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Постановка проблеми. Ðîзâèòîê âàëюòíîгî 
ðèíêó òà åфåêòèâíà îðгàí³зàö³ÿ âàëюòíèх â³ä-
íîñèí â Уêðàїí³ âèзíà÷àюòüñÿ íåîбх³äí³ñòю їх 
íàëåжíîгî ðåгóëюâàííÿ з бîêó äåðжàâè, зîêðåìà 
öåíòðàëüíîгî бàíêó. Êëю÷îâèì ì³ñöåì ó öüîìó 
ïðîöåñ³ є ìåхàí³зìè ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³-
òèêè, щî îхîïëює âñ³ íåîбх³äí³ âàжåë³ âïëèâó 
íà âàëюòí³ â³äíîñèíè ³ є îäíèì ³з íàéâàжëèâ³-
шèх åëåìåíò³â ó зàгàëüí³é ñèñòåì³ зàхîä³â щîäî 
ï³äòðèìàííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íîї ñòàб³ëüíîñò³ â 
êðàїí³, ñòèìóëюâàííÿ åêîíîì³÷íîгî зðîñòàííÿ òà 
ï³äâèщåííÿ äîбðîбóòó íàñåëåííÿ. 

Âàëюòíèé ðèíîê Уêðàїíè ïåðåбóâàє ï³ä âïëè-
âîì íå ëèшå ñòàб³ë³зàö³éíèх ïðîöåñ³â, щî ñïî-
ñòåð³гàюòüñÿ íà íüîìó óïðîäîâж 2016–2017 ðð. 
³ ïîòî÷íîгî ðîêó, àëå òàêîж ³ зîâí³шí³х ðèзèê³â 
òà íåâèзíà÷åíîñòåé. Îбñÿгè îïåðàö³é з ³íîзåì-
íîю âàëюòîю зàëèшàюòüñÿ íèзüêèìè, â її íàäхî-
äжåííÿх â³ä íåðåзèäåíò³â зìåíшèëàñÿ ñêëàäîâà 
³íâåñòèö³é òà зîâí³шí³х ïîзèê, à â åêñïîðòíèх 
íàäхîäжåííÿх ïåðåâàжàє âèðó÷êà â³ä åêñïîðòó 
ïðîäóêö³ї, âèðîбíèöòâî ÿêîї íå ïîòðåбóє âèñîêèх 
òåхíîëîг³é – гîëîâíèì ÷èíîì, àгðàðíîгî òà ìåòà-
ëóðг³éíîгî хàðàêòåðó. 

Уðàхîâóю÷è íåñò³éê³ñòü òà ïîâ³ëüíå ïîë³ï-
шåííÿ зîâí³шíüîї êîí’юíêòóðè, ñòàб³ë³зàö³ÿ 
âàëюòíîгî ðèíêó âèìàгàє її ïîäàëüшîї ï³äòðèìêè 
ÿê з бîêó Уðÿäó Уêðàїíè, òàê ³ Íàö³îíàëüíîгî 

бàíêó. Ðåàë³зàö³ÿ öüîгî зàâäàííÿ ïîòðåбóє зàñòî-
ñóâàííÿ êîìïëåêñó зàхîä³â зàäëÿ óíèêíåííÿ 
íåêîíòðîëüîâàíèх âàëюòíî-êóðñîâèх ðèзèê³â, 
ÿê³ зàâàжàюòü àбî íàâ³òü зàгðîжóюòü âèêîíàííю 
Íàö³îíàëüíèì бàíêîì éîгî îñíîâíîї фóíêö³ї 
щîäî зàбåзïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíîї гðî-
шîâîї îäèíèö³ òà ìàêðîф³íàíñîâ³é ñòàб³ëüíîñò³.

Àналіз останніх досліджень та публікацій. 
Âàгîìèé âíåñîê ó äîñë³äжåííÿ íàóêîâîї ïðîбëåìà-
òèêè ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè Цåíòðàëüíèì 
бàíêîì зðîбèëè òàê³ â³äîì³ зàðóб³жí³ â÷åí³, ÿê 
À. Бðàóí, Ф. Гðåхåì, Б. Åéхåíгð³í, Дж. ²íгðåì, 
Г. Êàññåëü, Дж. Ì. Êåéíñ, Дж. Лîêê, Ф. Ìàх-
ëóï, Ð. Ìàíäåëë, Ì. Îбñòфåëüä, Дж. Ðîб³íñîí, 
Дж. Сàêñ, П. Сàìóåëüñîí, ². Ф³шåð, Дж. Фëå-
ì³íг, Ì. Фð³äìåí, À. Хàíñåí òà ³í.

Òåîðåòè÷í³ êîíöåïö³ї ìåòîäîëîг³÷íèх òà ³íñòè-
òóö³éíèх àñïåêò³â ðîзâèòêó ³íñòðóìåíò³â âàëюò-
íîї ïîë³òèêè Цåíòðàëüíîгî бàíêó â Уêðàїí³ äîñë³-
äжåí³ ó ðîбîòàх òàêèх â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â, 
ÿê Î. Бåðåñëàâñüêîї, Ю. Âàñèëåíêà, П. Дзюбè, 
Ф. Жóðàâêà, Î. Êîñìèíîї, С. Лèñюêà, Ю. Лóêà-
шèíà, Â. Ìàзóðåíêà, Ì. Сàâëóêà, Î. Сëüîзêî, 
Â. Сòåëüìàхà, Î. Чóгàєâà, Â. Шåâ÷óêà, Â. Шåâ-
÷åíêà, Ò. Шåìåò, Î. Щåðбàêîâîї, Â. Ющåíêà, 
С. Яðåìåíêà òà ³í.

Âиділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Пðîбëåìà ïðîâåäåííÿ âàëюò-
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íîї ïîë³òèêè öåíòðàëüíèìè бàíêàìè íà ñüîгîäí³ 
є îäí³єю з êëю÷îâèх ó äîñë³äжåíí³ ìàêðîåêîíî-
ì³÷íèх òà ³íñòèòóö³éíèх ïðîöåñ³â. Цå îбóìîâ-
ëюєòüñÿ íàñàìïåðåä òèì, щî ïðèéíÿòòÿ òèх ÷è 
³íшèх ð³шåíü ó ñфåð³ âàëюòíîї ïîë³òèêè ñóòòєâî 
âèзíà÷àє íàïðÿì åêîíîì³÷íîгî ðîзâèòêó êðàїíè.

Мета статті. Îñíîâíîю ìåòîю ðîбîòè є îêðåñ-
ëåííÿ îñíîâíèх ïðîбëåì ñó÷àñíîї âàëюòíîї ñфåðè 
òà íàïðÿìê³â їх âèð³шåííÿ щîäî ðåàë³зàö³ї Цåí-
òðàëüíèì бàíêîì âàëюòíîї ïîë³òèêè êðàїíè.

Âèêëàä îñíîâíîгî ìàòåð³àëó. Ðåàë³зàö³ÿ зàâ-
äàííÿ щîäî îïòèìàëüíîгî ðåгóëюâàííÿ äåð-
жàâîю åêîíîì³÷íèх ïðîöåñ³â ìàє зàñòîñîâóâà-
òèñÿ ïåðåäóñ³ì íà зàñîбàх ³ ìåòîäàх âàëюòíîї 
ïîë³òèêè, ÿêà íà ñüîгîäí³ є îäí³єю з гîëîâíèх 
ñêëàäîâèх åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè. Àäжå â óìî-
âàх âèñîêîгî ð³âíÿ ó÷àñò³ åêîíîì³êè Уêðàїíè ó 
ì³жíàðîäíîìó ðîзïîä³ë³ ïðàö³ зíà÷åííÿ зîâí³ш-
íüîåêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ é åфåêòèâíîї îðгàí³-
зàö³ї âàëюòíèх â³äíîñèí ñêëàäíî ïåðåîö³íèòè. 
Îòжå, зðîñòàю÷à ³íòåðíàö³îíàë³зàö³ÿ òà гëîбàë³-
зàö³ÿ гîñïîäàðñüêîгî жèòòÿ ñóñï³ëüñòâà, äåäàë³ 
б³ëüшà âзàєìîзàëåжí³ñòü íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê 
є фàêòîðîì ïîñèëåííÿ ðîë³ âàëюòíîї ïîë³òèêè ÿê 
³íñòðóìåíòó åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè äåðжàâè, щî 
âèзíà÷àє àêòèâíèé âïëèâ óïîâíîâàжåíèх ðåгóëÿ-
òèâíèх ³íñòèòóò³â íà ä³ÿëüí³ñòü ñóб’єêò³â ðèíêó, 
ÿêà òèì àбî ³íшèì ÷èíîì ïîâ’ÿзàíà з âàëюòíèìè 
â³äíîñèíàìè.

Àíàë³з íàóêîâèх ïðàöü ³íîзåìíèх òà â³ò÷èз-
íÿíèх àâòîð³â, зàñâ³ä÷óє, щî âàëюòíà ïîë³òèêà 
äåðжàâè є îäíèì ³з êëю÷îâèх îб’єêò³â äîñë³ä-
жåííÿ. Ðàзîì з òèì, íåзâàжàю÷è íà шèðîêå êîëî 
íàóêîâèх ïðàöü з ö³єї ïðîбëåìàòèêè, ³ñíóюòü 
ð³зí³ ïîгëÿäè íà ðîëü ³ ì³ñöå âàëюòíîї ïîë³òèêè 
äåðжàâè ó ðåгóëюâàíí³ åêîíîì³÷íèх ïðîöåñ³â, 
щî îбóìîâëюєòüñÿ â³äñóòí³ñòю єäèíèх íàóêî-
âèх ï³äхîä³â äî òðàêòóâàííÿ її ñóòíîñò³, ö³ëåé òà 
зì³ñòó. Узàгàëüíåí³ ðåзóëüòàòè ïðîâåäåíîгî àíà-
ë³зó ïðåäñòàâëåí³ ó òàбë. 1.

Фîðìóâàííÿ âàëюòíîї ïîë³òèêè â Уêðàїí³ 
íåðîзðèâíî ïîâ’ÿзàíà ³з Цåíòðàëüíèì бàíêîì 
Уêðàїíè, ÿêèé її ïðîâàäèòü òà зä³éñíює зà íåю 
êîíòðîëü. Îðгàí³зàö³éí³ òà ³íñòèòóö³éí³ зàñàäè 
ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè â Уêðàїí³ бóëè 
зàêëàäåí³ з ïî÷àòêîì фîðìóâàííÿ â³ò÷èзíÿíîї 

бàíê³âñüêîї ñèñòåìè íà ï³äñòàâ³ Çàêîíó Уêðà-
їíè «Пðî бàíêè ³ бàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» â³ä 
20 бåðåзíÿ 1991 ð., зг³äíî з³ ñò. 8 ÿêîгî Íàö³î-
íàëüíèé бàíê Уêðàїíè – öå öåíòðàëüíèé бàíê 
äåðжàâè, її åì³ñ³éíèé öåíòð, щî ïðîâîäèòü єäèíó 
äåðжàâíó ïîë³òèêó â гàëóз³ гðîшîâîгî îб³гó ³ êðå-
äèòó, зì³öíåííÿ íàö³îíàëüíîї гðîшîâîї îäèíèö³, 
âèзíà÷åííÿ її êóðñó ñòîñîâíî âàëюò ³íшèх êðàїí.

Пðîбëåìà îðгàí³зàö³ї òà фóíêö³îíóâàííÿ öåí-
òðàëüíèх бàíê³â íà ñüîгîäí³ є îäí³єю з êëю÷î-
âèх ó äîñë³äжåíí³ ìàêðîåêîíîì³÷íèх òà ³íñòèòó-
ö³éíèх ïðîöåñ³â. Цå îбóìîâëюєòüñÿ íàñàìïåðåä 
òèì, щî ïðèéíÿòòÿ òèх ÷è ³íшèх ð³шåíü ó ñфåð³ 
âàëюòíîї ïîë³òèêè ñóòòєâî âèзíà÷àє íàïðÿì åêî-
íîì³÷íîгî ðîзâèòêó êðàїíè [1].

Àíàë³з äîñë³äжåíü, ïðèñâÿ÷åíèх ïðîбëåìàì 
ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè öåíòðàëüíîгî бàíêó [2–5], 
äàє ìîжëèâ³ñòü ñòâåðäжóâàòè, щî äëÿ ïðîâå-
äåííÿ åфåêòèâíîї âàëюòíîї ïîë³òèêè ÿê ñêëàäî-
âîї ìîíåòàðíîї, íåîбх³äí³ òðè êëю÷îâèх óìîâè: 

– íåзàëåжí³ñòü öåíòðàëüíîгî бàíêó;
– â³äïîâ³äàëüí³ñòü зà ïðîâåäåííÿ âàëюòíîї 

ïîë³òèêè;
–  ³íфîðìàö³éíà â³äêðèò³ñòü ³ ïîñèëåííÿ ðîë³ 

öåíòðàëüíîгî бàíêó ó äîñÿгíåíí³ її ê³íöåâèх ö³ëåé.
Яêщî гîâîðèòè ïðî íåзàëåжí³ñòü öåíòðàëü-

íîгî бàíêó, òî íàä³ëåííÿ éîгî бàгàòîð³âíåâîю 
àâòîíîì³єю є ïîë³òè÷íèì ð³шåííÿì. Хî÷à ö³ëüîâà 
òà ³íñòðóìåíòàëüíà íåзàëåжí³ñòü ³ ïåðåäбà÷àє, 
щî öåíòðàëüíèé бàíê íå ìàє бóäü-ÿêèх îðгàí³-
зàö³éíî-ïðàâîâèх îбìåжåíü äëÿ зä³éñíåííÿ ñâîєї 
ä³ÿëüíîñò³, ïðîòå íà ïðàêòèö³ éîгî íåзàëåжí³ñòü 
îбìåжóєòüñÿ бюäжåòíî-ïîäàòêîâîю ïîë³òèêîю 
óðÿäó, ÿêà ïîâèííà êîîðäèíóâàòèñÿ з гðîшîâî-
êðåäèòíîю òà âàëюòíîю ïîë³òèêîю бàíêó. 

²íшîю óìîâîю åфåêòèâíîї âàëюòíîї ïîë³òèêè 
є â³äïîâ³äàëüí³ñòü зà її ïðîâåäåííÿ òà ïóбë³÷-
í³ñòü, òîбòî ³íфîðìàö³éíà â³äêðèò³ñòü öåíòðàëü-
íîгî бàíêó. П³ä ³íфîðìàö³éíîю â³äêðèò³ñòю ðîзó-
ì³єòüñÿ ïóбë³êàö³ÿ ³íфîðìàö³ї щîäî ïîзèòèâíèх 
³ íåгàòèâíèх ð³шåíü òà ïîêàзíèê³â, ÿê³ âïèâàюòü 
íà ìàêðîåêîíîì³÷íó ñèòóàö³ю â êðàїí³. 

Íåîбх³äíî зàзíà÷èòè, щî ó ïðàêòè÷í³é ä³ÿëü-
íîñò³ öåíòðàëüíèх бàíê³â ð³зíèх êðàїí ñâ³òó ³ñíó-
юòü äâà ï³äхîäè äî ³íфîðìàö³éíîї â³äêðèòîñò³. 
Б³ëüш³ñòü бàíê³ð³â ââàжàє, щî îñòàííÿ ìàє ïåâí³ 
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äîñÿгíåííÿ ö³ëåé åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè äåðжàâè

À. ²ñêîðîñòåíñüêèé, 
2008 ð.

Âàëюòíà ïîë³òèêà – öå ñèñòåìà зä³éñíюâàíèх äåðжàâíèìè îðгàíàìè зàхîä³â, ÿê³ â³äîбðàжàюòüñÿ 
â зàêîíîäàâñòâ³, щî ðåгóëює â³äíîñèíè, ÿê³ âèíèêàюòü ï³ä ÷àñ ìîб³ë³зàö³ї, ðîзïîä³ëó, êîíòðîëю 
òà âèêîðèñòàííÿ âàëюòíèх ðåñóðñ³â з ìåòîю зàбåзïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîї ö³ë³ñíîñò³ äåðжàâè

Ф. Жóðàâêà, 
2008 ð.

Âàëюòíà ïîë³òèêà – öå êîìïëåêñ åêîíîì³÷íèх, îðгàí³зàö³éíèх, ïðàâîâèх, àäì³í³ñòðàòèâíèх  
òà ³íшèх зàхîä³â, ìåòîä³â, фîðì, ³íñòðóìåíò³â ³ ìåхàí³зì³â, ÿê³ зä³éñíююòüñÿ äåðжàâîю ó ñфåð³ 
âàëюòíî-ф³íàíñîâèх ³ êðåäèòíèх â³äíîñèí â³äïîâ³äíî äî ïîòî÷íèх òà ñòðàòåг³÷íèх ö³ëåé зàгàëüíîї 
åêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè äåðжàâè, ïåðåäóñ³ì з ìåòîю зàбåзïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîñò³ îбì³ííîгî êóðñó 
íàö³îíàëüíîї âàëюòè òà збàëàíñîâàíîñò³ ïëàò³жíîгî бàëàíñó êðàїíè

Джерело: складено автором
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åêîíîì³÷í³ âèгîäè, à ñàìå: ñïðèÿє зðîñòàííю 
äîбðîбóòó ñóñï³ëüñòâà, зíèжóє íåâèзíà÷åí³ñòü 
òà àñèìåòð³ю ³íфîðìàö³ї, ï³äâèщóє гíó÷ê³ñòü 
ðåàêö³ї íà зîâí³шí³ шîêè, ïîë³ïшóє ðåïóòàö³ю 
öåíòðàëüíîгî бàíêó. Âîäíî÷àñ êåð³âíèêè ³íшèх 
бàíê³â, ïåðåâàжíî êðàїí ³з íåзð³ëèìè ðèíêîâèìè 
â³äíîñèíàìè, íàгîëîшóюòü íà òîìó, щî öåíòðàëü-
íèé бàíê зîбîâ’ÿзàíèé зàбåзïå÷óâàòè ñåêðåòí³ñòü 
³íфîðìàö³ї, îñê³ëüêè її б³ëüш³ñòü є äåðжàâíîю 
òàєìíèöåю. Êð³ì òîгî, ó äåÿêèх âèïàäêàх ä³ї 
бàíêó ïîâèíí³ зàëèшàòèñÿ íåî÷³êóâàíèìè äëÿ 
ф³íàíñîâîгî ðèíêó äëÿ òîгî, щîб äîñÿгòè íåîб-
х³äíîгî åфåêòó â³ä їхíüîгî зä³éñíåííÿ (íàïðè-
êëàä, ïðè ïðîâåäåíí³ âàëюòíèх ³íòåðâåíö³é).

У êîíòåêñò³ âèщåзàзíà÷åíîгî â³äì³òèìî, щî 
íàéíîâ³шîю òåíäåíö³єю êîìóí³êàö³ї öåíòðàëü-
íèх бàíê³â ³з ñóñï³ëüñòâîì, ó òîìó ÷èñë³ é щîäî 
âàëюòíîї ïîë³òèêè, є íàäàííÿ ³íфîðìàö³ї, ÿêà 
фîðìàë³зóє ïîâåä³íêó öåíòðàëüíîгî бàíêó òà 
îêðåñëює зàâäàííÿ íà б³ëüш äàëåêó ïåðñïåêòèâó. 
Дîêëàäíà ³íфîðìàö³ÿ ïðî ïåðñïåêòèâè âàëюò-
íîї ïîë³òèêè ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî öåíòðàëüíèé 
бàíê ó ñâîїé ä³ÿëüíîñò³ êåðóєòüñÿ â³äïîâ³äíèìè 
îб’єêòèâíèìè ïðèíöèïàìè, à íå òèñêîì з бîêó 
³íшèх îðгàí³â âëàäè. Òàêèì ÷èíîì, гîëîâíèì 
ðåзóëüòàòîì ³íфîðìàö³éíîї â³äêðèòîñò³ öåíòðàëü-
íîгî бàíêó є зäàòí³ñòü ñóñï³ëüñòâà ðîзóì³òè éîгî 
ìîòèâè ³ ä³ї ó ñфåð³ фîðìóâàííÿ òà ðåàë³зàö³ї 
âàëюòíîї ïîë³òèêè.

Íà íàшó äóìêó, ñë³ä âèîêðåìèòè щå îäíó 
óìîâó щîäî ïðîâåäåííÿ Цåíòðàëüíèì бàíêîì 
âàëюòíîї ïîë³òèêè, – öå äîâ³ðà íàñåëåííÿ äî Цåí-
òðàëüíîгî бàíêó. Дîâ³ðà äî öåíòðàëüíîгî бàíêó 
є âàжëèâîю óìîâîю äëÿ éîгî åфåêòèâíîї ä³ÿëü-
íîñò³. Àäжå öåíòðàëüíèé бàíê, ÿêèé ìàє âèñîêèé 
ñòóï³íü äîâ³ðè з бîêó ñóñï³ëüñòâà, óñóâàє íåбà-
жàí³ åфåêòè åêîíîì³÷íèх шîê³â ó êîðîòш³ òåð-
ì³íè, í³ж бàíê ³з íèзüêîю äîâ³ðîю. Êð³ì òîгî, 
öåíòðàëüíèé бàíê ³з íèзüêèì ñòóïåíåì äîâ³ðè 
ïîâèíåí зä³éñíюâàòè б³ëüш жîðñòêó ìîíåòàðíó 
ïîë³òèêó òà âèêîðèñòîâóâàòè ³íñòðóìåíòè, щî 
ìàюòü ðåñòðèêö³éíå ïðèзíà÷åííÿ, à ñàìå: âñòà-
íîâëюâàòè зíà÷íî âèщó ïðîöåíòíó ñòàâêó òà 
äîòðèìóâàòèñÿ ïîë³òèêè ф³êñîâàíîгî âàëюòíîгî 
êóðñó. Òèì ñàìèì àâòîðèòåòíèé öåíòðàëüíèé 
бàíê ³з ìåíшèìè зóñèëëÿìè зäàòíèé ïîäîëàòè 
ïðîбëåìè, щî íå ï³ä ñèëó бàíêó з íèзüêîю äîâ³-
ðîю ñóñï³ëüñòâà. Âîäíî÷àñ äîâ³ðà ðèíêó зðîñòàє 
ÿê з³ зб³ëüшåííÿì ³íфîðìàö³éíîї â³äêðèòîñò³ ³ 
òðàíñïàðåíòíîñò³ öåíòðàëüíîгî бàíêó, òàê ³ з ï³ä-
âèщåííÿì éîгî íåзàëåжíîñò³, щî ðîзгëÿäàєòüñÿ 
³ ÿê фóíêö³îíàëüíà фîðìà ìîжëèâîñò³ ðåàë³зàö³ї 
ñâîїх зàâäàíü, ³ ÿê ëàíêà зâ’ÿзêó з ïîë³òèêî-åêî-
íîì³÷íîю ñèñòåìîю êðàїíè [5, c. 31].

Íà ñüîгîäí³шí³é äåíü, åêîíîì³÷íå жèòòÿ 
Уêðàїíè хàðàêòåðèзóєòüñÿ ïåâíèìè åêîíîì³÷-
íèìè ïðîбëåìàìè, ÿê³ ñïðè÷èíÿюòü: äåф³öèò 
äåðжàâíîгî бюäжåòó, шòó÷íå ³ íàäì³ðíå ö³íîâå 
ðåгóëюâàííÿ, зìåíшåííÿ âèðîбíèöòâà é åêñ-
ïîðòó. Ц³ ÷èííèêè âèíèêàюòü, êîëè ïîðóшó-
єòüñÿ äèíàì³÷íà ð³âíîâàгà åêîíîì³êè êðàїíè, щî 

бåзïîñåðåäíüî ïîñëàбëює ä³ю êóðñîóòâîðюю÷èх 
÷èííèê³â, зàхîä³â щîäî ðåгóëюâàííÿ íàö³îíàëü-
íîгî âàëюòíîгî êóðñó äåðжàâîю, à òàêîж зíèжóє 
åфåêòèâí³ñòü âàëюòíîгî êóðñó щîäî âèêîíàííÿ 
ñâîїх îñíîâíèх фóíêö³é [6].

Дèíàì³êó êóðñó íàö³îíàëüíîї âàëюòè â³äíîñíî 
îñíîâíèх âàëюò зà ïåð³îä з 2013 ïî 2017 ð³ê 
ïîäàíî ó òàбë. 2.

Êóðñ íàö³îíàëüíîї âàëюòè ïðîòÿгîì 
2014 ðîêó зì³íèâñÿ â³ä ïîзíà÷êè 7,94 гðèâåíü 
зà îäèí äîëàð äî ïîзíà÷êè 15,76 гðèâåíü зà 
1 äîëàð, щî ñâ³ä÷èòü ïðî äåâàëüâàö³ю гðèâí³ 
³ її зíåö³íåííÿ ìàéжå ó 2 ðàзè àбî ó 200%.  
Çà 2015 ð³ê îф³ö³éíèé êóðñ íàö³îíàëüíîї âàëюòè 
зìåíшèâñÿ з 1576,86 гðí/100 äîë. СШÀ ñòàíîì íà 
01.01.2015 ð. äî 2400,07 гðí/100 äîë. СШÀ ñòàíîì 
íà 01.01.2016 ð. Пðîòÿгîì âêàзàíîгî ïðîì³жêó 
÷àñó ï³êîâå зíà÷åííÿ îф³ö³éíîгî êóðñó бóëî зàðå-
єñòðîâàíå 26 ëюòîгî 2015 ðîêó – 3001,01 гðí зà 
100 äîë. СШÀ. Сóêóïíèé îбñÿг ³íòåðâåíö³é ÍБУ 
íà ì³жбàíê³âñüêîìó âàëюòíîìó ðèíêó зà ï³äñóì-
êîì 2015 ðîêó (4250,7 ìëí äîë. СШÀ) є зíà÷íî 
ìåíшèì, í³ж àíàëîг³÷íèé ïîêàзíèê зà 2014 ð³ê 
(11127,0 ìëí äîë. СШÀ).

У зâ’ÿзêó з öèì îñíîâíèì зàâäàííÿì ïîë³òèêè 
êðàїíè є ï³äòðèìàííÿ íàö³îíàëüíîї гðîшîâîї 
îäèíö³ – гðèâí³. Â³äïîâ³äíî âèíèêëà íåîбх³äí³ñòü 
ó фîðìóâàíí³ зîëîòîâàëюòíèх ðåзåðâ³â òà â ðàö³-
îíàëüíîìó óïðàâë³íí³ íèìè.

Òàêèì ÷èíîì, ïåðåä Íàö³îíàëüíèì бàíêîì 
Уêðàїíè ïîñòàëà ñåðéîзíà ïðîбëåìà âèбîðó ñòðà-
òåг³÷íèх ³ òàêòè÷íèх íàïðÿìê³â âäîñêîíàëåííÿ 
ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè. 

Çà äàíèìè îïèòóâàííÿ, ïðîâåäåíîгî àгåíò-
ñòâîì Central Banking Publications, ñåðåä 48 öåí-
òðàëüíèх бàíê³â 95% îïèòàíèх ïëàíóâàëè зä³é-
ñíèòè ïåâí³ зàхîäè, ñïðÿìîâàí³ íà âäîñêîíàëåííÿ 
ñèñòåì óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè 
(òàбë. 3).

У ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåð-
âàìè âèð³шàëüíèì фàêòîðîì є êâàë³ф³êàö³ÿ, 
³í³ö³àòèâí³ñòü òà зäàòí³ñòü ïðèéìàòè ð³шåííÿ 
ïðàö³âíèê³â öåíòðàëüíîгî бàíêó â шâèäêîзì³íю-
âàíèх ðèíêîâèх óìîâàх. Д³ÿëüí³ñòü з óïðàâë³ííÿ 
зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè є, зà ñâîєю ñóòòю, 
íàéб³ëüш «êîìåðö³éíîю» ñåðåä ³íшèх íàïðÿìê³â 
ä³ÿëüíîñò³ öåíòðàëüíîгî бàíêó. Âðàхîâóю÷è öå, 
äåÿê³ öåíòðàëüí³ бàíêè ïëàíóюòü ï³äâèщèòè ñòà-
òóñ ï³äðîзä³ë³â, щî зàä³ÿí³ â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ 
зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè, òà ïîêðàщèòè 
ðåжèì ìàòåð³àëüíîгî зàîхî÷åííÿ äëÿ зàëó÷åííÿ 
âèñîêîêâàë³ф³êîâàíèх фàх³âö³â. Çàñòîñóâàííÿ 
òåхíîëîг³é êîìåðö³éíèх бàíê³â òà ³íâåñòèö³é-
íèх фîíä³â, âäîñêîíàëåííÿ ðèзèê-ìåíåäжìåíòó, 
зàïðîâàäжåííÿ ïîðòфåëüíîгî óïðàâë³ííÿ ðåзåð-
âàìè äàє зìîгó öåíòðàëüíèì бàíêàì âèêîðèñ-
òîâóâàòè äîñâ³ä íå ò³ëüêè їх êîëåг з ³íîзåìíèх 
öåíòðàëüíèх бàíê³â, àëå é бàгàòîð³÷íèé äîñâ³ä 
ïðèâàòíèх ³íâåñòèö³éíèх ìåíåäжåð³â.

Пîбóäîâà åфåêòèâíîї îðгàí³зàö³éíîї ñòðóêòóðè 
є îäí³єю з³ ñêëàäîâèх ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ зîëî-

Òàбëèöÿ 2
Âалютний курс гривні до іноземних валют 

Íазва валюти 2013 2014 2015 2016 2017

100 äîëàð³â 799 1188,7 2345 2621 2719

100 єâðî 1061,22 1571,6 2523 2984 2842

1000 ðóбë³â 251 311 410 380 450

100 фóíò³â ñòåðë³íг³â 1223 1985 3515 3632 3377

100 зëîòèх 247 385 628 684 383
Джерело: [7]
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òîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè. Íàÿâí³ñòü ïðîзîðîї ñèñ-
òåìè ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü, ÷³òêîгî 
ìåхàí³зìó óêëàäàííÿ, îбðîбêè óгîä òà ðîзðàхóí-
ê³â зà íèìè, ñèñòåìè ìîí³òîðèíгó ðèзèê³â, âíóò-
ð³шíüîгî êîíòðîëю òà àóäèòó є îñíîâíèìè ïåðåäó-
ìîâàìè åфåêòèâíîгî óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè 
ðåзåðâàìè. Бåзïîñåðåäí³é êîíòðîëü âèщîгî êåð³â-
íèöòâà Íàö³îíàëüíîгî бàíêó Уêðàїíè зà êîжíîю з 
óêëàäåíèх óгîä ÷è ïðîâåäåíèх îïåðàö³é ñåðéîзíî 
óñêëàäíює ïðîöåäóðè ðèзèê-ìåíåäжìåíòó, ðîбèòü 
ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü щîäî óïðàâë³ííÿ зîëî-
òîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè Íàö³îíàëüíîгî бàíêó 
Уêðàїíè íåïðîзîðèì ³ ïðèзâîäèòü ³íîä³ äî ñóòòє-
âèх збîїâ òà ïîðóшåíü ó ïðîöåñ³ îбðîбêè óгîä òà 
зä³éñíåííÿ ðîзðàхóíê³â зà íèìè, ï³äâèщóю÷è òèì 
ñàìèì îïåðàö³éíèé ðèзèê.

Òîìó, äëÿ ïîêðàщåííÿ òà ñòàб³ë³зàö³ї ñèòóà-
ö³ї ó âàëюòí³é ñфåð³ ñë³ä âжèâàòè òàêèх зàхîä³â 
ðåгóëюâàííÿ âàëюòíîгî ðèíêó, ÿê, зîêðåìà:

– ìàíåâðóâàííÿ îбë³êîâîю ñòàâêîю öåíòðàëü-
íîгî бàíêó, àäжå öå íå ò³ëüêè äàє зìîгó ðåгóëю-
âàòè гðîшîâó ìàñó, àëå é ñïðèÿє ââîзó (âèâîзó) 
³íîзåìíîї âàëюòè зàêîðäîí;

– äèâåðñèф³êàö³ÿ âàëюòíèх ðåзåðâ³â êðà-
їíè (öå äàє зìîгó зìåíшèòè збèòêè, щî ìîжóòü 
âèíèêíóòè ó ðàз³ зíåö³íåííÿ ïåâíîї âàëюòè)

– êóï³âëÿ àбî ïðîäàж зîëîòà з ìåòîю зì³íè 
êîí’юíêòóðè ðèíêó äîðîгîö³ííèх ìåòàë³â;

– âàëюòíà ³íòåðâåíö³ÿ, щî ïðèâåäå äî зì³íè 
êóðñó íàö³îíàëüíîї âàëюòè â³äíîñíî ³íîзåìíèх 
âàëюò òà зì³íè ïëàò³жíîгî бàëàíñó êðàїíè;

– äåâàëüâàö³ÿ, щî ïåðåäбà÷àє îф³ö³éíå зíè-
жåííÿ âñòàíîâëåíîгî êóðñó íàö³îíàëüíîї âàëюòè 
êðàїíè, щî ìîжå âïëèíóòè íà зб³ëüшåííÿ åêñ-
ïîðòó òà зìåíшåííÿ ³ìïîðòó;

– ðåâàëüâàö³ÿ, щî ïîëÿгàє ó ï³äâèщåíí³ êóðñó 
íàö³îíàëüíîї âàëюòè òà ñòèìóëюâàíí³ ïðèïëèâó 
³íîзåìíîї âàëюòè;

– ïîñèëåííÿ/ïîñëàбëåííÿ âàëюòíèх îбìå-
жåíü з бîêó ÍБУ, щî ïåðåäбà÷àє зì³íó ïðàâèë 
âèâîзó âàëюòè гðîìàäÿíàìè, îбì³íó íàö³îíàëüíîї 
âàëюòè íà ³íîзåìíó юðèäè÷íèìè òà ф³зè÷íèìè 
îñîбàìè, зì³íó ïðàâèë âèâîзó âàëюòíîї âèðó÷êè 
íåðåзèäåíòàìè êðàїíè òîщî.

– ïîâíèé ïåðåгëÿä ïðàâèë âàëюòíîгî êîí-
òðîëю, ñêàñóâàííÿ бóäü-ÿêèх âàëюòíèх îбìåжåíü 
òà ïåðåòâîðåííÿ гðèâí³ ó òâåðäó ñâ³òîâó âàëюòó 

– ïîñòóïîâå âíåñåííÿ зì³í äî âàëюòíîгî ðåгó-
ëюâàííÿ Уêðàїíè шëÿхîì ïðèéíÿòòÿ зàêîíó 
ïðî âàëюòíèé êîíòðîëü, ÿêèì ïåðåäбà÷èòè âèð³-
шåííÿ îêðåñëåíèх ó ñòàòò³ ïðîбëåì. 

Âисновки та пропозиції. Íà ñüîгîäí³шí³é äåíü 
ïðîñë³äêîâóєòüñÿ ïîâíà äåñòàб³ë³зàö³ÿ âàëюò-

íîгî êóðñó, щî ñïðè÷èíåíà òàêèìè ïðîбëåìàìè, 
ÿê: зб³ëüшåííÿ îбñÿг³â äåðжàâíèх зàïîзè÷åíü 
(âèíèêíåííÿ бîðгîâîї «ñï³ðàë³»); зàíèжåííÿ 
êóðñó ³íîзåìíîї âàëюòè зà ðàхóíîê ì³жíàðîäíèх 
ïîзèê; âèñîêèé ð³âåíü ³íфëÿö³ї; зìåíшåííÿ îбñÿ-
г³â åêñïîðòó; зìåíшåííÿ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³÷-
íèé ðîз âèòîê êðàїíè; íåäîñêîíàëà зàêîíîäàâ÷à 
бàзà, щî íå ìîжå íàäàòè åêîíîì³÷íèх гàðàíò³é 
³íîзåìíèì ³íâåñòîðàì; âèñîêèé ð³âåíü äîëàðè-
зàö³ї åêîíîì³êè; â³éñüêîâ³ ä³ї íà ñхîä³ Уêðà-
їíè. Âèщåзàзíà÷åí³ ïðîбëåìè, щî ïîâ’ÿзàí³ з 
êîëèâàííÿì âàëюòíîгî êóðñó òà äåñòàб³ë³зàö³єю 
âàëюòíîгî ðèíêó â ö³ëîìó, ïîòðåбóюòü ðåòåëü-
íîгî äîñë³äжåííÿ òà âïðîâàäжåííÿ ³ñòîòíèх 
зàхîä³â ³з бîêó äåðжàâíîї âëàäè.

Дëÿ ïîêðàщåííÿ ñèòóàö³ї íà âàëюòíîìó 
ðèíêó Уêðàїíè òà éîгî ïîäàëüшîгî ðîзâèòêó 
íåîбх³äíå ïðîâåäåííÿ äîêîð³ííèх зì³í, âïðîâà-
äжåííÿ ö³ëîгî êîìïëåêñó зàêîíîäàâ÷èх, íîðìà-
òèâíî-ïðàâîâèх ³ ³íшèх зàхîä³â з ìåòîю âèð³-
шåííÿ àêòóàëüíèх ïðîбëåì ðîзâèòêó âàëюòíîгî 
ðåгóëюâàííÿ, ïðîöåñ³â ³íâåñòóâàííÿ åêîíîì³êè 
êðàїíè, зàбåзïå÷åííÿ ³íòåгðàö³ї â ñèñòåìó ñâ³-
òîâîгî ф³íàíñîâîгî ðèíêó òà âèð³шåííÿ íàé-
гîëîâí³шîї ïðîбëåìè – ñòàб³ë³зàö³ÿ ñóñï³ëüíî-
ïîë³òè÷íîї íàïðóжåíîñò³ òà âîєííîї ñèòóàö³ї â 
Уêðàїí³.

Пåðш³ êðîêè ó öüîìó íàïðÿì³ âжå зðîбëåí³. 
Âåðхîâíà Ðàäà Уêðàїíè óхâàëèëà Çàêîí «Пðî 
âàëюòó», щî зàбåзïå÷èòü ïåðåх³ä Уêðàїíè äî 
íîâîї ìîäåë³ âàëюòíîгî ðåгóëюâàííÿ. Цåé зàêîí 
âèзíà÷àє ïðàâîâ³ зàñàäè зä³éñíåííÿ âàëюòíèх 
îïåðàö³é, âàëюòíîгî ðåгóëюâàííÿ òà âàëюòíîгî 
íàгëÿäó, ïðàâà òà îбîâ’ÿзêè ñóб’єêò³â âàëюòíèх 
îïåðàö³é ³ óïîâíîâàжåíèх óñòàíîâ òà âñòàíîâëює 
â³äïîâ³äàëüí³ñòü зà ïîðóшåííÿ íèìè âàëюòíîгî 
зàêîíîäàâñòâà. 

Òàêîж зàêîí âñòàíîâëює íîðìè щîäî ë³öåí-
зóâàííÿ ïðîфåñ³éíîї ä³ÿëüíîñò³ з íàäàííÿ ïîñëóг 
щîäî ïðîâåäåííÿ âàëюòíèх îïåðàö³é òà îñîбëè-
âîñò³ ïðîâåäåííÿ âàëюòíîгî íàгëÿäó. У ñâîю 
÷åðгó, Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè âåäå ðåєñòð 
îñ³б, ÿêèì âèäàíî ë³öåíз³ї íà зä³éñíåííÿ âàëюò-
íèх îïåðàö³é, òà ðîзì³щóє ³íфîðìàö³ю ïðî âèäàí³ 
ë³öåíз³ї íà ñòîð³íêàх ñâîгî îф³ö³éíîгî ²íòåðíåò-
ïðåäñòàâíèöòâà.

Âäîñêîíàëåííÿ зàêîíîäàâ÷îї бàзè щîäî âàëюò-
íîгî ðåгóëюâàííÿ, âñòàíîâëåííÿ ïðîзîðèх òà 
ðàö³îíàëüíèх ïðàâèë гðè äëÿ íàö³îíàëüíèх ³ 
ì³жíàðîäíèх ³íâåñòîð³â, ÷³òêà âèзíà÷åí³ñòü íà 
âàëюòíîìó ðèíêó òà íåäîïóñòèì³ñòü íåêîíòðî-
ëüîâàíèх ³íòåðâåíö³é ÍБУ ñïðèÿòèìóòü ïîñòóïî-
âîìó âèхîäó íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè з êðèзè.

Òàбëèöÿ 3 
Íапрями вдосконалення управління золотовалютними резервами за даними експертних оцінок
№ 
з/п Заходи Âідповіді, %

1 П³äâèщåííÿ ñòàòóñó òà ïîâíîâàжåíü ï³äðîзä³ë³â öåíòðàëüíîгî бàíêó, щî зàä³ÿí³ â ïðîöåñ³ 
óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè, óêð³ïëåííÿ їх êàäðîâîгî ïîòåíö³àëó 18

2 Âäîñêîíàëåííÿ ðèзèê-ìåíåäжìåíòó 18

3 Пîðòфåëüíå óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè 18

4 Çàñòîñóâàííÿ ïðèéîì³â òà òåхíîëîг³é êîìåðö³éíèх бàíê³â òà ³íâåñòèö³éíèх фîíä³â 16

5 Âäîñêîíàëåííÿ îðгàí³зàö³éíîї òà фóíêö³îíàëüíîї ñòðóêòóðè ï³äðîзä³ë³â öåíòðàëüíîгî бàíêó, щî 
зàä³ÿí³ â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ зîëîòîâàëюòíèìè ðåзåðâàìè, зîêðåìà, âèä³ëåííÿ фðîíò- òà бåê-îф³ñ³â 14

6 Шèðшà äèâåðñèф³êàö³ÿ зîëîòîâàëюòíèх ðåзåðâ³â 14

7 Çàëó÷åííÿ зîâí³шí³х ³íâåñòèö³éíèх ìåíåäжåð³â äëÿ óïðàâë³ííÿ ÷àñòèíîю зîëîòîâàëюòíèх ðåзåðâ³â 2

8 ²íш³ 1

ÐÀÇÎÌ 100
Джерело: [8]
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Ðезюме
Иññëåäîâàíы îñíîâíыå ïîäхîäы ê îïðåäåëåíèю ïîíÿòèÿ «âàëюòíàÿ ïîëèòèêà». Îñóщåñòâëåí àíàëèз ñî-
âðåìåííîгî ñîñòîÿíèÿ âàëюòíîгî ðыíêà â Уêðàèíå. Îïðåäåëåíы îñíîâíыå ïðîбëåìы âàëюòíîé ïîëèòèêè 
â Уêðàèíå è ïðåäëîжåíы ìåòîäы óëó÷шåíèÿ ñèòóàöèè â âàëюòíîé ñфåðå â êîíòåêñòå ïîëèòèêè Íàöèî-
íàëüíîгî бàíêà Уêðàèíы. Îбîñíîâàíà íåîбхîäèìîñòü òðàíñфîðìàöèè ðîëè è èíñòðóìåíòàðèÿ öåíòðàëü-
íîгî бàíêà â âàëюòíîé ñфåðå.
Êлючевые слова: âàëюòíыé ðыíîê, âàëюòíàÿ ïîëèòèêè, öåíòðàëüíыé бàíê.
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THE ROLE OF THE CENTRAL BANK OF UKRAINE  
IN REGULATION OF THE FOREIGN EXCHANGE MARKET 

Summary
The main approaches to the definition of «currency policy» are investigated. The analysis of the current state 
of the currency market in Ukraine is carried out. The main problems of currency policy in Ukraine are out-
lined and the methods of improvement of the currency situation in the context of the policy of the National 
Bank of Ukraine are proposed. The necessity of transformation of the role and tools of the central bank in 
the currency sphere is substantiated.
Key words: foreign exchange market, currency policy, central bank. 


