
45
ÅKÎÍÎÌ²×ÍÈÉ ×ÀÑÎÏÈÑ-XXI3-4’2011

ÅÊÎÍÎÌ²ÊÀ ÒÀ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß Ï²ÄÏÐÈªÌÑÒÂÀÌÈ

По ста нов ка про бле ми. Ак ту альність те ми виз на -
чається не обхідністю за сто су ван ня в Ук раїні ком плекс но -
го підхо ду до по бу до ви су час них еко номічних відно син на
підставі ре гу лю ван ня норм обов’яз ко вих ре зервів як
одно го із інстру ментів гро шо во-кре дит ної політи ки. Віт -
чизня ни ми та за рубіжним фахівця ми не од но ра зо во до ве -
де но те, що до сяг нен ня найбільш зна чу щих ре зуль татів у
гро шо во-кре дитній сфері мож ли ве ли ше за умо ви ви -
важено го, чітко го і послідо вно го впро ва д жен ня си с те ми
відпо відних за ходів. То му не обхідною є роз роб ка ме то до -
логічної та ме то дич ної ос но ви досліджень про цесів функ -
ціону ван ня гро шо во-кре дит но го обігу й обґрун то ваність
ком плек су за ходів що до ре алізації ефек тив но го гро шо во-
кре дит но го ме ханізму дер жав но го ре гу лю ван ня еко -
номічних про цесів.

Аналіз ос танніх досліджень і публікацій. Знач ний
на уко вий до ро бок у фор му ванні те орії гро шо во-кре дит но -
го ре гу лю ван ня на ле жить провідним вітчиз ня ним уче ним:
І. В. Бу ра ковсь ко му, А. І. Галь чинсь ко му, О. В.Дзюб лю ку,
Л. О. Дон чен ко, О. М. Іва ницькій, В. Д. Ла гутіну, В.І.Ли сиць -
ко му, І. О. Лю то му, В. І. Міщен ку, О. І. Пе т ри ку, М. І. Сав -
лу ку, В. С. Стель ма ху, А. А. Чух ну, В. В. Юр чи ши ну.

К. Л. Ларіоно ва, Г. І. Капінос досліджу ва ли су час ний
стан гро шо во-кре дит ної політи ки [1]. О. Ю. Но сов роз гля -
дає зміст ме ханізму ре зер ву ван ня та йо го роз ви ток у
сучас них банківських си с те мах, а та кож особ ли вості
засто су ван ня йо го різних форм [2]. Туш ниць кий Н. О. зай -

мається пи тан ня ми ме то до логії мо не тар но го інстру мен -
тарію [3].

Не зва жа ю чи на до сяг нен ня вка за них ви ще вче них, пи -
тан ня ефек тив но го ви ко ри с тан ня пря мих та не пря мих
інстру ментів дер жав но го ре гу лю ван ня гро шо во го обігу по -
тре бу ють більш до клад но го та си с тем но го вив чен ня.

Ме та статті – досліджен ня сту пе ня ви ко ри с тан ня
інстру ментів мо не тар ної політи ки, а са ме особ ли во с тей
виз на чен ня та ре гу лю ван ня норм обов’яз ко вих ре зервів
для ко мерційних банків у кон тексті дер жав но го ре гу лю -
ван ня у сфері гро шо во го обігу в Ук раїні.

Ос новні ре зуль та ти досліджен ня. У про ве денні гро -
шо во-кре дит ної політи ки Національ ний банк має ав то ном -
ний ста тус, підтри мує за галь ну еко номічну політи ку Уря ду
відповідно до Кон сти туції та чин но го за ко но дав ст ва Ук -
раїни, ма ю чи за ме ту за без пе чен ня стабільності націо -
наль ної ва лю ти. Дії Національ но го бан ку, спря мо вані на
стабільне дов го ст ро ко ве еко номічне зро с тан ня, іноді не
збіга ють ся з політи кою Уря ду що до цьо го, орієнто ва ною
на більш ко роткі стро ки. Національ ний банк Ук раїни
підтри мує рівно ва гу на гро шо во-кре дит но му рин ку за до -
по мо гою за ко но дав чо виз на че них ме ханізмів та інстру -
ментів у ме жах ме тодів пря мої і вибірко вої дії. Відповідно
до чин но го за ко но дав ст ва ос нов ни ми з них є: виз на чен ня
та ре гу лю ван ня норм обов’яз ко вих ре зервів для ко -
мерційних банків; про цент на політи ка; рефінан су ван ня ко -
мерційних банків; уп равління зо ло то ва лют ни ми ре зер ва -
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ми; опе рації з цінни ми па пе ра ми (крім цінних па перів, що
підтвер д жу ють кор по ра тивні пра ва), у то му числі із каз на -
чейсь ки ми зо бов’язан ня ми, на відкри то му рин ку; ре гу лю -
ван ня імпор ту й ек с пор ту капіта лу; емісія влас них бор го -
вих зо бов’язань та опе рації з ни ми [4].

Обов’яз кові ре зервні ви мо ги є од ним із мо не тар них
інстру ментів, що ви ко ри с то вується цен т раль ни ми бан ка ми
для ре гу лю ван ня об сягів гро шо вої ма си в обігу й уп рав -
ління гро шо во-кре дит ним рин ком. У вузь ко му зна ченні під
обов’яз ко ви ми ре зер ва ми ро зуміють ча с ти ну ак тивів бан -
ку, які ви ко ри с то ву ють ся для за без пе чен ня йо го га ран то -
ва ної ліквідності [5, с. 22]. Дія цьо го інстру мен ту по ля гає у
зміні цен т раль ним бан ком нор ма ти ву ре зер ву ван ня, в ме -
жах яко го бан ки зо бов’язані ча с ти ну за лу че них коштів
зберіга ти на кор ра хун ку в цен т раль но му бан ку.

Упер ше обов’яз кові ре зервні ви мо ги бу ли за сто со вані
у США у 1913 р. з ме тою фор му ван ня стра хо во го фон ду
для га ран то ва ної ви пла ти де по зитів. Зго дом цей інстру -
мент по ча ли ви ко ри с то ву ва ти в інших країнах, зо к ре ма в
Німеч чині (1948 р.), Франції (1979 р.), Ве ликій Бри танії
(1961 р.) [6, с. 119].

Нині мінімальні обов’яз кові ре зер ви ви ко ри с то ву ють ся
в ба га ть ох роз ви не них країнах. Про те як що на по чат ко во -
му етапі за сто су ван ня цьо го інстру мен ту йо го функціо -
наль не при зна чен ня об ме жу ва ло ся стра ху ван ням своє -
час но го ви ко нан ня зо бов’язань банків що до за лу че них
коштів, то нині їх функції знач но роз ши ри ли ся. У су час них
умо вах обов’яз ко ве ре зер ву ван ня – це інстру мент гро шо -

во-кре дит ної політи ки, що ви ко ри с то вується, крім ре гу лю -
ван ня ліквідності банківської си с те ми, для ре гу лю ван ня
емісії кре дит них гро шей бан ка ми, засіб ан ти циклічної та
ан тиінфляційної політи ки.

Мінімальні обов’яз кові ре зер ви як мо не тар ний інстру -
мент має свої особ ли вості, які зу мов лю ють спе цифіку йо -
го за сто су ван ня цен т раль ним бан ком у своїй гро шо во-кре -
дитній політиці:

по-пер ше, ре зервні ви мо ги – по туж ний засіб гро шо во-
кре дит но го ре гу лю ван ня, ад же навіть не ве ликі зміни нор -
ми ре зервів при зво дять до знач них змін в об ся гах вільних
ре сурсів банків та ще більших змін че рез дію муль типліка -
то ра в об ся гах їх кре дит них вкла день;

по-дру ге, дія цьо го інстру мен ту не до стат ньо ке ро ва на,
оскільки пов’яза на із муль типліка тив ним ефек том;

по-третє, ре зервні ви мо ги обов’яз кові для ви ко нан ня
всіма бан ка ми, то му є жор ст ким інстру мен том пря мої дії;

по-чет вер те, мінімальні обов’яз кові ре зер ви є постійно
діючим дов го ст ро ко вим інстру мен том гро шо во-кре дит ної
політи ки на відміну від інших мо не тар них інстру ментів, що
за сто со ву ють ся за леж но від си ту ації на гро шо во-кре дит -
но му рин ку [7, с. 113].

Обов’яз кові ре зер ви є інстру мен том гли бо кої дії і ви ко -
ну ють дві функції: по-пер ше, во ни як ліквідні ре зер ви слу -
гу ють за без пе чен ням зо бов’язань ко мерційних банків по
де по зи тах їхніх клієнтів. Періодич ною зміною нор ми
обов’яз ко вих ре зервів цен т раль ний банк підтри мує
ступінь ліквідності ко мерційних банків на мінімаль но при -

пу с ти мо му рівні за леж но від еко номічної
си ту ації. По-дру ге, мінімальні ре зер ви є
інстру мен том, який ви ко ри с то вується
цен т раль ним бан ком для ре гу лю ван ня
об ся гу гро шо вої ма си у країні. Зміню ю чи
нор ми обов’яз ко вих ре зервів, цен т раль -
ний банк ре гу лює мас шта би ак тив них
опе рацій ко мер цій них банків.

В Ук раїні ме ханізм обов’яз ко вих ре -
зервів як інстру мент гро шо во-кре дит ної
політи ки по чав за сто со ву ва ти ся з 1992 р.
і на по чат ко во му етапі був од ним із
основ них інстру ментів ре гу лю ван ня гро -
шо во-кре дит но го рин ку. До 2000 р.
розмір обов’яз ко вих ре зервів виз на чав -
ся уза гальне но для всіх видів за лу че них
коштів і ста но вив на кінець 1992 ро ку
13%, 1993 р. – 25%, 1994–1997 рр. –
16,5%, 1999 р. – 17% і у 2000 р. – 15%. 

Від 2001 р. Національ ний банк по чав
за сто со ву ва ти до виз на чен ня норм ре -
зер  ву ван ня ди фе ренційо ва ний підхід.
Від кінця 2003 р. до жовт ня 2004 р. від
банків не ви ма га ло ся фор му ван ня ре -
зервів за дов го ст ро ко ви ми ко ш та ми,
залуче ни ми в національній ва люті від
юри дич них і фізич них осіб, тоб то обо -
в’яз  ко ве ре зер ву ван ня здійсню ва ло ся за
ну ль о вою став кою (табл. 1) [8].

Уп ро довж 2007 ро ку та січня-ли с то -
па да 2008 ро ку нор ма ти ви фор му ван ня
бан ка ми обов’яз ко вих ре зервів та їх гро -
шо вий еквіва лент, який що ден но на по -
ча ток опе раційно го дня не обхідно бу ло
зберіга ти на ко ре с пон дентсь ко му ра хун -
ку бан ку в НБУ, за ли ша ли ся незмінни ми
(табл. 2) [8].

У період за го ст рен ня кри зо вої си ту -
ації на фінан со во му рин ку на прикінці
2008 ро ку НБУ лібе ралізу вав ви мо ги до
фор му ван ня бан ка ми обов’яз ко вих ре -
зервів для сти му лю ван ня ук ла дан ня де -
по зит но-кре дит них угод у націо нальній
ва люті. Зо к ре ма, з 5 груд ня 2008 ро ку
став ка нор ма ти ву обов’яз ко во го ре зер -
ву ван ня за за лу че ни ми ко ш та ми в націо -
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Таб ли ця 2
Динаміка норми обов'язкового резервування в Україні, 2004-2009 рр.

Джерело: Таблицю складено авторами за даними НБУ [8]

Таб ли ця 1
Нормативи обов'язкового резервування для формування банками 

обов'язкових резервів протягом 2003-2004 рр.

Джерело: [8]
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нальній ва люті бу ла вста нов ле на на рівні 0%. Інша си ту -
ація скла лась із нор ма ти ва ми в іно земній ва люті. Змен -
шен ня їх за стро ко ви ми вкла да ми з 05.12.2008 ро ку зміни -
ло ся підви щен ням з 05.01.2009 ро ку за стро ко ви ми
вкла да ми до 4%, тоб то до по пе ред нь о го рівня, та за ко ш -
та ми на по точ них ра хун ках і вкла да ми на ви мо гу до 7%,
тоб то збільшен ня ста но ви ло 2%. Із 01.02.2009 ро ку НБУ
ввів но вий нор ма тив обов’яз ко во го ре зер ву ван ня за ко ш -
та ми інших банків не ре зи дентів та інших не банківських
фінан со вих по се ред ників не ре зи дентів, став ку яко го
вста но вив на рівні 2%.

Про ве дені роз ра хун ки від по чат ку 2006 ро ку свідчать
про на явність ко ре ляційної за леж ності між се реднім
роз ра хун ко вим нор ма ти вом обов’яз ко во го ре зер ву ван -
ня та ліквідни ми ак ти ва ми, яка ха рак те ри зується ко -
ефіцієнтом ко ре ляції r = -0,83349 (рис. 1). Зна чен ня цьо -
го по каз ни ка свідчить про на явність тісно го зв’яз ку між
об ся га ми кре ди ту ван ня і нор ма ми обов’яз ко вих ре -
зервів. Роз ра хо ва ний рівень ко ефіцієнту де термінації
(R=r2), який ста но вить 0,69471, го во рить про те, що
зміна об сягів кре ди ту ван ня на 69,5% за ле жить від
зміни норм обов’яз ко вих ре зервів та на 30,5% – від дії
інших чин ників. 

Ви со кий рівень за леж ності ліквідності банківської
си с те ми від се ред нь о го роз ра хун ко во го нор ма ти ву
обов’яз ко во го ре зер ву ван ня свідчить про зна чущість
цьо го інстру мен ту гро шо во-кре дит ної політи ки. А то му,
про во дя чи політи ку обов’яз ко во го ре зер ву ван ня, мож -
на до сяг ти та ких цілей: сти му лю ва ти про ве ден ня де по -
зит но-кре дит них угод у національній ва люті; змен ши ти
опе рації банків в іно земній ва люті шля хом збільшен ня їх
ви т рат ності для банків; змен ши ти ва лют ний ри зик; об -
ме жи ти зовнішнє ко рот ко терміно ве кре ди ту ван ня, яке
відбу ва ло ся в іно земній ва люті. Оче вид ним є зро с тан ня
де по зитів у національній ва люті ра зом зі зни жен ням
нор ма тивів обов’яз ко во го ре зер ву ван ня в національній
ва люті. Це мо же бу ти пов’яза но із політи кою банків що -
до за лу чен ня де по зитів са ме в національній ва люті
(рис. 2).

Що сто сується кре дитів, то ду же по ка зо вим є
2006–2007 рр., ко ли зі зни жен ням нор ма ти ву обов’яз ко -
во го ре зер ву ван ня в національній ва люті знач но зрос ли
обся ги кре ди ту ван ня (рис. 3). Збе ре жен ню та ких тен -
денцій за шко ди ла фінан со ва кри за 2008 ро ку.

Вис нов ки. Вітчиз ня на прак ти ка ви ко ри с тан ня ме -
ханізму за сто су ван ня норм обов’яз ко вих ре зервів свід -
чить про зміну жор ст кої політи ки Національ но го бан ку в
за сто су ванні цьо го інстру мен ту на більш помірко ва ну та
зва же ну. Во на ви яв ляється в по си лен ня ролі більш
гнуч ких інстру ментів, зо к ре ма рефінан су ван ня та про -
цент ної політи ки; постійно му вдо с ко на ленні внутрішніх
ва желів ре гу лю ван ня ме ханізму обов’яз ко во го ре зер -
ву ван ня і змен шенні норм обов’яз ко во го ре зер ву ван ня
в ре гу лю ванні ліквідності. То му по дальші дослід жен ня
потрібно спря мо ву ва ти на гли бо ке ос мис лен ня взаємо -
дії та ких інстру ментів мо не тар ної політи ки, як рефінан -
су ван ня і про цент на політи ка.
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Стат тя надійшла до ре дакції 10 бе рез ня 2011 ро ку

Рис 1. Динаміка сформованих банками обов'язкових резервів, залишків
коштів на рахунках банків у НБУ 

та середнього нормативу обов'язкового резервування
Дже ре ло: Діаграму побудовано авторами за даними НБУ [8]

Рис 2. Динаміка депозитів та нормативів обов'язкового резервування
Дже ре ло: Діаграму побудовано авторами за даними НБУ [8]

Рис 3. Динаміка кредитів та нормативів обов'язкового резервування
Дже ре ло: Діаграму побудовано авторами за даними НБУ [8]




