïðèêëàä, ó 1992 ð. êðàїíà зàéìàëà 54-å ì³ñöå 

ó ñâ³ò³ зà ³íäåêñîì ðîзâèòêó ëюäñüêîãî ïîòåíö³-
àëó, à â 2015 ð. – ëèшå 82-å [1]. Схîæà äèíàì³êà 
ñïîñòåð³ãàєòüñÿ é ïî ³íшèх ïîêàзíèêàх: ³íäåêñó 
åêîíîì³÷íîї ñâîбîäè, ³íäåêñó ñïðèéíÿòòÿ êîðóï-
ö³ї, ³íäåêñó ãëîбàëüíîї êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³. 
У 1991 ð. Уêðàїíà зàéìàëà 60-å ì³ñöå ó ñâ³ò³ зà 
ð³âíåì ÂÂП íà äóшó íàñåëåííÿ зà ïàðèòåòîì êóï³-
âåëüíîї ñïðîìîæíîñò³. Òîä³ öåé ïîêàзíèê ñòàíî-
âèâ 6,4 òèñ. äîë. Íà òîé ÷àñ öå ñåðåäí³é ð³âåíü 
äëÿ êðàїí Цåíòðàëüíîї òà Сх³äíîї Єâðîïè. Çà âåñü 
÷àñ äî 2015 ð. â Уêðàїí³ ÂÂП íà äóшó íàñåëåííÿ 
зð³ñ ëèшå íà 24%, òîä³ ÿê ó Пîëüщ³, Уãîðщèí³, 
Чåх³ї ÂÂП íà äóшó íàñåëåííÿ зð³ñ б³ëüшå í³æ ó 
2,5 ðàзè (ðèñ. 1).

 

Ðис. 1. Показник ÂÂП на душу населення в 2015 р. 
порівняно з 1991 р. [1]
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Îêð³ì íèзüêèх ïîêàзíèê³â ÂÂП, â³äì³òèìî é 
íàäзâè÷àéíî âåëèêèé îбñÿã âàëîâîãî зîâí³шíüîãî 
бîðãó. У 2015 ð. éîãî îбñÿã ïåðåâèщèâ ïîêàзíèê 
ÂÂП Уêðàїíè [8]. Дèíàì³êó íàâåäåíî íà ðèñ. 2.
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Ðис. 2. Âаловий зовнішній борг та ÂÂП Óкраїни  
в 2012–2016 рр.

À. Àìåë³í, êåð³âíèê åêîíîì³÷íèх ïðîãðàì 
Уêðàїíñüêîãî ³íñòèòóòó ìàéбóòíüîãî, íàâîäèòü 
óìîâíó êàï³òàë³зàö³ю óÿâíîї êîìïàí³ї «Дåðæàâà 
Уêðàїíà» (ðèñ. 3). Яê ñâ³ä÷èòü íàâåäåíèé ãðàф³ê, 
ñüîãîäí³ Уêðàїíà зà ñâîєю óìîâíîю êàï³òàë³зàö³єю 
зíàхîäèòüñÿ íà ð³âí³ 1999–2000 ðð. Àâòîð ðîбèòü 
âèñíîâîê ïðî òå, щî íååфåêòèâíèé äåðæàâíèé 
ìåíåäæìåíò òà â³äñóòí³ñòü ñòðàòåã³ї íå äàюòü êðà-
їí³ зìîãè ðóхàòèñÿ âïåðåä òà ï³äâèщóâàòè âëàñíó 
ö³íí³ñòü â î÷àх ïîòåíö³éíèх ³íâåñòîð³â. 

Îòæå, äåфîëòí³ ðåéòèíãè, ïåðåâèщåííÿ зîâí³ш-
íüîãî бîðãó íàä âàëîâèì âíóòð³шí³ì ïðîäóêòîì, 
â³ä'єìíå ñàëüäî зîâí³шíüîї òîðã³âë³, â³äñóòí³ñòü 
ðåфîðì ñâ³ä÷àòü ïðî íååфåêòèâíå äåðæàâíå óïðàâ-
ë³ííÿ. Ðîзãëÿíåìî äåòàëüí³шå ñфåðó êîìïåòåíö³ї 
Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè.

Îñíîâíîю фóíêö³єю ÍБУ, â³äïîâ³äíî äî Êîí-
ñòèòóö³ї Уêðàїíè, є зàбåзïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîñò³ ãðî-
шîâîї îäèíèö³ [3]. У Çàêîí³ Уêðàїíè «Пðî Íàö³î-
íàëüíèé бàíê» ðîзêðèâàєòüñÿ ïîíÿòòÿ ìîíåòàðíîї 
(ãðîшîâî-êðåäèòíîї) ïîë³òèêè: öå êîìïëåêñ зàхîä³â 
ó ñфåð³ ãðîшîâîãî îб³ãó òà êðåäèòó, ñïðÿìîâàíèх 
íà зàбåзïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîñò³ ãðîшîâîї îäèíèö³ 
Уêðàїíè ÷åðåз âèêîðèñòàííÿ âèзíà÷åíèх Çàêîíîì 
зàñîб³â òà ìåòîä³â [6]. Пð³îðèòåòîì ãðîшîâî-êðå-
äèòíîї (ìîíåòàðíîї) ïîë³òèêè âèзíà÷åíî äîñÿã-
íåííÿ òà ï³äòðèìêó ö³íîâîї ñòàб³ëüíîñò³ â äåðæàâ³, 
òîбòî збåðåæåííÿ êóï³âåëüíîї ñïðîìîæíîñò³ íàö³-
îíàëüíîї âàëюòè шëÿхîì ï³äòðèìàííÿ ó ñåðåäíüî-
ñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ (â³ä òðüîх äî ï’ÿòè ðîê³â) 
íèзüêèх, ñòàб³ëüíèх òåìï³â ³íфëÿö³ї, щî âèì³ðю-
юòüñÿ ³íäåêñîì ñïîæèâ÷èх ö³í. Íà ðèñ. 4 íàâåäåíî 
äèíàì³êó ³íäåêñó ñïîæèâ÷èх ö³í ó 2011–2015 ðð.
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Ðис. 4. Äинаміка індексу інфляції  
в 2011–2015 рр. [2]

Яê бà÷èìî з íàâåäåíîãî ãðàф³êó, îф³ö³éíèé 
ïîêàзíèê ³íфëÿö³ї â 2015 ð. ñÿãíóâ 143,3, щî є 
íàéâèщèì ïîêàзíèêîì ³з 1997 ð. [2]. Çà ³íфîðìà-
ö³єю Сâ³òîâîãî бàíêó, ïîêàзíèê ³íфëÿö³ї â 2015 ð. 
ñòàíîâèâ 48,7% [8]. ²з íàâåäåíèх äàíèх ðîбèìî 
âèñíîâîê ïðî òå, щî Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè 
íå âïîðàâñÿ ³з зàâäàííÿìè, зàзíà÷åíèìè â Êîíñòè-
òóö³ї Уêðàїíè òà Çàêîí³ Уêðàїíè «Пðî Íàö³îíàëü-
íèé бàíê». 

Цåíòðàëüíèé бàíê ìàє ó ñâîєìó ðîзïîðÿäæåíí³ 
âåëèêó ê³ëüê³ñòü ³íñòðóìåíò³â ìîíåòàðíîї ïîë³-
òèêè. Îñíîâíèìè ³íñòðóìåíòàìè ìîíåòàðíîї ïîë³-
òèêè ÍБУ є [4]:

– îбë³êîâà ñòàâêà ÍБУ;
– ³íòåðâåíö³ї íà âàëюòíîìó ðèíêó;
– íîðìà îбîâ’ÿзêîâîãî ðåзåðâóâàííÿ;
– äåïîзèòí³ ñåðòèф³êàòè ñòðîêîì íà äâà òèæí³;
– äåïîзèòí³ ñåðòèф³êàòè îâåðíàéò òà êðåäèòè 

îâåðíàéò;
– òåíäåðè з ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³;
– îïåðàö³ї з êóï³âë³-ïðîäàæó äåðæàâíèх ö³í-

íèх ïàïåð³â;
– îïåðàö³ї ðåïî.
Ð³шåííÿ щîäî ãðîшîâî-êðåäèòíîї ïîë³òèêè 

ïðèéìàюòüñÿ з óðàхóâàííÿì ïðîãíîзó ³íфëÿö³ї. 
Яêщî ïðîãíîзîâàíà ³íфëÿö³ÿ зíàхîäèòüñÿ âèщå 
ö³ëüîâîãî ð³âíÿ, òî äëÿ її ñòðèìóâàííÿ ïðîâî-
äèòüñÿ ïîë³òèêà «äîðîãèх ãðîшåé». ² íàâïàêè, 
зà íèæ÷îãî ïðîãíîзîâàíîãî ïîêàзíèêà ³íфëÿö³ї 
ïîð³âíÿíî ³з ö³ëüîâèì ð³âíåì ïðîâîäèòüñÿ ïîë³-
òèêà «äåшåâèх ãðîшåé».

Îñíîâíèì ³íñòðóìåíòîì ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè 
є îбë³êîâà ñòàâêà Íàö³îíàëüíîãî бàíêó. Îбë³êîâà 
ñòàâêà – öå â³äñîòîê, ï³ä ÿêèé Íàö³îíàëüíèé бàíê 
íàäàє êðåäèòè êîìåðö³éíèì бàíêàì. ÍБУ ìîæå 
íàäàâàòè бåзïîñåðåäíüî ïîзèêó êîìåðö³éíèì бàí-
êàì, ïðèзíà÷àю÷è íèзüêó (äèñêîíòíó) îбë³êîâó 
ñòàâêó. Òîìó öÿ ïîë³òèêà òàêîæ íàзèâàєòüñÿ äèñ-
êîíòíîю. Âîíà ïðèзâîäèòü äî зб³ëüшåííÿ ðåзåð-
â³â ó êîìåðö³éíèх бàíêàх ³ зðîñòàííÿ ïðîïîзèö³ї 

ãðîшåé, щî зíèæóє 
â³äñîòêîâó ñòàâêó 
íà ãðîшîâîìó 
ðèíêó. ² íàâïàêè, 
ï³äâèщóю÷è îбë³-
êîâó ñòàâêó, ÍБУ 
ñêîðî÷óє ðåзåðâè 
êîìåðö³éíèх бàí-
ê³â. У íèх ïîã³ðшó-
юòüñÿ ìîæëèâîñò³ 
äî êðåäèòóâàííÿ 
åêîíîì³êè, ïðîïîзè-
ö³ÿ ãðîшåé зìåíшó-
єòüñÿ, à â³äñîòêîâà 
ñòàâêà зðîñòàє [4].

Ðîëü îбë³êîâîї 
ñòàâêè òà її âïëèâ íà 
ãðîшîâî-êðåäèòíèé 

 

 
Ðис. 3. Óмовний показник капіталізації Óкраїни [1]



23

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2016. Ò. 21. Âèï. 10(52)

ðèíîê зàбåзïå÷óюòüñÿ òèì, щî ñàìå зà ö³єю ñòàâ-
êîю ïðîâîäÿòüñÿ îñíîâí³ îïåðàö³ї з ðåãóëюâàííÿ 
ë³êâ³äíîñò³. Çì³íюю÷è êëю÷îâó ïðîöåíòíó ñòàâêó 
ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè, Íàö³îíàëüíèé бàíê âïëèâàє 
íà êîðîòêîñòðîêîâ³ ïðîöåíòí³ ñòàâêè íà ì³æбàí-
ê³âñüêîìó ãðîшîâî-êðåäèòíîìó ðèíêó, ÿê³, ñâîєю 
÷åðãîю, òðàíñëююòüñÿ ó зì³íè ïðîöåíòíèх ñòàâîê 
зà ³íшèìè ф³íàíñîâèìè àêòèâàìè (зîêðåìà, äåð-
æàâíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè) òà зì³íè ïðîöåíò-
íèх ñòàâîê бàíê³â зà êðåäèòàìè òà äåïîзèòàìè. 
Ц³ ñòàâêè ìàюòü бåзïîñåðåäí³é âïëèâ íà îбñÿãè 
ñïîæèâàííÿ òà ³íâåñòèö³é äîìîãîñïîäàðñòâ ³ ï³ä-
ïðèєìñòâ, à îòæå, ³ íà ³íфëÿö³ю [4].

Ð³âåíü îбë³êîâîї ñòàâêè зàëåæèòü â³ä ä³ї ð³зíî-
ñïðÿìîâàíèх фàêòîð³â, щî âïëèâàюòü íà ïîïèò ³ 
ïðîïîзèö³ю ãðîшîâèх êîшò³â. Îñíîâí³ ³з öèх фàê-
òîð³â òàê³:

– íàÿâíèé ð³âåíü ³íфëÿö³ї òà ³íфëÿö³éí³ î÷³-
êóâàííÿ åêîíîì³÷íèх ñóб'єêò³â;

– îбñÿã ãðîшîâîї ìàñè â îб³ãó òà шâèäê³ñòü 
îбåðòàííÿ ãðîшåé;

– ñòðóêòóðà êðåäèòíîї åì³ñ³ї Íàö³îíàëüíîãî 
бàíêó;

– â³äñîòêîâ³ ñòàâêè êîìåðö³éíèх бàíê³â зà 
êðåäèòàìè òà äåïîзèòàìè ³ зà ì³æбàíê³âñüêèìè 
êðåäèòàìè;

– ñòðóêòóðà зàëó÷åíèх êîшò³â êîìåðö³éíèх 
бàíê³â (ñï³ââ³äíîшåííÿ ñòðîêîâèх äåïîзèò³â òà 
êîшò³â äî зàïèòàííÿ);

– âàëюòíèé êóðñ íàö³îíàëüíîї ãðîшîâîї îäè-
íèö³ òà äåâàëüâàö³éí³ î÷³êóâàííÿ â åêîíîì³ö³; 
äîх³äí³ñòü зà îïåðàö³ÿìè ³з ö³ííèìè ïàïåðàìè íà 
â³äêðèòîìó ðèíêó.

Êð³ì òîãî, щî îбë³êîâà ïîë³òèêà ÍБУ ïîзíà÷à-
єòüñÿ íà êðåäèòí³é àêòèâíîñò³ êîìåðö³éíèх бàíê³â 
òà íà ñï³ââ³äíîшåíí³ ì³æ ïîïèòîì ³ ïðîïîзèö³єю 
íà ãðîшîâîìó ðèíêó, âîíà ìàє âïëèâ:

– íà äèíàì³êó êîí'юíêòóðè íà ðèíêó ö³ííèх 
ïàïåð³â. Òàê, óðàз³ ï³äâèщåííÿ ñòàâîê ÍБУ êóð-
ñîâà âàðò³ñòü ö³ííèх ïàïåð³â ìîæå зíèæóâàòèñÿ, 
îñê³ëüêè ïîïèò íà íèх íà ðèíêó ñêîðî÷óєòüñÿ 
ÿê ³з бîêó бàíê³âñüêèх óñòàíîâ, òàê ³ з бîêó âñ³х 
³íшèх åêîíîì³÷íèх àãåíò³â;

– íà äåïîзèòè. Çìåíшåííÿ îбë³êîâîї ñòàâêè, 
ñâîєю ÷åðãîю, зìåíшóє ïðèâàбëèâ³ñòü öüîãî âèäó 
àêòèâ³â äëÿ íàñåëåííÿ, ñïîíóêóю÷è éîãî зб³ëü-
шóâàòè ñïîæèâ÷³ âèòðàòè, щî â îбîх âèïàäêàх 
ìîæå ìàòè ñòèìóëюю÷èé âïëèâ íà äèíàì³êó ÂÂП. 
У ðàз³ æ зðîñòàííÿ îбë³êîâîї ñòàâêè зàзíà÷åí³ òåí-
äåíö³ї íàбóâàюòü ïðîòèëåæíîãî ñïðÿìóâàííÿ;

– íà ïðèòîê ³íîзåìíèх êàï³òàë³â. Îбë³êîâà 
ñòàâêà â ðàз³ її ï³äâèщåííÿ ìîæå âèñòóïàòè îäíèì 
³з фàêòîð³â ñòèìóëюâàííÿ ïðèòîêó ³íîзåìíèх 
êàï³òàë³â ó êðàїíó. Îòæå, зðîñòàє ïîïèò íà íàö³-
îíàëüíó âàëюòó, щî ïðèзâîäèòü äî ï³äâèщåííÿ 
її êóðñó (ðåâàëüâàö³ї). Пðîòèëåæíà ñèòóàö³ÿ ñïî-
ñòåð³ãàєòüñÿ ó ðàз³ зíèæåííÿ îф³ö³éíîї îбë³êîâîї 
ñòàâêè òà â³äïîâ³äíîї ðåàêö³ї ðèíêîâèх ñòàâîê 
ïðîöåíòà, щî зóìîâëює â³äò³ê êîðîòêîñòðîêîâèх 
êàï³òàë³â ó ò³ êðàїíè, äå ð³âåíü бàíê³âñüêèх ñòà-
âîê б³ëüш âèñîêèé.

Дî íåäîë³ê³â ïîë³òèêè îбë³êîâîї ñòàâêè íàëå-
æèòü íèзüêèé ð³âåíü ïðîãíîзîâàíîñò³ її íàñë³äê³â 
щîäî êîíêðåòíèх âåëè÷èí зб³ëüшåííÿ àбî зìåí-
шåííÿ êðåäèòíèх âêëàäåíü â åêîíîì³êó, îñê³ëüêè 
ðåãóëюâàííÿ ïðîöåíòà âèзíà÷àє ëèшå зàãàëüíó 
ñïðÿìîâàí³ñòü äèíàì³êè ïîïèòó íà бàíê³âñüê³ 
ïîзè÷êè.

Íàñòóïíèì ³íñòðóìåíòîì ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè 
ÍБУ є îïåðàö³ї з êóï³âë³ àбî ïðîäàæó ³íîзåìíîї 
âàëюòè Íàö³îíàëüíèì бàíêîì Уêðàїíè. Çä³éñíю-
ю÷è ³íòåðâåíö³ї, Íàö³îíàëüíèé бàíê âèïóñêàє 

â îб³ã àбî âèëó÷àє з íüîãî ãðèâíю. Ç îãëÿäó íà 
зàñòîñóâàííÿ ðåæèìó ãíó÷êîãî îбì³ííîãî êóðñó, 
âàëюòí³ ³íòåðâåíö³ї íå ìàюòü íà ìåò³ äîñÿãíåííÿ 
íàïåðåä âèзíà÷åíèх êóðñîâèх îð³єíòèð³â.

Âîäíî÷àñ ó ðàз³ âèíèêíåííÿ ïàí³÷íîãî òà ñïå-
êóëÿòèâíîãî ñêëàäíèêà â ïîâåä³íö³ ó÷àñíèê³â 
âàëюòíîãî ðèíêó Íàö³îíàëüíèé бàíê ìîæå зä³é-
ñíюâàòè ³íòåðâåíö³ї, ñïðÿìîâàí³ íà її óñóíåííÿ. 
У ðàз³ ïîë³ïшåííÿ ñèòóàö³ї íà âàëюòíîìó ðèíêó 
з фîðìóâàííÿì íà íüîìó äîñòàòí³х îбñÿã³â ïðîïî-
зèö³ї Íàö³îíàëüíèé бàíê ïðîâîäèòü ³íòåðâåíö³ї з 
âèêóïó ³íîзåìíîї âàëюòè äëÿ ïîïîâíåííÿ зîëîòî-
âàëюòíèх ðåзåðâ³â.

Îäíèì з ³íñòðóìåíò³â ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè є 
íîðìà îбîâ’ÿзêîâîãî ðåзåðâóâàííÿ – ³íñòðóìåíò 
äëÿ óïðàâë³ííÿ ãðîшîâî-êðåäèòíèì ðèíêîì, ÿêèé 
íàêëàäàє íà бàíêè зîбîâ’ÿзàííÿ збåð³ãàòè ÷àñòèíó 
зàëó÷åíèх êîшò³â íà êîðåñïîíäåíòñüêîìó ðàхóíêó 
â Íàö³îíàëüíîìó бàíêó Уêðàїíè [4]. Сóòü òàêîãî 
³íñòðóìåíòó ïîëÿãàє ó òàêîìó: бàíê зîбîâ'ÿзàíèé 
зàðåзåðâóâàòè íà ñâîєìó êîðåñïîíäåíòñüêîìó 
ðàхóíêó êîшòè â îбñÿз³, ÿêèé âèзíà÷àєòüñÿ ÿê 
ïåâíèé â³äñîòîê â³ä éîãî зîбîâ’ÿзàíü (íîðìàòèâ 
ðåзåðâóâàííÿ). Òàêà ñóìà ìàє бóòè ñфîðìîâàíà ó 
ñåðåäíüîìó зà ïåð³îä ðåзåðâóâàííÿ. Òîбòî ÿêщî 
бàíê íåäîðåзåðâóâàâ ïåâíó ñóìó êîшò³â â îäèí 
äåíü, â³í ìàє збåðåãòè б³ëüшå ó ³íшèé. Ìåхàí³зì 
óñåðåäíåííÿ äàє бàíêó зìîãó ãíó÷êî ðîзïîðÿäæà-
òèñÿ âëàñíîю ë³êâ³äí³ñòю. Цå äàє зìîãó зãëàäæó-
âàòè ìîæëèâ³ êîí'юíêòóðí³ (íåïåðåäбà÷óâàí³) 
êîëèâàííÿ ë³êâ³äíîñò³, âîäíî÷àñ зàбåзïå÷óю÷è 
åфåêòèâíå зàñòîñóâàííÿ ñàìîãî ³íñòðóìåíòó зà 
ïðÿìèì ïðèзíà÷åííÿì – îбìåæåííÿ íàäëèшêîâîї 
ë³êâ³äíîñò³ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè.

Îбîâ’ÿзêîâ³ ðåзåðâè – îäèí ³з íàéб³ëüш äàâí³х 
òà òðàäèö³éíèх ³íñòðóìåíò³â öåíòðàëüíèх бàí-
ê³â. Íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ âèêîðèñòàííÿ äàíîãî 
³íñòðóìåíòó â³í âèêîíóâàâ òàêîæ ³ ïðóäåíö³éíó 
(íàãëÿäîâó) фóíêö³ю, îñê³ëüêè, ñåðåä ³íшîãî, 
íàÿâí³ñòü îбîâ'ÿзêîâèх ðåзåðâ³â ñëóãóâàëà зàïî-
ðóêîю äîñòàòíüîї ë³êâ³äíîñò³ бàíê³â äëÿ âèêî-
íàííÿ íèìè зîбîâ'ÿзàíü. ²з ÷àñîì ìîíåòàðí³ òà 
íàãëÿäîâ³ фóíêö³ї ðîзä³ëèëèñÿ. Íèí³ äëÿ зàбåз-
ïå÷åííÿ äîñòàòíüîї ë³êâ³äíîñò³ бàíê³â ³ñíóюòü 
â³äïîâ³äí³ åêîíîì³÷í³ íîðìàòèâè. Âîäíî÷àñ 
îбîâ’ÿзêîâå ðåзåðâóâàííÿ ìàє ò³ëüêè ìîíåòàðíå 
ïðèзíà÷åííÿ [4].

Íèí³ ä³юòü òàê³ íîðìàòèâè îбîâ’ÿзêîâîãî 
ðåзåðâóâàííÿ:

– зà êîшòàìè âêëàä³â юðèäè÷íèх ³ ф³зè÷-
íèх îñ³б ó íàö³îíàëüí³é òà ³íîзåìí³é âàëюòàх íà 
âèìîãó ³ êîшòàìè íà ïîòî÷íèх ðàхóíêàх – 6,5%;

– зà ñòðîêîâèìè êîшòàìè ³ âêëàäàìè (äåïîзè-
òàìè) юðèäè÷íèх ³ ф³зè÷íèх îñ³б ó íàö³îíàëüí³é 
òà ³íîзåìí³é âàëюòàх – 3%.

Сë³ä зàóâàæèòè, щî зì³íà ðåзåðâíîї íîðìè – 
äîñèòü ïîòóæíèé ³íñòðóìåíò ìîíåòàðíîї ïîë³-
òèêè, à ïðàêòè÷íå зàñòîñóâàííÿ öüîãî ³íñòðó-
ìåíòó ïîòðåбóє îбåðåæíîñò³. Цå ïîÿñíюєòüñÿ òèì, 
щî зì³íà íîðìè ðåзåðâóâàííÿ ïðèзâîäèòü äî б³ëü-
шîї зì³íè ïðîïîзèö³ї ãðîшåé â³äïîâ³äíî äî ãðîшî-
âîãî ìóëüòèïë³êàòîðà. Íàâ³òü íåзíà÷í³ зì³íè ö³єї 
íîðìè ñóòòєâî âïëèâàюòü íà ïðîïîзèö³ю ãðîшåé. 
Çà öèх îбñòàâèí зì³íè íîðìàòèâíîãî ð³âíÿ ðåзåð-
â³â âèêîðèñòîâóюòü ëèшå â êðàéí³х âèïàäêàх. 
Дëÿ ïðîñòîãî êîðèãóâàííÿ ãðîшîâîї ïðîïîзèö³ї 
ðåзåðâíó íîðìó, ÿê ïðàâèëî, íå зì³íююòü.

У êðàїíàх з³ ñòàб³ëüíîю åêîíîì³êîю, щî хàðàê-
òåðèзóюòüñÿ âèñîêèì ñòóïåíåì ðîзâèòêó ðèíêîâèх 
â³äíîñèí, ðåзåðâí³ âèìîãè êîìåðö³éíèх бàíê³â ÿê 
ìîíåòàðíèé ³íñòðóìåíò óïðàâë³ííÿ ãðîшîâî-êðå-
äèòíèì ðèíêîì â³ä³ãðàюòü íåзíà÷íó ðîëü. Â Уêðà-
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їí³ îбîâ'ÿзêîâ³ ðåзåðâè â ïåð³îä 1997–1998 ðð. 
бóëè äîì³íóю÷èìè ñåðåä ³íñòðóìåíò³â ìîíåòàðíîї 
ïîë³òèêè.

Êð³ì ðîзãëÿíóòèх ³íñòðóìåíò³â, Íàö³îíàëüíèé 
бàíê Уêðàїíè ìîæå зä³éñíюâàòè îïåðàö³ї ³з âëàñ-
íèìè бîðãîâèìè зîбîâ’ÿзàííÿìè шëÿхîì âèïóñêó 
äåïîзèòíèх ñåðòèф³êàò³â Íàö³îíàëüíîãî бàíêó 
ñòðîêîì äî 90 äí³â [4]. Дåïîзèòíèé ñåðòèф³êàò 
Íàö³îíàëüíîãî бàíêó – öå бîðãîâèé ö³ííèé ïàï³ð 
ó бåзäîêóìåíòàðí³é фîðì³, ÿêèé ñâ³ä÷èòü ïðî ðîз-
ì³щåííÿ â Íàö³îíàëüíîìó бàíêó êîшò³â бàíê³â òà 
їх ïðàâî íà îòðèìàííÿ âíåñåíîї ñóìè ³ ïðîöåíò³â 
ï³ñëÿ зàê³í÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî ñòðîêó. Òàê³ îïå-
ðàö³ї ìàюòü íà ìåò³ âèëó÷åííÿ (зìåíшåííÿ) ë³ê-
â³äíîñò³ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè [4].

Íàö³îíàëüíèé бàíê зä³éñíює ðîзì³щåííÿ äåïî-
зèòíèх ñåðòèф³êàò³â шëÿхîì ïðîâåäåííÿ òåíäåð³â. 
У ðàз³ ïîòðåбè Íàö³îíàëüíèé бàíê ìîæå ïðîâî-
äèòè ïîзà÷åðãîâ³ òåíäåðè з ðîзì³щåííÿ äåïîзèò-
íèх ñåðòèф³êàò³â, à òàêîæ ïðèéìàòè ð³шåííÿ ïðî 
äîñòðîêîâå їх ïîãàшåííÿ, ïðî щî ³íфîðìóє бàíêè. 
Яêщî ñòðóêòóðíà ïîзèö³ÿ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè 
зì³íèòüñÿ íà äåф³öèò, îñíîâíèì ³íñòðóìåíòîì 
Íàö³îíàëüíîãî бàíêó ñòàíóòü îïåðàö³ї з íàäàííÿ 
ë³êâ³äíîñò³. À îòæå, зà îбë³êîâîю ñòàâêîю ïðîâî-
äèòèìóòüñÿ îïåðàö³ї з ðåф³íàíñóâàííÿ.

Â óìîâàх ñòðóêòóðíîãî ïðîф³öèòó ë³êâ³äíîñò³, 
ÿêèé ñïîñòåð³ãàєòüñÿ â бàíê³âñüê³é ñèñòåì³ Уêðà-
їíè, îäíèì з îñíîâíèх îïåðàö³é ìîíåòàðíîї ïîë³-
òèêè є îïåðàö³ї з ðîзì³щåííÿ äåïîзèòíèх ñåðòèф³-
êàò³â Íàö³îíàëüíîãî бàíêó íà äâîòèæíåâèé ñòðîê. 
Íèí³ Íàö³îíàëüíèé бàíê íå ïëàíóє ðåãóëÿðíå ïðî-
âåäåííÿ îïåðàö³é íà ñòðîê, â³äì³ííèé â³ä äâîòèæ-
íåâîãî. Çîêðåìà, ðàí³шå ðåãóëÿðíî ïðîâîäèëîñÿ 
ðîзì³щåííÿ äåïîзèòíèх ñåðòèф³êàò³â ñòðîêîì íà 
îäèí òèæäåíü òà îäèí ì³ñÿöü. Сêàñóâàííÿ їх ðåãó-
ëÿðíîãî ðîзì³щåííÿ, з îäíîãî бîêó, ñïðèÿòèìå 
àêòèâí³шîìó ïåðåðîзïîä³ëó ãðîшîâèх ðåñóðñ³â íà 
ì³æбàíê³âñüêîìó ðèíêó, à з ³íшîãî – ï³äñèëю-
âàòèìå âïëèâ íà ñòàí ãðîшîâî-êðåäèòíîãî ðèíêó 
îñíîâíèх îïåðàö³é ³з ðåãóëюâàííÿ ë³êâ³äíîñò³ – 
ðîзì³щåííÿ äåïîзèòíèх ñåðòèф³êàò³â ñòðîêîì íà 
äâà òèæí³.

Щå îäíèì з ³íñòðóìåíò³â є ïðîâåäåííÿ òåíäåð³â 
³з ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³. Íàö³îíàëüíèé бàíê 
ìîæå íàäàâàòè бàíêàì êðåäèòè ðåф³íàíñóâàííÿ 
шëÿхîì ïðîâåäåííÿ ê³ëüê³ñíîãî àбî ïðîöåíòíîãî 
òåíäåðà з ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³ бàíê³â. Íèí³ 
Íàö³îíàëüíèé бàíê óñòàíîâëює ïðîöåíòíó ñòàâêó 
зà êðåäèòàìè ðåф³íàíñóâàííÿ, íàäàíèìè шëÿхîì 
ïðîâåäåííÿ òåíäåðà з ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³ 
бàíê³â íà ð³âí³ ñòàâêè зà êðåäèòàìè îâåðíàéò.

Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè îãîëîшóє ãðàф³ê 
ïðîâåäåííÿ òåíäåð³â ³з ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³ 
бàíê³â. Òåíäåðè зä³éñíююòüñÿ з òàêîю ïåð³îäè÷-
í³ñòю:

– òðè ñåðåäè ï³äðÿä – ðåф³íàíñóâàííÿ ñòðîêîì 
äî 14 äí³â;

– îäíà ñåðåäà – ðåф³íàíñóâàííÿ ñòðîêîì äî 
90 äí³â.

Çàëåæíî â³ä ñèòóàö³ї íà ðèíêó ìîæóòü îãîëî-
шóâàòèñÿ ïîзà÷åðãîâ³ òåíäåðè. Çà ïîòðåбè ï³ä-
òðèìêè ë³êâ³äíîñò³ бàíê³â íà б³ëüш òðèâàëèé 
ñòðîê ìîæëèâå ïðîâåäåííÿ òåíäåð³â ñòðîêîì äî 
360 äí³â [4].

Ðåф³íàíñóâàííÿ бàíê³â зä³éñíюєòüñÿ ëèшå ï³ä 
â³äïîâ³äíå зàбåзïå÷åííÿ, ïåðåë³ê ÿêîãî ïîâ³äî-
ìëÿєòüñÿ бàíêàì ó ïîâ³äîìëåíí³ ïðî ïðîâåäåííÿ 
òåíäåðà. Îïåðàö³ї íà â³äêðèòîìó ðèíêó – íàé-
б³ëüш âàæëèâèé ³íñòðóìåíò ³з òî÷êè зîðó ðåãóëю-
âàííÿ ïðîïîзèö³ї ãðîшåé. Сóòü öüîãî ³íñòðóìåíòó 
ïîëÿãàє â êóï³âë³-ïðîäàæó Íàö³îíàëüíèì бàíêîì 

óðÿäîâèх ö³ííèх ïàïåð³â íà â³äêðèòîìó ðèíêó. 
У ïðîöåñ³ êóï³âë³-ïðîäàæó öèх ïàïåð³â Íàö³î-
íàëüíèé бàíê âñòóïàє ó â³äíîñèíè з êîìåðö³éíèìè 
бàíêàìè, íåф³íàíñîâèìè îðãàí³зàö³ÿìè ³ íàñåëåí-
íÿì, êóïóю÷è àбî ïðîäàю÷è óðÿäîâ³ ö³íí³ ïàïåðè.

Яêщî ÍБУ ïðîäàє óðÿäîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, òî â 
ðåзóëüòàò³ ó êîìåðö³éíèх бàíê³â, íåф³íàíñîâèх 
îðãàí³зàö³é ³ íàñåëåííÿ зîñåðåäæóюòüñÿ ö³íí³ 
ïàïåðè, à â ÍБУ – ãðîш³. Цå ñêîðî÷óє бàíê³âñüê³ 
ðåзåðâè ³ зäàòí³ñòü êîìåðö³éíèх бàíê³â äî êðåäè-
òóâàííÿ. Сêîðî÷åííÿ ðåзåðâ³â ó êîìåðö³éíèх бàí-
êàх ïðèзâåäå ³ äî ñêîðî÷åííÿ ãðîшîâîї ïðîïîзè-
ö³ї, âíàñë³äîê ÷îãî â³äñîòêîâà ñòàâêà íà êðåäèòè ³ 
äåïîзèòè зðîñòå, à ³íâåñòóâàííÿ зíèзèòüñÿ. Цå òàê 
зâàíà ïîë³òèêà «äîðîãèх» ãðîшåé, ÿêà є îäíèì з 
åëåìåíò³â ðåñòðèêòèâíîї ïîë³òèêè äåðæàâè.

Яêщî óðÿä, зä³éñíюю÷è ïîë³òèêó åêñïàíñ³ї, 
хî÷å зíèзèòè â³äñîòêîâó ñòàâêó ³ ïîæâàâèòè òèì 
ñàìèì ³íâåñòèö³ї, òî ãðîшîâî-êðåäèòíèé ìåхàí³зì 
ä³є ó зâîðîòíîìó íàïðÿì³: ÍБУ ïî÷èíàє ñêóïîâó-
âàòè ö³íí³ ïàïåðè ó êîìåðö³éíèх бàíê³â, íåф³íàí-
ñîâèх îðãàí³зàö³é ³ íàñåëåííÿ, зб³ëüшóю÷è, òàêèì 
÷èíîì, ðåзåðâè êîìåðö³éíèх бàíê³â òà їх зäàò-
í³ñòü äî êðåäèòóâàííÿ. Сâîєю ÷åðãîю, öå зб³ëüшóє 
ïðîïîзèö³ю ãðîшåé òà зíèæóє â³äñîòêîâó ñòàâêó. 
²íâåñòèö³ї íà ðèíêó êàï³òàë³â зðîñòàюòü ³ â ïåð-
ñïåêòèâ³ ìóëüòèïë³êàòèâíî зðîñòàє ÂÂП. Цå òàê 
зâàíà ïîë³òèêà «äåшåâèх» ãðîшåé.

Êîìåðö³éí³ бàíêè, íåф³íàíñîâ³ îðãàí³зàö³ї ³ 
íàñåëåííÿ ïîãîäæóюòüñÿ íà êóï³âëю óðÿäîâèх ö³í-
íèх ïàïåð³â, òîìó щî ö³íè îбë³ãàö³é ³ â³äñîòêîâ³ 
ñòàâêè зíàхîäÿòüñÿ â îбåðíåí³é зàëåæíîñò³. ÍБУ 
ïðîäàє ö³íí³ ïàïåðè зà íèзüêîю ö³íîю, à êóïóє їх 
зà б³ëüш âèñîêîю ö³íîю. Îòæå, ÍБУ зäàòåí ïðî-
äàâàòè óðÿäîâ³ ö³íí³ ïàïåðè ³ зàâäÿêè öüîìó бåзïî-
ñåðåäíüî âïëèâàòè íà ïðîïîзèö³ю ãðîшåé.

Çàêëю÷íèì ³íñòðóìåíòîì є îïåðàö³ї ðåïî. Ц³ 
îïåðàö³ї є íåðåãóëÿðíèìè îïåðàö³ÿìè Íàö³îíàëü-
íîãî бàíêó з бàíêàìè òà ñïðÿìîâàí³ íà óð³âíîâà-
æåííÿ íåî÷³êóâàíèх êîëèâàíü ë³êâ³äíîñò³. Îïå-
ðàö³ÿ ïðÿìîãî ðåïî – öå êðåäèòíà îïåðàö³ÿ ì³æ 
Íàö³îíàëüíèì бàíêîì òà бàíêîì з êóï³âë³ Íàö³-
îíàëüíèì бàíêîì äåðæàâíèх îбë³ãàö³é Уêðàїíè 
з ïîðòфåëÿ бàíêó (äàë³ – ïåðшà ÷àñòèíà îïåðàö³ї 
ðåïî) з ïîäàëüшèì зîбîâ’ÿзàííÿì бàíêó зä³éñíèòè 
зâîðîòíèé âèêóï äåðæàâíèх îбë³ãàö³é Уêðàїíè 
(äàë³ – äðóãà ÷àñòèíà îïåðàö³ї ðåïî) зà îбóìîâëå-
íîю ö³íîю íà îбóìîâëåíó äàòó. Îïåðàö³ÿ зâîðîò-
íîãî ðåïî – öå äåïîзèòíà îïåðàö³ÿ ì³æ Íàö³îíàëü-
íèì бàíêîì òà бàíêîì ³з ïðîäàæó Íàö³îíàëüíèì 
бàíêîì з³ ñâîãî ïîðòфåëÿ äåðæàâíèх îбë³ãàö³é 
Уêðàїíè з îäíî÷àñíèì зîбîâ’ÿзàííÿì зâîðîòíîãî 
їх âèêóïó â бàíê³â зà îбóìîâëåíîю ö³íîю òà íà 
îбóìîâëåíó äàòó [4].

Âêàзàí³ ³íñòðóìåíòè ãðîшîâî-êðåäèòíîї ïîë³-
òèêè зà ïðàâèëüíîãî зàñòîñóâàííÿ äàюòü зìîãó 
зä³éñíюâàòè åфåêòèâíå àíòèöèêë³÷íå ðåãóëю-
âàííÿ â êðàїíàх ³з ðèíêîâîю åêîíîì³êîю. Уðÿä 
ïðîâîäèòü æîðñòêó ãðîшîâî-êðåäèòíó ïîë³òèêó, 
ï³äòðèìóю÷è íà âèзíà÷åíîìó ð³âí³ îбñÿã ãðîшî-
âîї ìàñè, àбî ãíó÷êó ãðîшîâî-êðåäèòíó ïîë³òèêó, 
óòðèìóю÷è íà äåÿêîìó зàäàíîìó ð³âí³ ñòàâêó 
ïðîöåíòà. Âèб³ð êîíêðåòíîãî âàð³àíòà ãðîшîâî-
êðåäèòíîї ïîë³òèêè зàëåæèòü â³ä òîãî, ÿê³ фàê-
òîðè âïëèíóëè íà зì³íó ïîïèòó íà ãðîш³. Яêщî, 
íàïðèêëàä, éîãî зðîñòàííÿ ïîâ'ÿзàíå з ï³äâèщåí-
íÿì òåìïó ³íфëÿö³ї ³ «ïåðåãð³âîì» åêîíîì³êè, òî 
äîö³ëüíå ïðîâåäåííÿ æîðñòêîї ãðîшîâî-êðåäèòíîї 
ïîë³òèêè.

Яê бóëî ðàí³шå зàзíà÷åíî, ³íäåêñ ³íфëÿö³ї â 
2015 ð. ñòàíîâèâ 143,3 [2]. Уêðàїíà є ³ìïîðòîзà-
ëåæíîю êðàїíîю. Чåðåз ñòðóêòóðó зîâí³шíüîї 
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òîðã³âë³ òà íàÿâí³ñòü âåëèêîї ÷àñòêè êðèòè÷íîãî 
³ìïîðòó âèíèêàє зàëåæí³ñòü ð³âíÿ ³íфëÿö³ї â³ä 
êóðñó íàö³îíàëüíîї âàëюòè щîäî ³íшèх âàëюò. Íà 
ðèñ. 5 íàâåäåíî äèíàì³êó îф³ö³éíîãî êóðñó ãðèâí³ 
щîäî àìåðèêàíñüêîãî äîëàðà â 2015 ð.

Яê бà÷èìî, ó 2015 ð. îф³ö³éíèé êóðñ íàö³î-
íàëüíîї âàëюòè ñóòòєâî êîëèâàâñÿ. Â³äì³òèìî зíà-
÷íèé ð³ñò ó ëюòîìó:

– 02.02.15 – êóðñ ãðèâí³ щîäî äîëàðà ñòàíîâèâ 
16,147 ãðí.;

– 05.02.15 – êóðñ ñòàíîâèâ 17,9998 ãðí.; ð³ñò з 
ïî÷àòêó ì³ñÿöÿ – 11%;

– 06.02.15 – êóðñ ñòàíîâèâ 23,1306 ãðí.; ð³ñò – 
28,5% зà äîбó;

– 09.02.15 – êóðñ ñòàíîâèâ 24,9562 ãðí.; ð³ñò 
зà òèæäåíü – +54,5%;

– 16.02.15 – êóðñ 26,0499 ãðí.; ð³ñò з ïî÷àòêó 
ì³ñÿöÿ – +61,3%;

– 23.02.15 – êóðñ 28,3481 ãðí.; ð³ñò з ïî÷àòêó 
ì³ñÿöÿ – +75,6%.

У ïðåñ-ðåë³з³ â³ä 05.02.15 âêàзóєòüñÿ, щî Пðàâ-
ë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè â ðàìêàх ï³ä-
ãîòîâêè äî зàïðîâàäæåííÿ ðåæèìó ³íфëÿö³éíîãî 
òàðãåòóâàííÿ ïðèéíÿëî â³äïîâ³äí³ ð³шåííÿ ïðî 
зì³íó îïåðàö³éíèх ï³äхîä³â äî ïðîâåäåííÿ ãðî-
шîâî-êðåäèòíîї ïîë³òèêè щîäî ï³äâèщåííÿ її 
ä³єâîñò³ òà ïðîзîðîñò³ äëÿ ó÷àñíèê³â ðèíêó [5]. 
Íàñë³äêè òàêèх зì³í ³ ä³ÿëüí³ñòü íà ì³æбàíê³â-
ñüêîìó ðèíêó щîäî ñòðèìóâàííÿ ïàí³÷íîãî ðîñòó, 

à òàêîæ â³äñóòí³ñòü êîíòð-
îëю íàä ó÷àñíèêàìè òîðã³â 
íàâåäåíî âèщå.

²з âèщåíàâåäåíîãî ðîбèìî 
âèñíîâîê: Íàö³îíàëüíèé 
бàíê Уêðàїíè â ëюòîìó 
2015 ð. ïðîÿâèâ ïîâíèé 
íåïðîфåñ³îíàë³зì, ó зâ’ÿзêó 
з ÷èì ïîñ³ÿâ ïàí³êó íà ì³æ-
бàíê³âñüêîìó âàëюòíîìó 
ðèíêó, щî ñóòòєâî âïëè-
íóëî íà êóðñ íàö³îíàëüíîї 
âàëюòè, à â óìîâàх ³ìïîðòî-

зàëåæíîñò³ åêîíîì³êè – ïðèñêîðèëî ³íфëÿö³ю. 
У íàñòóïí³ ì³ñÿö³ ÍБУ бîðîâñÿ з íàñë³äêàìè 

òàêîї ä³ÿëüíîñò³. 2 бåðåзíÿ 2015 ð. бóëî ââåäåíî 
â ä³ю Пîñòàíîâó № 154, ÿêîю ÍБУ ïîñèëèâ àäì³-
í³ñòðàòèâí³ зàхîäè щîäî ñòðèìóâàííÿ äåâàëüâà-
ö³éíîãî òèñêó íà ãðèâíю [7]. Îñíîâíèì ³íñòðóìåí-
òîì ñòàб³ë³зàö³ї бóëà îбë³êîâà ñòàâêà, ðîзì³ð ÿêîї 
âñòàíîâëåíî íà ð³âí³ 30%. Її äèíàì³êà ïðîòÿãîì 
ðîêó íàâåäåíà íà ðèñ. 6.

Сïàäíà äèíàì³êà ñòàâêè ñâ³ä÷èëà ïðî ïîñòó-
ïîâå ïîêðàщåííÿ ñòàíó íà ì³æбàíê³âñüêîìó 
ðèíêó Уêðàїíè (ïîð³âíÿíî з ïî÷àòêîì ðîêó). Д³ї 
ðåãóëÿòîðà зàëèшàюòü б³ëüшå ïèòàíü, í³æ â³äïî-
â³äåé. Çðîзóì³ëî, щî зâàæåíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà 
íà ïî÷àòêó ðîêó ìîãëà б íå ïðèâåñòè äî òàêîãî 
ð³÷íîãî ð³âíÿ ³íфëÿö³ї. 

Âисновки. Îñíîâíèì ³íñòðóìåíòîì ìîíåòàðíîї 
ïîë³òèêè ÍБУ é îïåðàö³éíèì îð³єíòèðîì є ïðî-
öåíòíà ñòàâêà. Çì³íюю÷è ñòàâêè зà ñâîїìè îïå-
ðàö³ÿìè з бàíêàìè, öåíòðàëüíèé бàíê âïëèâàє 
íà óìîâè, зà ÿêèìè бàíêè óêëàäàюòü óãîäè ì³æ 
ñîбîю íà ãðîшîâîìó ðèíêó, ³, òàêèì ÷èíîì, ³ íà 
âàðò³ñòü êîðîòêîñòðîêîâèх êðåäèòíèх êîшò³â. 
Чåðåз ìåхàí³зìè ïåðåòîêó êàï³òàëó ì³æ ð³зíèìè 
ñåêòîðàìè ф³íàíñîâîãî ðèíêó âàðò³ñòü êîðîòêî-
ñòðîêîâèх êîшò³â âïëèâàє íà ïðîöåíòí³ ñòàâêè 
бàíê³â зà êðåäèòíèìè òà äåïîзèòíèìè îïåðàö³ÿìè 
з ï³äïðèєìñòâàìè òà íàñåëåííÿì, îбì³ííèé êóðñ 
ãðèâí³ òà ö³íè ³íшèх ф³íàíñîâèх àêòèâ³â.

У ê³íöåâîìó ï³äñóìêó зà äîïîìîãîю зì³íè ïðî-
öåíòíîї ñòàâêè, öåíòðàëüíèé бàíê îïîñåðåäêîâàíî 
âïëèâàє íà òàê³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïîêàзíèêè, ÿê 
ÂÂП òà ³íфëÿö³ÿ. Êð³ì îбë³êîâîї ñòàâêè, Íàö³î-
íàëüíèé бàíê Уêðàїíè ìîæå âèêîðèñòîâóâàòè é 
³íш³ ³íñòðóìåíòè зàäëÿ äîñÿãíåííÿ âñòàíîâëåíèх 
ö³ëåé. Пðîòå â 2015 ð., íà íàшó äóìêó, ðåãóëÿ-
òîð зä³éñíèâ íèзêó ïîìèëîê, ÿê³ ïðèзâåëè äî ñóò-
òєâîãî зíèæåííÿ êóðñó íàö³îíàëüíîї âàëюòè, щî 
ïðèзâåëî äî ïðèñêîðåííÿ ³íфëÿö³ї. Яê ðåìàðêó 
íàâåäåìî ñëîâà ãðóзèíñüêîãî ðåфîðìàòîðà ³ åêî-
íîì³ñòà Êàхè Бåíäóê³äзå: «Дåëî â òîì, ÷òî ðàзâè-
âàющèåñÿ ñòðàíы íå ñïîñîбíы âыãîäíî äëÿ ñåбÿ 
ìàíèïóëèðîâàòü òàêèì ñëîæíыì èíñòðóìåíòîì, 
êàê öåíòðàëüíыé бàíê».

 

Ðис. 5. Äинаміка офіційного курсу гривні в 2015 р. [4]
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Ðис. 6. Äинаміка облікової ставки ÍÁÓ в 2015 р. [4]
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Ðезюме
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíî âëèÿíèå Íàöèîíàëüíîãî бàíêà Уêðàèíы íà ñòàбèëèзàöèю ñèòóàöèè â эêîíîìèêå 
Уêðàèíы â 2015 ã. Иññëåäîâàíы èíñòðóìåíòы ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè öåíòðàëüíîãî бàíêà è âîзìîæíîñòè 
èх ïðèìåíåíèÿ. Сäåëàíы âыâîäы îб èñïîëíåíèè ðåãóëÿòîðîì зàäàíèé, êîòîðыå îïðåäåëåíы â Êîíñòèòó-
öèè Уêðàèíы è зàêîíîäàòåëüñòâå.
Êлючевые слова: ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà, Íàöèîíàëüíыé бàíê Уêðàèíы, èíñòðóìåíòы ìîíåòàðíîé ïîëè-
òèêè, èíфëÿöèÿ, êóðñ íàöèîíàëüíîé âàëюòы.
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Summary
Influence of the National Bank of Ukraine for a situation in the Ukrainian economy was considered in 
2015. Instruments of the monetary policy of central bank were researched. Authors cited conclusions about 
regulators implementation of tasks are defined in the Constitution of Ukraine and Ukrainian legislation.
Keywords: monetary policy, National Bank of Ukraine, instruments of the monetary policy, inflation, national 
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Павлова Ã. Є.
Дí³ïðîïåòðîâñüêèé äåðæàâíèé àãðàðíî-åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò

ПÐÈÍÖÈПÈ ÄÅÐЖÀÂÍÎÃÎ ÓПÐÀÂË²ÍÍЯ ²ÍÍÎÂÀÖ²ЙÍÈМ ÐÎЗÂÈÒÊÎМ  
ÍÀÖ²ÎÍÀËÜÍÎЇ ÑÈÑÒÅМÈ ÀÃÐÀÐÍÎЇ ÎÑÂ²ÒÈ

У ñòàòò³ äîñë³äæåíî ïðèíöèïè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíèì ðîзâèòêîì íàö³îíàëüíîї ñèñòåìè 
àãðàðíîї îñâ³òè. Âèзíà÷åíî âèх³äí³ ïîзèö³ї îñíîâíèх êîìïîíåíò³â íàö³îíàëüíîї ³ííîâàö³éíîї ñèñòåìè, 
ñòóï³íü їх â³äïîâ³äíîñò³ âèìîãàì ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíîї ìîäåë³ ðîзâèòêó. Âèÿâëåíî ñëàбê³ ñòîðîíè 
³ ïåðåïîíè, щî ãàëüìóюòü ðîзâèòîê íàö³îíàëüíîї ñèñòåìè àãðàðíîї îñâ³òè, à òàêîæ íàÿâí³ ïåðåâàãè ³ 
ïîòåíö³éí³ ìîæëèâîñò³ щîäî зä³éñíåííÿ óзãîäæåíèх ñèñòåìíèх зì³í.
Êлючові слова: äåðæàâíå óïðàâë³ííÿ, íàö³îíàëüíà àãðàðíà îñâ³òà, ³ííîâàö³éíèé ðîзâèòîê, ñèñòåìà 
îñâ³òè, ïðèíöèïè.
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Постановка проблеми. Сó÷àñí³ äîñÿãíåííÿ 
Уêðàїíè â ì³æíàðîäíîìó âèì³ð³ êîíêóðåíòîзäàò-
íîñò³ åêîíîì³êè, ð³âíÿ ðîзâèòêó é îñîбëèâî åфåê-
òèâíîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ íàö³îíàëüíîї ³ííîâà-
ö³éíîї ñèñòåìè є íåäîñòàòí³ìè äëÿ зàбåзïå÷åííÿ 
ñòàëîãî ðîзâèòêó â³ò÷èзíÿíîї åêîíîì³êè, ãàðàíòî-
âàíîї íàö³îíàëüíîї бåзïåêè, âèхîäó â íàéбëèæ÷³é 
ïåðñïåêòèâ³ зà ðàхóíîê åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ 
íà єâðîïåéñüê³ ñòàíäàðòè æèòòÿ óêðàїíñüêèх ãðî-
ìàäÿí. Дëÿ ïîòðåб ³ííîâàö³éíîãî ðîзâèòêó êðàїíè 
ñàìå îñâ³òà â³ä³ãðàє íàäзâè÷àéíî âàæëèâó ðîëü. 
Âîíà є íå ëèшå зâ’ÿзóю÷îю, àëå é êîíñòðóêòèâ-

íîю ëàíêîю â ñèñòåì³ òðüîх ãîëîâíèх ñêëàäíèê³â 
³ííîâàö³éíîї åêîíîì³êè: íàóêè, îñâ³òè, âèðîбíè-
öòâà.
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