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ВСТУП 

 

Актуальність теми дослідження. На нинішній день валютні кризи не 

залишили байдужими вже майже ніякої людини. Центральні питання, які 

найбільше бентежать будь-якого керуючого посадовця, як пережити світову 

фінансову кризу та мінімізувати втрати. Кризи мають таку ознакe як час від 

часу повторюватись, між ними є стабільність і економічне зростання, потім 

виникає знову спад і криза. Дуже актуально розуміти, як і в природі, це 

природній відбір і в результаті нього виникає очищення бізнесу – виживуть 

найсильніші, а  слабкі – пропадуть. Слабкі відносно продажів, доходів або у 

фінансовій стратегії, що порушують закони грошей – збанкротують.  

Зростаючі поклики фінансової глобалізації, поширення фінансово-

економічних криз у світі та їх негативні наслідки для економіки мають акцент у 

діяльності Центрального банку на підтримку стабільного розвитку та 

функціонування грошової системи. Це потребує пошуку механізмів взаємодії, 

валютної грошово-кредитної політики Центрального банку в контексті 

забезпечення фінансової стабільності економіки України. 

Проблема даного дослідження має актуальний характер в сучасних 

умовах. Про це свідчить повторюване вивчення порушених питань яким було 

присвячено безліч робіт. В головному- це матеріал, викладений в науковій 

літературі, що має загальний характер. З одної боку тематика дослідження має 

заінтересованість в наукових колах, а з іншої боку існує певна  роздробленість і 

складність у вирішенні питань. Це буде значити, що ця робота крім навчальної 

буде мати теоретичну, так і практичне значення, буде нести наукову новизну. 

Економіка є циклічною, кризи є і будуть. Основи відповідальної 

макроекономічної політики, яка допоможе запобігти або пом’якшити майбутні 

кризи, закладаються саме в роки достатку. Тому тема даної курсової роботи є 

актуальною. 
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Теоретико-методологічну базу дослідження склали три групи джерел: 

авторські видання з досліджуваної проблематики, навчальна література та 

наукові статті у періодичних виданнях. 

Об’єктом дослідження є валютна криза як елемент економічної системи. 

Предметом дослідження виступають принципи і механізми подолання 

кризових явищ у сучасних економічних умовах. 

Метою курсової роботи є дослідження теоретичних основ валютних 

криз як економічної категорії. 

Мета реалізовується шляхом виконання таких завдань: 

 дослідити значення валютних криз та їх характеристику, як системи 

глобальної макроекономічної нестабільності; 

 проаналізувати валютні кризи на прикладі розвинених країн світу та 

України; 

 охарактеризувати шляхи формування антикризових заходів: 

міжнародні співставлення. 

Наукова новизна курсової роботи. Робота є спробою комплексного 

дослідження валютних криз та їх вплив на економічну динаміку, споживання та 

дохід. 

Теоретичне значення дослідження полягає в тому, що воно може бути 

базою для подальших наукових досліджень валютних криз в Україні.  

Структура курсової роботи зумовлена її метою і завданнями. Курсова 

робота складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних 

джерел та додатків.  
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РОЗДІЛ 1. 

ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ВАЛЮТНИХ КРИЗ ЯК СКЛАДОВОЇ 

СИСТЕМИ ГЛОБАЛЬНОЇ МАКРОЕКОНОМІЧНОЇ НЕСТАБІЛЬНОСТІ 

 

Теоретичні дослідження валютних криз ґрунтуються на багатьох моделях 

валютного курсу і платіжного балансу. Завдяки їм є можлива розробка 

«сигналів раннього попередження» кризи і рекомендацій до запобігання 

фінансових потрясінь. До кінця 1990-х рр. економістами було створено два 

покоління моделей валютної кризи. Перші моделі валютної кризи, відомі також 

як «моделі першого покоління», визначають валютну кризу, як неминучий 

наслідок конфлікту, що виник між макроекономічною політикою уряду і 

політикою фіксованого валютного курсу центрального банку. Хоч є багато 

варіантів моделі першого покоління, всі вони ґрунтуються на роботі П. 

Кругмана. У його моделі валютна криза викликається високим дефіцитом 

держбюджету, фінансованого за рахунок внутрішнього кредиту. Перманентні 

спроби влади покрити дефіцит внутрішнім кредитом ведуть до втрати 

золотовалютних резервів [24].  

Так як всі моделі першого покоління опираються на передумову, що 

валютна криза викликається негативною зміною ґрунтовних макроекономічних 

факторів,згідно яких можна зробити лише один прямий висновок. Влада зуміє 

ухилитись від валютної кризи, якщо стане дотримуватися економічної 

політики. У моделях першого покоління погіршення фундаментальних 

макроекономічних факторів і наближення кризи може бути передбачене на 

основі декількох ознак: 

- високий або постійно збільшується дефіцит держбюджету; 

- грошово-кредитна експансія; 

- високий рівень інфляція; 

- переоцінка реального валютного курсу; 

- значний рівень дефіцит рахунку поточних операцій платіжного балансу; 
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- різке зниження іноземних резервів; 

- вагомий рівень зростання внутрішньої процентної ставки. 

Якщо віідмовитися віід іідеї того, що уіряд тіліьки й займаєіться 

нарощуіванням дефііциту держбюіджету, а центраільний банік – розпродіажем 

резервіів, і вівести в модель кіілька варііантів діій влади, то карітина поміітно 

зміінюється. Перед держіавою виніикає пробліема вибору з кіількох 

альтернативніих макроекономіічних ціілей, прийнятітя ріішення, про досягненіня 

яких, набувіає форіму пошіуку оптимальіної економіічної поліітики. Ця концепціія 

ляігла в основу так званоії «Моделі другого покоління». Для здобутку тієї чи 

іншої мети владіі необхіідно розіібрати балаінс дохіодів і віитрат і потіім вибріати 

відповіідний інструмент – піідтримувати фііксований валютіний куірс чи ні. У 

моделіі Ф. Озкана і А. Сазерленд якщо ріівень безробііття в економііці і без того 

висоікий, влада навріяд чи віідстоюватиме фііксований курс, оскіільки це 

потребуватиме підняття процентних ставок, що може поглибити проблему 

безробіття. У моделях М. Обстфельд, Б. Бенседа і О. Джейна зростання 

безробіття або держаівного боргу також піідіймає витрати державіи щодо захисту 

фііксованого валютногіо курсу, бо разом з безробііттям і державниім борігом 

зростає ймовіірність спекулятивноії атаки. Уряд може віідмовитися віід 

піідтримки фііксованого курсу, якщо віін вважає, що така поліітика збіільшує 

ймовіірність банкіівської кризіи і пов'язаніі з ним бюджетніі витраіти з 

реструктуризаціії банкіівської систеіми та погашеніня її боргіів.  

Виріішальний висніовок з цих модеілей поляігає в тому, що ваілютну кіризу 

не моіжна поясінити викліючно змііною фундаменталіьних макроекономіічних 

чинникіів. Водночас змііна настроіїв інвесторіів ґрунтується на їх очіікуваннях і 

прогнозаіх подальшіої поведінки макроекономіічних зміінних. Отже, в моделях 

другіого поколііння макроекономіічні чиніники, такі як зовніішній борг, 

продовжуіють віідігравати важлиіву роль. Але тепер ця роль, на віідміну від 

моделіей першого поколііння, носить вже не поведіінковий, а структуірний 
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харіактер. Негативніі змііни макроекономіічних факторіів є необхіідною, але не 

достатіньою умовіою насітання кріизи.  

  Третію групу моделіей зазнаічають як «моделі з інфекцією кризи». Її відміінність 

віід двох минуілих полягає в тому, що в ніій розгілядається зв'язоік між валюітним 

кризоію у внутріішній економііці і кризами в іінших краіїнах. Прикладом моделей 

третьоії груіпи служить модель Ф. Сметс і С. Джелча, в якій аналіізується 

розповсюдженіня кризи між двома краіїнами. Їх розгляді показує, що 

спекулятивна атака в одній країні може спровокувати атаку в іншій країні, якщо 

друга країіна володііє міізерними золотовалюітними резерваіми для захіисту 

фііксованого курсу. Кріім того, валютіна криіза, що закіінчується девальваціією, 

додає конкурентоспроможніість експорту, що вимуішує інші краіїни також вжити 

девальваціію для збереженіня міжнародноії конкурентоспроможностіі. У такіій 

моделіі валюітна криза геніерує іінформацію про те, в яких краіїнах може насітати 

настуіпна валютіна криза.  

Неспроможнііість моделеій валюітного регулюваіння і віідсутність 

постіійного монііторингу систеіми попередженіня, що, у свою чергу, піідриває 

економіічний і соцііальний розвитіок, видає необхіідність новоії пристосованоії 

теоріії поетапніого піідходу до ліібералізації, який спершу розціінює потенцііал для 

проведеніня ефектиівного ніагляду, перш ніж викорисітовувати захисні мііри [24].  

Розбиріаючи наявніі моделіі валютіного регулювіання в уміовах 

нестабіільності економііки, сліід видіілити три основніі напрямки. 

Моделіі першого поколііння: Баланс модеілі платіжноії кризи. 

Ці моделіі періегляду валютніі кризи, як неминучіий насліідок 

макроекономіічної поліітики, які несуміісні зі збереженіням прив’язіки обміінного 

курсу. Модель  Кругмана (1979) і її розширеіння вивоідить першіе поколііння 

моделіі балансу платііжної кризи. П. Кругман (1979) зауважив, як  віідбувається 

звичайна криза: “країна буде мати прив’язки обмінного курсу для спрощення, в 

припущенніі, що прив’язка була зроблена лище шляхом прямого втручання у 

валютний ринок, і в тому, що обмінний курс, резерви уряду, поступово 
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знижуватимуся, а потім в якийсь момент, як правило, задовго до того, станеться 

поступове виснаження резервів, і раптові спекулятивні атаки, які швидко 

вичерпають останні запаси Таким чином, уряд не зможе захистити курс “.. 

Спекіулятивну атаку на реізерв урядуі дозволеіно розглядіати як піроцес, за 

допомогіою якого іінвестори переміінюють склад своїіх портфеліів, і тим самим 

знижають частку націіональної валюти іі нарощують ііноземну валюту. Ця змііна 

в складіі потіім обґрунтовіується змііною у відносному виходіі, тому що коліи уряд 

не в змозіі віідстоювати обміінний курс валюти, віін почиінає падіати. Зокрема, 

модель Кругмана припусікає, що в іінвесторів є вибіір тіільки мііж двома 

актиівами, а саме віітчизняними і зарубііжними грошиіма в акітивах ринкіу. У цій 

моделіі, ці два іактиви приніосять ніульове номінаільне зацікаівлення і очікуваних 

темпів інфіляції такоіж викликіає очіікуваний теміпи амортіизації валіюти. Тому, 

якщо інфляціія виростає, внутріішні грошіі будуть менш інітересними. 

Таким чином, є гііпотеза, що фіігурує два типи сіистем ваілютних курсіів 

(гнучка і прив’язана). Піід гнучкіою, змііна очікіувань відіображається в 

короткостріоковій перспіективі на змініу обмініного курсіу, тоді як при 

прив’язаніій система обміінного курсу безпосеіредньо відбіиває змііни в резервах 

уряду. П. Кругман думає, що криізи з'являютіься при безпереірвному погііршенні 

економіічних основ, які стають несуміісними зі спробою зафііксувати обміінний 

курс.  

Моделіі другого поколііння: модель самореаліізації. 

Є ціілий ряд дослііджень, які надають альтернативніі пояснеіння валютних 

криз. Ці моіделі фокусуіються на міожливості валютіних криз, навііть без 

стабіільного погііршення економіічної основи. Крім того, вони вивоідять собою 

альтернаітивні пояснеіння валюітних криз, які відіомі як друге покіоління моделіі 

балаінсу плаітежів криз. Друге поколініня моделі розвивіається в осноівному у 

відповідь на два етапи кризи, яка руйнує європейсьікий міеханізм валютіних 

курсів (ЄMК) в 1991 і 1992 роках.  

Моделі третього покоління: Модель впливу. 
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Міоделі третіього покоління були спрямовані на ефекти впливу як причини 

валютної кризи. Наприклад, В. Герлаx і Я. Сметс (1994) представляють модель, 

в яікій деваліьвація в одній країіні доіводить її торговиіx партнеріів до знеціінення 

для того, щоб униікнути втріату конкіурентоспроможності. Ефіект впліиву може 

утворитиіся, коли інвестіори зверітають замаіло увіаги на деіталізовані еконіомічні 

показніики приймаіючиx країн. Якщо присутніій ефект впліиву, кріиза в країні 

може бутіи індикіатором маійбутньої кризіи в сусідіній країні. Крім того, ці модеілі 

показіують, що спекулятіивні атаки з однієї країіни можуть періекинутися на 

іншу, якщо не висітачає мііжнародниx резервів для заxиісту прив’яізки в діругій 

кріаїні. Таким чином, валюітна криіза в одніій краіїні, має за резуліьтат 

девальваіцію, і це впливіає на компіетенцію піартнерів  торговіої країні і, як 

насілідок, торгіові партінери краіїни змуішені деваільвувати свої валіюти, щоб 

уникнуіти меншіу конкуреінтоспроможності. 

Інші моіделі третьоіго поколііння показуюіть, як фіінансова ліібералізація і 

державніі гарантіії зобов’язіань приватіного секітору можутьі генеріувати 

моральниій ризикі і дефііцит бюджіету, який моіже пріивести до кризіи.  

Валютіні кризіи часто пові’язані з іншіими видаіми фініансовиx криз,  

зокреміа банкіівські кризи. Поява такоії подвійноії кризи може бути пов’язаніа з 

кіількома причинами: банкіівська криза веде до валютноїі кризи, валюітна криза 

приізводить до криізи банкіівського сеіктору. Масове вилуічення може пріизвести 

до атіаки, якщо зростаніня ліквідності валютіи пов’язано з порятунком урядом 

проблемниx банків[1].  

Теоретична й емпіірична літератіура виявліяє широікий спіектр змінниіx, 

потенціійно пов’язаніиx з валютніими кріизами. Ці змініні місітять такі 

макроеконоімічні та фінанісові осніови, як грошіі та зріостання внутріішнього 

кредіиту, бюджетноіго дефііциту, дефіцит потіочного іраxунку, б завиіщення 

реальіного обмініного курсу і зросту вироібництва; а такіож такі змінні, як оцінкіи 

вразливіості країни щодо атак, напіриклад діостатність міжніародниx резервів 

щодо можлиівиx короткоістроковиx зобов’язіань зовнішньогіо і внутрішінього 
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поxодження, інозеімні фінансіові  потріеби та загальіну стійікість фініансового 

секторіу. Інші можливіі зміінні включіають такі покаізники очікувіань ринку або 

апетіит інвеісторів до ризиіку, як проценітна стаівка дифереінціалів і дію криз на 

інші країіни. Торгова та фіінансова відкриітість може такіож вплинуіти на 

ймовірність валютноії кризи.  

Нескладна грошова модель визначення обмінного курсу може 

прогнозувати, що зростання грошової маси до зростання грошової маси якоря 

валюти спричиняє інфляцію, яка створює тиск для зниження курсу 

національної валюти. Якщо країна буде боретися з амортизацією певний час, у 

кінцевому підсумку падіння обмінного курсу  закінчиться валютною кризою. 

Зростання кредитів  може означати можливий інфляційний тиск і зростання 

короткостроковиx внутрішніx зобов’язань валюти в банківській системі. 

Короткостроковий зовнішній борг передбачає немале навантаження на 

економіку в разі раптової зупинки іноземниx кредитів[1].  

Золотовалютіні резеріви спріоможні реагуівати на спекуілятивні атаки 

амортизіації. Відношення покіазника М2 до запаісів відоібражає, якою імірою 

зобов’язаіння банківської системи опіираються на міжніародні резервіи. У разі 

валютніої кризи, банкіівські вкладниіки посіпішатимуть  конвіертувати свої 

вніутрішні актиіви в іноземіній валюті, так що цей поіказник відтіворює здатніість 

центральіного банку задоівольняти ці потріеби і стабіліізувати валюту. Є ризіик 

щодо відношеніня зовнішньіого боргу до валютіниx резервів, тоді як інвіестори 

рішиіли не подовжіувати державіний борг або приіватні запоізичення.  

Відноісно немале завищіення обмінного куірсу пов’яізано зі збільшіенням 

ймовіірності валютної кризи через негативнийі впліив на 

конкуі ірентоспроможність. Знижіення темпів зростіання реальніого ВВП може 

означати погірішення еконоімічниx умов і тим самим підіірвати довіру інвеісторів 

до можліивих інвестицій країни[1]. 
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РОЗДІЛ 2.  

АНАЛІЗ ВАЛЮТНИХ КРИЗ НА ПРИКЛАДІ ЕКОНОМІКИ 

РОЗВИНЕНИХ КРАЇН СВІТУ ТАУКРАЇНИ 

 

Остання чверть ХХ і початок XXI ст.  характеризувались зростанням 

кількості фінансових криз. Також у країнах, що розвиваються, вони траплялися 

частіше, ніж у розвинених, хоча останнім часом ця динаміка кардинально 

змінюється. Виходячи з розгляду американського дослідницького центру Caprio 

and Klingebie, виявлено 117 системних банківських криз (так званого 

виснаження банківського капіталу), які проходили в 93 країнах, починаючи з 

кінця 1970-х років [4].  

      Стабільне забезпечення оптимального рівня валютного ризику з одночасним 

досягненіням плановіого ріівня прибуітку від валюітних операціій в умовах 

нестабільностіі зовніішнього середовіища потіребує введеіння в банкаіх наукоіво 

аргументіованої поліітики дііяльності на валіютному риніку, яка ґрунтіується на 

достовіірності та репрезентативіності даіних аналіізу поточноії ситуаціії та 

можливіих напряміів її розвіитку в майбіутньому, можливостіі банку оперіативне 

реагіування на зміну ріізноманітних факторіів, що дііють як на націіональний, так і 

свіітовий валютіний риінки. 

Наукоіво перекоінлива політиіка дііяльності баніку на ваілютному ринку 

обов’язкіово зобов'яізана враіховувати фактоіри, що розкриваіють його реальну й 

потенціійну спроможніість реаліізувати розробленіу стратегіію ваілютних операіцій 

у визначениій промііжок часу, забезпечіуючи оптимальіний ріівень валіютного 

ризику, не порушіуючи при цьому вимоіги регуліятора. 

До внутріішніх факторіів, які впливаюіть на ефективніість дііяльності банкіу 

на валіютному ринку, віідносять : 

— існуваннія адекватноії, ефективноії внутрішньоії нормативноії бази; 
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— наявний розміір балансовіих та позабіалансових статеій, які піддіаються 

переоціінці у зв’язку зі зміінами поточноіго та строкіового валютіного курсу, та 

прогнозніі змііни в них, зважаіючи на поітреби кліієнтів та сітан валютногіо ріинку; 

— наявніість своєчасніої, адекваітної та інфоірмативної упіравлінської 

інформаціії; 

— достатніій ріівень квалііфікації керіівництва та персоіналу; 

Незважаіючи на вагоміість внутріішніх фактіорів, у діяліьності баінків на 

валютноіму риніку голіовну увагу вартіо відносиіти аналіізу та пірогнозуванню 

впліиву зовніішніх факторіів, зокрема динамііки курсіів валют (Додаток 1). 

    За рахуніок зросту обсягіів надходіжень ііноземної валюіти від нереізидентів, 

розширеніня мііжбанківського валютіного риінку, заціікавленості нерезидентіів в 

ОВДП, піідвищення міжнародних рейтіингів України в інозеімній валюті в 2010-

2012 роках гривня на міжібанківському валіютному ринку змііцнилася  відносно 

долара США на 3,8% до  7,993 грн./дол. США. Віідповідно укрііпився й 

офіціійний курс гривні – на 2,7%. Зміцнення офіціійного курсу гривніі щодо євро 

та росіійського рублія стаіновило 7,65% та 1,05% відповідно[28]. 

Офіційний курс гривні до долара США впродовж 2013 року не мінявся і 

лишався на рівні кінця липня 2012 року – 7,993 грн./дол. США. Та треба 

зазначити, що встановлений офіційний курс гривні до долара США знаходився 

ближче до ступеня нижньої межі можливого відхилення від середньозваженого 

курсу на міжбанківському валютному ринку, на якому за цей період гривня 

девальвувала до долара США з 8,13 грн./дол. США на кінець січня 2013 року до 

8,26 грн./дол. США на кінець 2013 року. Протягом липня-серпня 2013 року 

спостерігалася незначна ревальвація гривні [28]. 

В 2014 році політична та економічна криза в Україні привела до відтоку 

капіталів за кордон, що є найбільш безсумнівною причиною девальвації гривні. 

На курс національної валюти на початку 2014 року впливали кілька факторів:  

— рівень золотовалютних резервів 
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— загальносвітова тенденція до девальвації валют країн, що 

розвиваються 

— попит з боку спекулянтів.  

— зовнішні борги і кредитоспроможність уряду.  

Тому, для підвищіення стабіільності гривіні необхіідно віідновлювати 

кредитоспроможніість економііки та націіонального виробниіцтва. 

Для стабіліізації курсових коліивань націіональної валютіи в уміовах 

поліітичної та економіічної кризи регуілятор наголіосив увагу на заістосовуванні 

прямиіх інстірументів валюітно-курсової політіики. Ідеться про переігляд ліімітів 

валютноії позиціії та забоірону враховувіати в ній резеірви; позбаівлення 

резидентіів можливіості вивозіити за корідон валіюту, що купілена на 

міжбанкіівському ринку за індивіідуальною лііцензією або залуічена у вигляіді 

кредитіів тощо.  

Серед іінструментів опосередкованоіго вплиіву на кон'юнкітуру 

внутріішнього валютніого ринку Національний банк України акцентував увагу 

на валютніих інтіервенціях.  

В 2013 році середньозважений курс євро до гривні коливався за рахунок 

посилення чи послаблення позицій євровалюти до долара США на 

міжнародних валютних ринках. Якщо на 01.01.2013 офіційний курс гривні до 

євро становив 1082,33 грн. за 100 євро, а на 01.12.2013 року офіційний курс 

становив 1084,96 грн. за 100 одиниць євро (Додаток 2). 

         В економічіній науці виділяють коріоткострокові та діовгострокові зовніішні 

фактіори, що визначіають стан валюітного ринку.  

До довгостріокової групіи фактіорів відніосять економіічну та поліітичну 

ситіуації в краіїні, рівіень проценітних ставок та інфляціії, стан платііжного 

баланісу тощо. До групіи короткоістрокових фактіорів вклюічають спекуляітивні 

явиіща на валютному ріинку, психологіічні та ітехнічні факторіи, рівень вітручання 

держіави. 
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В 2013 року обстановка на валютному ринку України продовжувала 

формуватися в нестабільних умовах, наприклад, високого рівня зовнішньої 

заборгованості, формування негативного сальдо поточного рахунку платіжного 

балансу.  

Серед зовніішніх фактіорів вплиіву на ваілютний риінок наукоівці виділяють 

також ріівень тоніізації економііки, що позбіавляє валюітний риінок ресурісів. 

Ріівень тоніізації економііки України в 2013 році приблиізно становіило 50%, а для 

її подолання необхіідно полііпшити монетаріні заходіи з метою активіізації 

залучеіння депозитіів фіізичних і юридіичних осііб; розробиіти та впроваіджувати 

програміу довгіострокового фінансіового кредитуівання. Ще однієію важліивою 

пробілемою валютіного ринкіу України вистіупає доларизіація вітічизняної 

економііки, яка тісно пов’яізана із процесами інтернаціоналізаціії виробніицтва та 

валютно-фінансіовою глобаілізацією (об’єднання національних грошових 

систем). 

Платііжний балаінс держіави, стан якого зоібражено на ріисунку 3.3, прямо 

впливає на валютнийі риінок в країні, а отже і на аіктивність баніків на риінку 

(Додаток 3).  

У 2010 році дефіцит поточного рахунку зріс до 2.9 млрд. дол. США, що 

становило 2.1% від ВВП (у 2009 році – 1.7 млрд. дол. США, або 1.5% від ВВП). 

Зростання дефіциту було наслідком погіршення стану зовнішньої торгівлі 

товарами, насамперед у ІІ половині року. Головними факторами цього було:  

— відновлення внутрішнього попиту; 

— зростання цін на енергоносії. 

У 2011 році зведіене сальідо платііжного балансу було від’іємним – 2.5 

млрд. дол. США. Сальдо рахункіу операціій з капітаілом та фіінансових операціій 

було додатним – 6.6 млрд. дол. США, а дефііцит потоічного раіхунку станоівив 

9.0 млрд. дол. США.  

Основниіми факіторами такогіо дефііциту поточноіго раіхунку були:  
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— збілшення внутрішнього попиту, пов’язане з реалізацією низки 

інвестиційних проектів, таких як підготовка до Євро-2012; 

— погіршення в другому півріччі зовнішньої кон’юнктури на світових 

товарних ринках;  

— зростання виплат доходів за інвестиціями[28]. 

У 2012 році дефіцит зведеного платіжного балансу становив 4.2 млрд. 

дол. США. Формування дефіциту зумовлене розширенням від’ємного сальдо 

поточного рахунку до 14.8 млрд. дол. США (порівняно з 10.2 млрд. дол. США в 

2011 році) через:  

— невигідну кон’юнктуру на світових товарних ринках;  

— значні інвестиційні потреби вітчизняної економіки (через 

підготовку до Євро-2012 і необхідність підвищення енергоефективності). 

У 2013 року виникнув профіцит платіжного балансу в розмірі 360 млн. 

дол. США. Покращіення стану платііжного балаінсу було пов’яізано із 

змеіншенням дефіциіту потоічного раіхунку. Від’ємне сальдо поточного рахунку 

скоротиліося в головніому внаслідіок значіного скоріочення імпіорту еніергоносіїв 

та продуікції машиноібудування. Профііцит фінанісового та капіітального 

рахуніків внасліідок зниженіня рівіня рефінаінсування поточіних випілат новими 

залучіеннями у приватніому сеікторі. Водіночас уперше з 2010 року зафіксовано 

скороічення запіасів готівкіової валюіти в позабанкіівському секторі.  

У 2013 року дефіцит рахунку поточних операцій скоротився до 2.3 млрд. 

дол. США. Сальдо товарного балансу зменшилося до 3.0 млрд. дол. США через 

скорочення закупок енергоносіїв та зменшення внутрішнього попиту.  

У 2013 року експорт товарів становив 15.9 млрд. дол. США, 

зменшившись на 11.1% порівняно з 2012 роком. Падіння відбулося як через 

зменшення фізичних обсягів поставок (на 8.5%), так і через зниження середніх 

цін експорту (на 3.2%). Профіцит рахунку операцій з капіталом та фінансових 

операцій у 2013 року зменшився до 2.6 млрд. дол. США. Зменшення додатного 

сальдо було зумовлено зниженням рівня рефінансування поточних виплат 
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новими залученнями у приватному секторі. Водночас уперше з 2010 року 

зафіксовано скорочення запасів готівкової валюти в позабанківському секторі. 

Вагомим фактором, що дестабілізує валютний ринок, є стан міжнародних 

резервів (Додаток 4). 

Позитивніі тенденціії, які були на валютніому риніку в 2010 році, стаіли 

оідним з чинникіів віідновлення втрачеіних протягіом кіризи мііжнародних 

резервіів, обсяг яких за станом на 01.01.2011 становив 34 576,4 млн. дол. США 

(в еквіваленті), що було достатніьо для фіінансування майбутніього іімпорту 

товаріів та послуг пріотягом 5,2 місяця.  

В умовіах дефііциту зведіеного платііжного балаінсу та віідсутності 

фінансування з боку МВФ Національному банку в 2011 році вдалося 

мініміізувати зменшеніня мііжнародних резервіів[28]. 

Протягоім перііоду досліідження НБУ проваідив актиівну поліітику щодо 

валютніих інтервенціій на валіютному риніку, які такіож впливіали на мііжнародні 

резерви України (Додаток 5).  

       Позитиівні тенденціії, які віідбувалися на ваілютному ринкіу в 2010 році, дали 

змогу Національному банку України не лише мініміізувати своії від’ємніі 

іінтервенції, а й віідновити купіівлю іноземноії валюти. Загаільне додатіне сіальдо 

інтервенціій Національного банку України в 2010 році перевищило 1,3 млрд. 

дол. США (в еквіваленті), ставшіи одним з чиніників віідновлення втрачеіних 

протіягом кризи мііжнародних резервіів. 

З огляду на те, що у 2011 році масштаби попиту на іноземну валюту 

переважили масштаби її пропозиції, сальдо валютних інтервенцій 

Національного банку в 2011 році було від’ємним і становило (без урахування 

операцій з урядом) 3,7 млрд. дол. США в еквіваленті. Згідноз цим було 

вилучено з обігу в еквіваленті близько 29 млрд. грн. 

Отже, валютниій риноік України в 2013 році характіеризувався достатіньою 

стабіільністю. Насліідками втручаіння НБУ на валютіний риноік стало неваговіите 

знеціінення курсу гривніі до іноземних валют, скорочення масштабів операцій як 
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на мііжбанківському, так і на готіівковому валютниіх риніках. Завдяки 

проведеніню акітивних інтервенціій та впроваджіенню заходіів щодо посиленіня 

валюітного регулюваіння й конітролю, Національному банку України вдалоіся 

стабіліізувати валюітний риніок краіїни. Слід зауваіжити, що внасліідок падііння 

довііри до долара значіно збіільшились операціії з іншиіми валюітами, особливо з 

євро. До ваговитоії пробілеми на валютніому ринку належіать міожливість 

поступовоії девальваціії гривніі, що неігативно вплиніе на макроекономіічні 

показниіки розвиітку. З цієї метоію необхіідно проводиіти компліекс заходіів, 

спрямованііих на лібераліізацію валютніого ринку, що супроводжуіються 

поступіовим перехоідом до плаваючоіго режиму курсіоутворення.  

         На сучасніому етапі роізвитку економіічних відіносин на валютноіму ринку є 

низка учасникіів, робота яких є доміінуючою і завдякіи яким стає можліивим 

ефективніе функцііонування цього ринку. До таких учасникіів насамперед 

належіать банки, а також окреміі небанкіівські фінансово-кредитні іінститути та 

брокерськіі фіірми. Банки є головниіми суб’єктіами валютноіго риніку, тому що 

саме в них віідкривають і утримують валютніі рахунки інші учасніики ринку для 

здіійснення потріібних конверсіійних та депозитно-кредитних операцій у валюті.  

Банки, через операціії з кліієнтами, акумулюіють сукупіні потребіи ріинку у 

валютніих конверсііях, притягають і розмііщують кошіти через спіівробітництво з 

іншими банками. Крім задоволеніня заявоік своїіх клієнтіів, банки також 

провадять валютніі операціії самостіійно за рахунок власниіх кошітів. У зв’язку із 

цим валюітний ріинок прийінято аналіізувати як ринок міжбанківських угод, 

головне міісце на якому віідводиться комерціійним банкам.  

Найпоширенішими видами валютних операцій, які здійснюються банками 

на валіютному ринку, є такі: конверсіійні (форексні) операціії (обмін однієї 

валюти на іншу); депозитно-кредитніі операціії (надання міжбанківських позик 

(розміщення депозитів) у ірізних ваілютах).  

Робоіта банкіів значною міірою залежать від центральних банкіів, адже саме 

ними регулюєіться валюітна дііяльність через видіачу піисьмових дозвоілів банкам 
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на здіійснення валютніих операціій. В Україіні порядок і умови їх видіання 

регламенітуються загальіним актом НБУ – Положенняім про порядіок видачіі 

банкам банкіівських лііцензій, письмових дозволіів та лііцензій на виконуваніня 

окіремих операціій.  

На готівковому ринку гривня за операціями з продажу також незначно 

девальвувала (на 1,2%) з 8,1408 грн./дол. США на кінець січня 2013 року до 

8,28 грн./дол. США на кінець грудня.  

Проте в перші місяці 2014 року курс національної валюти досяг 

історичного мінімуму перевищивши помітку в 1000 гривень за 100 доларів 

США. Спекулятивні операції на валютному ринку занизили оптимальний курс 

на 15-20%.  

З цієї метою був реалізований комплекс заходів, спрямованих на 

лібералізацію валютного ринку, що супроводжувався переходом до плаваючого 

режиму курсоутворення. 

Протягом 2010-2013 років було збільшення коштів банків. За цей період 

сума коштів банків зросла на 15,5 % порівняно із початком досліджуваного 

періоду, і вона перевищила 1100000 млн. грн. За весь період сума коштів банків 

зростала, тенденція відмічалася лише до коливання темпів зростання (Додаток 

6). 

     Сума коштів банків в іноземній валюті на початок 2011 року перевищила 

8380 млн. грн., в той же час зросла і її частка до 48,1 % в загальній сумі коштів. 

Нарощування суми коштів банків в іноземній валюті сягало протягом всього 

2011 р. та 2012 р., а на початок 2013 року вона сягнула найбільшого значення за 

досліджуваний період. 

Як наслідок стабілізації валютного ринку України спостерігається 

поступове нарощування банківських валютних вкладів фізичних осіб (Додаток 

7). 

       На початку досліджуваного періоду в 2010 році банківські вклади фізичних 

осіб у ВКВ становило 195786,5 млн. доларів США. 
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В 2011 року банківські вклади фізичних осіб у вільноконвертованих 

валютах (ВКВ) у доларовому еквіваленті зросли на 2568 млн. доларів США і 

01.01.2012  становили 18444.9млн. доларів США. 

Проте в 2012 року банківські вклади фізичних осіб у ВКВ (у доларовому 

еквіваленті) зросли на 4689 млн. доларів США і за станом на 01.01.2013 

становили 22 451.9 млн. доларів США. 

В 2013 р. їх розмір становив 22760 млн. дол. США, впродовж першого 

півріччя минулого року, за винятком квітні і травня де виявлялася стабілізація,  

мала місце негативна динаміка вкладів, внаслідок чого за перші два квартали 

депозити населення у валюті зменшилися майже до 22372 млн. дол. США, на 

кінець березня 2013 р. їх обсяг склав 22382 млн. дол. США, тобто в першому 

півріччі вони знизились на 1,8% порівняно із початком року. Протягом травня–

вересня приріст вкладів фізичних осіб у ВКВ становив в середньому 0,5–0,6% 

щомісячно, внаслідок чого за цей період розмір вкладів зріс до 22978 млн. дол. 

США, що на 0,95% більш порівняно із початком 2013 р. Однак починаючи з 

вересня 2013 р. темпи приросту валютних вкладень фізичних осіб зменшилися, 

зниження за місяць склало 0,4%, їх значення становило лише 22890 млн. дол. 

США. Взагальному за перше півріччя минулого року банківські вклади 

фізичних осіб у ВКВ зросли на 130 млн. дол. США, що становило 0,5% 

(Додаток 8). 

     Відповідно до додатку 8, максимального значення активи банків в іноземній 

валюті досягнули майже 45000 млн. грн. у першому півріччі 2013 р., після 

зростання з 2011 року на 10% . На початок 2012 року активи були трохи менш 

42000 млн. грн. Такі тенденції пов’язані із погіршенням ситуації на валютному 

ринку, перш за все  – із нестабільністю курсу гривні. 

Зменшіення кредитіів фіізичним осоібам в іноземніій валюті прив’язано з 

тим, що Верховна Рада 23 червня 2009 року Законом «Про внесення змін до 

деяких законодавчих актів України з метою подолання негативних наслідків 

фінансової кризи» постаівила забіорону на валюітне кредитувіання для фізіичних 
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осіб на невиіробничі цілі. Також була встаноівлена ноірма про видіачу валютних 

кредитіів виклюічно в безготіівковій формі. НБУ заборонив виявляти кредити в 

ііноземній валютіі фіізичним особаім, у тому числіі «оверідрафт» (кредит, яким 

може скористатисія позичаільник, у якого віиростає тимчасіова потіреба в 

грошових коштах) за карткоівим рахункіом. Також в 2011 році Верховна Рада 

України прийіняла Закон «Про внесення змін до деяких законіодавчих актів 

України щодо врегулювання правових відносин між кредиторами та 

споживачами фінансових послуг». Зокрема даним Законіом забоіроняється 

надання (отримання) споживічих кріедитів в інозеімній валюіті на теіриторії 

України. Кредитуваніня юридиічних осііб в ініоземній валюіті піісля фінанісової 

криізи стало можливим ліише за наявніості у кріедитора ваілютної виріучки. Дане 

положення також подіяло на зниження загального рівня активів банків в 

іноземній валюті. Протягом 2010 - 2014 років валютіний риніок України 

характеризіувався знаічною деваільвацією націіональної валютіи відніосно долаіра 

США і євро. За дослідіжуваний період золоітовалютні реізерви Національного 

банку України зменшилися з 34 576,4 млн. дол. США. в 2010 році до 15 079,3 

млн. доларів США в 2013 році, що в даному випадку забезпечує 2 місячний 

імпорт товарів та послуг. Сальдіо інтервенціій регуліятора на ваілютному риінку в 

посткризовиій перііод здебіільш відбіивало від’єміну диніаміку, як і сальдо 

платііжного балансу України. 

Скороченнія обсягіу кріедитів в ініоземній ваілюті в 2010 – 2013 роках 

значною міріою відбуілось за раіхунок обмеіження креідитування фізіичних осіб на 

невироібничі цілі в інозіемній ваілюті. Нестіабільність ніаціональної валюіти в 

кризоівий період призівело до зроістання вклаідів населеіння в інозіемній валюіті в 

2010 – 2013 роках. Низьіка ліквідніість банкіівської сиістеми і виісока ціна 

міжбанківсьіких ресурісів змуісила біанки України в постікризовий пеіріод більшіе 

заілучати вільіні кошти фіізичних осіб, що стало результіатом збільшеннія вкладів 

населіення в депозіитному портфіелі баінків. 
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     За резіультатами проведеіного дослідженіня визіначено, що валіютний ринок 

України за період досліідження характіеризувався ніаступними ключоівими 

тенденціямиі: 

— негативна диінаміка платіжноіго баліансу; 

— знижеіння міжнаріодних ріезервів Націоніального банку України; 

— від’ємні інтервіенції Націоінального баніку України; 

— зменшеннія кредитів фізіичних осіб в інозеімній валюіті; 

— збільшіення депозитів насеілення в націоінальній та іноземіній валюті. 

Наслідками діяльності Національного банку України на валютний ринок 

стало вагоме знецінення курсу гривні до іноземних валют, зменшення обсягів 

операцій як на міжбанківському, так і на готівковому валютних ринках.  

До центральноії проблеміи на валютіному риніку належіить девальвація 

гривніі, що негативіно вплиіває на макроекономіічні показіники розвіитку. З цієї 

метою урядіом проводіиться коімплекс заходіів, спрямованиіх на лібераліізацію 

валютіного ринку, що супроводіився перехіодом до пілаваючого реіжиму 

курсоутвореніня.  

Дііяльність банкіів на валютному ринку Україіни характеризувіалася 

збіільшенням обсягіів залучення коштіів на депозити від фіізичних осіб, у зв’язку 

з дорогими мііжбанківськими ресурсаіми та низіькою ліквідніістю банкіівської 

системи. Забороіна кредитуваніня населеніня на невиробничіі цілі в ііноземній 

валюіті призвело до зменшіення кредитноіго портфелю банкіів України в 

іноземніій валюті.  

Зважаючи на зазначене, банкам доцільно переглянути політику та 

стратегію діяльності на валютному ринку та оптимізувати структуру валютного 

кошику, в яких він здійснює основні операції. 
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РОЗДІЛ 3.  

НАПРЯМИ ФОРМУВАННЯ АНТИКРИЗОВИХ ЗАХОДІВ: МІЖНАРОДНІ 

СПІВСТАВЛЕННЯ 

 

Враховуючіи об’єктиівний і, ймовіірно, довгостроіковий характер 

гліобальних кризоівих процесіів, компліексний харіактер внутріішніх факторіів 

іінфляції, проблеіми банкіівської систіеми, значніе від’єміне сальдіо торгоівельного 

балаінсу і несприятливіі перспектиіви стосовніо становіища фіінансового рахунку, 

вагомі переідумови для деваліьвації украіїнської валютіи, що пов’язаіні з 

погііршенням фундамеінтальних показіників та ситуацієію на свіітових валюітно-

фінансових ринкаіх, політіичну кризу, визніачальними завіданнями в валютно-

фінансовій сфеірі необіхідно вважіати максиімально можліиве пом’якшіення 

впліиву світіової фінанісової кризіи на українську фінансову систему, підвіищення 

стійкості остаінньої, посилення довіри до неї [23]. 

При цьому головніими напрямаіми застосіування державіних захоідів щодо 

підвищення стіійкості фінансовіої сфери є: 

- посилеіння нагляду за якістію капііталу фінансіових устаніов, ліквідністю 

та ризиками; 

- підвищеніня прозорості дііяльності фінанісових устіанов, 

- підвищеніня оперіативності реагуваніня на ризики органіів регуілювання і 

нагляду; 

- використаніня нових мехаінізмів гроішово-кредитного регулюівання та 

діяльності ценітральних біанків. 

Здійснені Національним банком України оперативні заходи виконали 

визначну стабілізуючу роль. Зате далі вони були замінені на розгалужену 

мережу інструментів та регуляторних заходів, які здатні модернізувати 

фінансову систему України в напрямку підвищення її антикризової стійкості. 

Згідно цього завдання недопущення надмірних курсових флуктуацій та 

підтримання стійкості банківської системи визначають потребу в: 
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- посилеінні ролі НБУ в проціесах курсоутвіорення шляіхом як актиівних 

валютних інтервеніцій, так і підняття жорсткіості правіил тоіргівлі на валютному 

риінку; 

- розвитікові меіханізмів управіління гнучіким валіютним курсом з метою 

недопущеіння його різкіих стриібків і збереженіня оптиміальної диінаміки 

реальіного обмінноіго курсу гривніі шляіхом знижіення темпів інфляіції; 

- змінах концеіпції регуліювання руху капітаілів у напірямі зняіття обмежіень 

на припліив капііталу і збіліьшення конітролю за його віідпливом за «тініьовими 

схемами»; 

- зміціненнях стабільніої баніківської систеіми, розшиіренні її ресурісних 

можлиівостей та інструменітів підтриімки екоіномічного зросітання; 

- активіізації поліітики рефінансувіання, аналіізу можливіості зменшіення 

норм обові’язкового резервування, зріостання лімітів і послабілення вимог до 

заістави при отриманні баінками кріедитів від НБУ; 

- наданні субординованих кредіитів для підтриміки вітічизняних банків; 

- посиленіні коінтролю за спекулятивниміи угодами на міжбіанківському 

валютніому і ресурісному риніках; 

- посиліенні спроможності фінанісового секторіу до риінкової 

«стерилізації» частиніи ізайвої грошовіої маси, що періебуває на рукаіх у 

населеіння через розшиірення спекітру цінніих паперів для роздріібного пріодажу 

та розвиіток фінансіової інфрастіруктури, зокреіма – страіхової меірежі; 

- розроібці механізімів заміщеннія зовнішініх ресурісів у виігляді 

облігаіційних позик, синдіикованих кредиітів і потіоків спекуілятивного капііталу 

внутрішнііми ресурісами у спосііб підвиіщення ролі у будіові гроішової пропозіиції 

каналу рефініансування, шліяхом розмііщення бюджеітних коштів у банкіівській 

систіемі та залучіення коштів насеілення. 

Досягнення вищезазначених цілей вимагає реалізації наступних заходів: 

у сфері грошово-кредитної політики: 

- форсоване вдоскіоналення інститіуційного середовища, а саме: 
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- механізмів антикризіової взаємодіії НБУ і банків, зокрема оперативного 

антикризового втручання НБУ у діяльність банків; 

- мехіанізмів ризик-менеджменту у напрямі вірахування взаіємопов’язаних 

ризиків; 

- механізмів корпоріативного управлііння, що заібезпечують прозоріість і 

приваблиівість баінків для зовнішніх інівесторів та прозорість фінанісової 

політики підпріиємства-позичальника; 

- мехаінізмів розпіоділу і перерозпоіділу ліквідніості (розвиток 

міжбанківського ринку, розшіирення періерахунку об’ієктів застіави, збільшення 

термінів рефінансуваіння, встановлеіння своп-ліній, проведення довгоістрокових 

РЕПО тощо); 

- посиленіня банківсіького регуліювання у спосіб доповінення його 

лібералізоіваних елементів ноірмами прудеінційного наігляду і контіролю, 

насаімперед в сфері розрахунку показників адеквіатності капіталіу, 

вдосконіалення управління ліквіідністю і пов’язаніими ризикаміи; 

- проведення диференіційованого ріейтингування уістанов та інстірументів; 

- вдоскоіналення методів розкіриття учаісниками ринку інфорімації про 

ризики; 

- вдосконаленнія методів оціінки й обліку активів за справеідливою 

варітістю. 

- розробка систіеми індиікаторів, яка зможе сіигналізувати про йміовірність 

виніикнення кризи у фінансоівому секторі еконіоміки; 

- укладеіння договорів з центральіними банками іінших країні, які імають 

велиікі банки в Україні, з метою коіординації діяльності, обмііну інфоірмацією та 

можливіого фінаінсування; 

- напрацювання мехіанізмів заміщіення зовніішніх ресурсів внутріішніми: 

- розвитоік механізімів і розширіення обсягів довгостірокового 

рефінансувіання баніківської систіеми, що дозволіить не лиіше компенісувати 
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потребу баінків у зовнішнііх запозиченняхі, а й збільшити роль піроцентних 

чинників регулюівання гріошової пропозиції; 

- створеіння спеціальних деіржавних фоіндів для підітримки ліквіідності 

баінків та з метіою подолання кризіових ситуаіцій на ринку, зокреіма для виікупу 

цінних паперів; 

- збільшеніня кількості банків, які міають право на отриімання ліківідності у 

кризоівих в ситіуаціях; 

- подовження терімінів погашення наданіої ліківідності для окріемих груп 

фінансових устаніов; 

- розбудоіва механізміів наданняі державних фінаінсових гарантій 

комерційіним баінкам, компенсації чаістини збитків по кредитах, виданих іншим 

кредитним організаіціям, у яких була відкіликана лііцензія; 

- розвіиток механіізмів держіавної піідтримки спрямуівання ресуірсів 

банківської сиістеми на довгоістрокове інвіестиційіне кредитування, формувіання 

механізміів залучення на інвесітиційні цілі фінансовіих ресурсів ііз 

позабанківського обігу (в т.ч. коштів громадян); 

- форсоваіне нарощуваіння пропозиції довгострокових фінансових ресурсів 

на внутрішньоміу ринку, зокрема з викориістанням пенсійніих накопиічень, що 

потребує рефоріми пенсійної сиістеми; 

- розшиірення спектра та піідвищення якості біанківських поіслуг у напрямі 

поєднання таких ібанківських продуктів, що приноісять риізикові процентіні 

доходи, з продіуктами, що генерують безризикові комісійні доходи; 

- розшіирення спектра інстріументів, що стиміулюватимуть заощадіження 

населення і одночасніо обмежувіатимуть динаміку іспоживчих кредитіів, а саме: 

- розширення лініійки депозитніих внесіків, зокрема з інідексованою 

(плаваючою ставкою); 

- введення системи страхування на ринку колективних інвестицій у сфері 

валютно-курсової політики: 
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- перехід до новоіго сценарію регулюваніня Національним банком України 

валютного курсу, ключовими ознакіами якого має стіати концентраіція зусиль на 

створенні налеіжних ініституційно-організаційних умов для розвитку ринкових 

засад курсоутіворення; раціоналіьнішого використання валютних коштів, 

посилення мотивації суб’єкітів валютніих відносіин до підітримання 

збалансіованих валюітних позиіцій і страхуваіння валюітних риізиків; 

- вдосконаілення поліітики валютіних інтервіенцій у напріямі підвиіщення її 

узгоджіеності з процентіною поліітикою; 

- прискоірений розвіиток строкоівого сегміенту валютноіго ринку та сиістеми 

інструміентів страхуваніня валіютних ризіиків; 

- активнііше використання гнучкого валютного курсу за приізначенням – 

як компенсатора негатиівних зоівнішніх шоків та засобу підітримки 

конкуірентоспроможності товароівиробників; 

- перехід у валютному регулюванні до фактичної «прив’язки» курсу 

гривні до «кошика валют» – до складу кошика могли б увійти, зокрема, долар 

США, євро, фунт Великої Британії, швейцарський франк, юань КНР, тощо[16]. 

Слід наголоісити, що антикріизові зіаходи монетаірної поілітики будуть 

успішіними лише за підтримкіи їх виваіженою фіскаліьною поілітикою. Цьому 

сприіятимуть, зокрема, коіректна політика управлініня бюджіетними коштами на 

єдиному Казначейському рахунку НБУ, узгодіження заходів Мінфіну щодо 

розміщіення тимчасово віліьних коштіів серед комерційніих баніків з діями НБУ 

та розробка механіізмів викориістання їх для стабіліізаційних ціілей. 

Сліід також підкреіслити важіливість коректніої інформаіційної політіики, 

яка має зниіжувати рівеінь інфіляційних і курсоівих очікуівань, підвищіувати 

довііру до банкіівської систеіми та дій НБУ. Закліадення уріядом до проектіу 

Держбюдіжету нереіальних інфіляційних та куірсових орієнтиірів, невизіначеність 

валютіної поліітики НБУ відііграє несприіятливу роль щодо інфіляційних й 

курсовіих очікіувань, підриває довіру до дій монетаірної вліади, що робіить 

спекулятиівні тенденіції неконтрольоваіними. Для віирішення цієї пріоблеми 
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доіцільно підвищуватіи рівеніь поінформоіваності ніаселення щодо періспектив 

інфляційніих проіцесів та орієнітирів курсовіої динамііки, оперативніо 

виісвітлювати ситуаціію в банкіівській сфері і обґрунтіовувати причиіни 

застоісування комплекісу заходів для її врівноіваження. 
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ВИСНОВКИ 

 

Історичний розвиток світової економіки обумовлює потребу в 

спостереженні та глибокому розляду процесів, що визначає необхідність 

світових економічних криз. Згідно такого аналізу, стає можливим виявлення 

притаманних передкризових властивостей та  відмінностей в структурі 

кризових явищ на різних стадіях розвитку світової господарської системи. 

Розглд емпіричних моделей згідно виникнення валютних криз і 

валютного регулювання в нестабільних умовах економіки вказав, що ці моделі 

мають істотне значення для забезпечення раннього попередження країн, які є 

вразливі щодо кризових потрясінь. 

На основі аналізу даних моделей валютного регулювання в умовах 

фінансової нестабільності економіки виділено три основні частини: модель 

нестійкої економічної політики і структурних дисбалансів, модель 

самореалізації, модель впливу.  

Спектр нестійких,  пов’язаних з валютними кризами, поміщають такі 

макроекономічні та фінансові основи, як гроші та зростання внутрішнього 

кредиту, бюджетного дефіциту, дефіцит поточного рахунку, завищення 

реального обмінного курсу і зростання виробництва; а також такі змінні як 

оцінки вразливості країни стосовно атак, зокрема достатність міжнародних 

резервів стосовно можливих короткострокових зобов’язань зовнішнього і 

внутрішнього походження, іноземні фінансові потреби та загальну стійкість 

фінансового сектору. 

Як підсумок дослідження емпіричних моделей економічних криз 

необхідно відзначити, що ніяка з них не може претендувати на універсальність 

та досконалість, безпомилково передбачати виникнення криз та мінімізувати їх. 

З огляду на це, з'являється необхідність продовження дослідження у цьому 

напрямку та розробки комплексної системи оцінки фінансових ризиків з 



 
30 

 

врахуванням особливостей економічної системи певної країни, що сприятиме 

ранньому попередженні кризових ситуацій. 

Антикризова політика вимагає реалізації наступних заходів: у сфері 

грошово-кредитної політики: 

- вдосконалення інституційного середовища, а саме: 

- механізмів антикризової взаємодії НБУ і банків, зокрема оперативного 

антикризового втручання НБУ у діяльність банків; 

- механізм ризик-менеджменту в напрямку врахування взаємопов’язаних 

ризиків;  

- посилення банківського регулювання способом доповнення його 

лібералізованими елементами, нормами нагляду та контролю, в першу чергу у 

сфері розрахунку показників адекватності капіталу, вдосконалення управління 

ліквідністю; 

- проведення дифернційованого рейтингу установ, а також інструментів; 

- вдосконалення методів розкриття учасниками ринку інфляції про 

ризики; 

- вдосконалення методів оцінки і обліку активів за справедливою 

вартістю;  

- розвиток механізмів державної підтримки спрямованості ресурсів 

банківської системи на довгострокове інвестиційне кредитування, формування 

механізмів залучення на інвестиційні цілі фінансових ресурсів з 

позабанківського обігу. 

- нарощення пропозиції довгострокових фінансових ресурсів на 

внутрішньому ринку, наприклад, з використанням пенсійних накопичень, що 

потребує реформи пенсійної системи; 

- розширення спектра інструментів, що стимулюють заощадження 

населення й одночасно обмежують динаміку споживчих кредитів, а саме:  

- розширення лінійки депозитних внесків, зокрема з «плаваючою  

ставкою»; 
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- розгляд можливості непостійного гарантування державою вкладень 

індивідуальних інвесторів у цінні папери в розмірі номіналу;  

- розвиток специфічних банківських інструментів ;  

- ведення системи страхування на ринку колективних інвестицій.   

введення системи страхування на ринку колективних інвестицій. 

У сфері валютно-курсової політики: 

- перехід до нового регулювання Національним банком України 

валютного курсу, ключовими ознаками якого має бути концентрація зусиль на 

створенні належних інституційно-організаційних умов для розвитку ринкових 

засад курсоутворення; раціональнішого використовування валютних коштів, 

посилення мотивації суб’єктів валютних відносин до підтримання 

збалансованих валютних позицій й страхування валютних ризиків; 

- вдосконалення політики валютних інтервенцій у напрямку підвищення її 

узгодженості з процентною політикою; 

- перехід у валютному регулюванні до фактичної «прив’язки» курсу 

гривні до «кошика валют» – до складу кошика могли б увійти, зокрема, долар 

США, євро, фунт Великої Британії, швейцарський франк, юань КНР, тощо. 

Треба наголосити, що антикризові заходи монетарної політики будуть 

успішними тільки за підтримки їх виваженою фіскальною політикою. Цьому 

сприятимуть, зокрема, коректна політика керування бюджетними коштами на 

єдиному Казначейському рахунку НБУ, узгодження заходів Мінфіну щодо 

розміщення тимчасово вільних коштів серед комерційних банків із діями НБУ, 

а також розробка механізмів використання їх для стабілізаційних цілей. 

Також необхідно підкреслити вагомість коректної інформаційної 

політики, яка має знижувати рівень інфляційних і курсових очікувань, 

підвищувати довіру до банківської системи та дій НБУ. Закладення урядом до 

проекту Держбюджету нереальних інфляційних і курсових орієнтирів, 

невизначеність валютної політики НБУ відіграє несприятливу роль щодо 

інфляційних й курсових очікувань, підриває довіру до дій монетарної влади, що 
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робить спекулятивні тенденції неконтрольованими. Для рішення цієї проблеми 

доцільно підвищувати ступінь поінформованості населення відносно 

перспектив інфляційних процесів та орієнтирів курсової динаміки, 

висвітлювати ситуацію в банківській сфері та обґрунтовувати причини 

застосування комплексу заходів для її врівноваження. 
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ДОДАТКИ 

Додаток 1 

Курс гривні до долара США представлений на рисунку 3.1. 

 

 

Рисунок 3.1 – Середньозважений курс гривні за операціями банків 

України з іноземною валютою за 2010-2013 рр., грн. за 100 од. доларів США 

 

Додаток 2 

Динаміка курсу гривні до євро за досліджуваний період представлений на 

рисунку 3.2.  
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Рисунок 3.2 – Середньозважений курс гривні за операціями банків 

України з іноземною валютою за 2010-2014 рр., грн. за 100 од. євро 

Додаток 3 

 

Рисунок 3.3 – Динаміка основних статей платіжного балансу та зведеного 

платіжного балансу України за 2009-2013 рр., млн. дол. США 

 

 

Додаток 4 
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Рисунок 3.4 – Динаміка міжнародних резервів НБУ за 2010-2014 рр., 

млн. доларів США  

 

 

Додаток 5 

 

Рисунок 3.5 – Динаміка сальдо інтервенцій НБУ за 2010-2014 рр., 

млн. дол. США 
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Рисунок 3.6 – Динаміка зобов’язань банків України за 2010-2013 рр. 

 

Додаток 7 
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Рисунок 3.7 – Динаміка вкладів фізичних осіб у вільноконвертованих 

валютах за 2010-2013 рр. 

 

Додаток 8 

 

Рисунок 3.8 – Динаміка активів банків України за 2010-2013 роки 

 


