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ÏÐÎÁËÅÌÈ ÔÎÐÌÓÂÀÍÍß ÒÀ ÌÅÒÎÄÈ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß
ÇÎËÎÒÎÂÀËÞÒÍÈÌÈ ÐÅÇÅÐÂÀÌÈ: ÏÎÐ²ÂÍßËÜÍÈÉ ÀÍÀË²Ç

Àíîòàö³ÿ. Â ñòàòò³ âèçíà÷åí³ ïðîáëåìè ôîðìóâàííÿ, ìåòîäè óïðàâë³ííÿ òà ñòàí çîëîòîâàëþòíèõ
ðåçåðâ³â ð³çíèõ êðà¿í. Ïðîâåäåíî àíàë³ç çàïàñ³â çîëîòà ó ñêëàä³ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â ð³çíèõ
êðà¿í.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ðåçåðâè, çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè, ì³æíàðîäí³ ðåçåðâè, ñêëàä, çîëîòî, çîâí³øíüîåêî-
íîì³÷íà ä³ÿëüí³ñòü.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå îïðåäåëåíû ïðîáëåìû ôîðìèðîâàíèÿ, ìåòîäû óïðàâëåíèÿ è ñîñòîÿíèå çîëî-
òîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ðàçíûõ ñòðàí. Ïðîâåäåí àíàëèç çàïàñîâ çîëîòà â ñîñòàâå çîëîòîâàëþòíûõ
ðåçåðâîâ ðàçíûõ ñòðàí.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ðåçåðâû, çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû, ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû, ñîñòàâ, çîëîòî,
âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü.

Abstrakt. In this article the problem of the formation, management and state gold and currency reserves of
various countries. The analysis of gold reserves in the reserves of different countries was performed.
Key words: reserves, gold reserves, international reserves, stock, gold, foreign economic activity.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ ãëî-
áàë³çàö³¿ ãàðàíò³ºþ ñòàá³ëüíîñò³ â ïåð³îäè ñâ³òîâèõ
ô³íàíñîâèõ êðèç º ôîðìóâàííÿ çîëîòîâàëþòíèõ ðå-
çåðâ³â, àäåêâàòíèõ ìàñøòàáàì íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³-

êè ³ ð³âíþ ¿¿ ³íòåãðîâàíîñò³ â ïðîöåñ ì³æíàðîäíîãî
ðóõó êàï³òàëó. Âàæëèâèìè ïðîáëåìàìè ïðè öüîìó º
âèçíà÷åííÿ ñòóïåíþ ¿õ çàáåçïå÷åíîñò³ òà äîñòàòíîñò³,
à òàêîæ îïòèì³çàö³ÿ ñòðóêòóðè òà åôåêòèâíå óïðàâë³í-
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íÿ íèìè. Îñòàííº íàáóâàº îñîáëèâî¿ âàãè â ñèòóàö³¿
íåñò³éêîñò³ ñâ³òîâî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè òà çíà÷íîãî
âïëèâó íà Óêðà¿íó ðèçèê³â ñâ³òîâîãî ìàñøòàáó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü. Òåîðåòè÷í³ îñíîâè,
ùî âèçíà÷àþòü ñóòí³ñòü òà ïðèçíà÷åííÿ çîëîòîâàëþò-
íèõ ðåçåðâ³â, ñôîðìîâàíî â ïðàöÿõ Î. Äçþáëþêà,
Ì. Ñàâëóêà, À. Ìîðîçà, Ì. Ïóõîâê³íî¿, À. Íàãîâ³öèíà,
Ñ. Öèãàíîâà. Êð³ì íèõ, äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ çîëîòî-
âàëþòíèõ ðåçåðâ³â òà ¿õ ðîë³ â åêîíîì³ö³ ïðîâåäåíî ó
ïðàöÿõ Â. Êîçþêà, Ê. Ïàëèâîäè, Ì. Ôàíåíêî. Ïèòàííÿ
âèçíà÷åííÿ ð³âíÿ äîñòàòíîñò³ çîëîòîâàëþòíèõ ðå-
çåðâ³â äîñë³äæóþòüñÿ â ïðàöÿõ Â. Êîâàëåíêî,
Ì. Ñ³ëàíòüºâà, À. Ëèõà÷îâà, Î. Ëóï³íà. Ðåçóëüòàòè
äîñë³äæåíü ùîäî ôîðìóâàííÿ îïòèìàëüíî¿ ñòðóêòó-
ðè çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â ó ðîçð³ç³ îêðåìèõ ñêëàäî-
âèõ, ç óðàõóâàííÿì åêîíîì³÷íèõ òà ïîë³òè÷íèõ îñîá-
ëèâîñòåé ïåâíî¿ êðà¿íè íàâåäåíî â ïðàöÿõ À. Áàñîâà,
Ä. Áºëÿºâà, Ô. Æóðàâêè, À. Ëèõà÷îâà, Î. Ëóï³íà,
Ã. Ôåò³ñîâà. Áºëÿºâèì Ä. çä³éñíþþòüñÿ äîñë³äæåííÿ
ó ñôåð³ ô³íàíñîâî-ìàòåìàòè÷íîãî ³íñòðóìåíòàð³þ
òà åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íîãî ìîäåëþâàííÿ â óï-
ðàâë³íí³ çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâàìè. Îäíàê ïðîá-
ëåìà óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâàìè òà
îö³íêè çàáåçïå÷åíîñò³ êðà¿íè ðåçåðâàìè âèñâ³òëåíà
íåäîñòàòíüî.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ òåîðåòè÷íèõ òà íà-
óêîâî-ìåòîäè÷íèõ çàñàä óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíè-
ìè ðåçåðâàìè Óêðà¿íè, ùî çä³éñíþºòüñÿ Íàö³îíàëü-
íèì áàíêîì Óêðà¿íè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çîëîòîâàëþòí³ ðå-
çåðâè àáî ì³æíàðîäí³ ðåçåðâè (àíãë. Official reserves) –
çîâí³øí³ âèñîêîë³êâ³äí³ àêòèâè ó âèãëÿä³ ³íîçåìíî¿
âàëþòè òà çîëîòà, ùî çíàõîäÿòüñÿ ï³ä êîíòðîëåì äåð-
æàâíèõ îðãàí³â ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ ³ â
áóäü-ÿêèé ìîìåíò ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ
ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ³íòåð-
âåíö³é íà âàëþòíèõ ðèíêàõ, ùî âïëèâàòèìóòü íà êóðñ
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè àáî äëÿ àíàëîã³÷íèõ ö³ëåé.

Çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè – öå îô³ö³éí³ çàïàñè çîëî-
òà ³ ³íîçåìíî¿ âàëþòè öåíòðàëüíèõ áàíê³â ³ êàçíà-
÷åéñòâ, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ íèìè äëÿ çä³éñíåííÿ
ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â òà ïëàòåæ³â, ïîêðèòòÿ äåô³-
öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó, ñòàá³ë³çàö³¿ êóðñó âàëþò íà
ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ ³ ò.ä.

Çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè – öå çàïàñè ³íîçåìíèõ
ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â òà çîëîòà, ÿê³ íàëåæàòü äåðæàâ³ ³
ïåðåáóâàþòü ó ðîçïîðÿäæåííÿ îðãàí³â ãðîøîâî-êðå-
äèòíîãî ðåãóëþâàííÿ ³ ìîæóòü áóòè ðåàëüíî âèêîðèñ-
òàí³ íà ðåãóëÿòèâí³ òà ³íø³ ïîòðåáè, ùî ìàþòü
çàãàëüíîåêîíîì³÷íå çíà÷åííÿ.

Ìîðîç À. äàº íàñòóïíå âèçíà÷åííÿ: çîëîòîâà-
ëþòí³ ðåçåðâè – çàïàñè ðåçåðâíèõ àêòèâ³â, ÿê³ ìîæóòü
âèêîðèñòîâóâàòèñÿ äëÿ çä³éñíåííÿ ì³æíàðîäíèõ ðîç-
ðàõóíê³â êðà¿íè, âèïëàò çà áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿ-
ìè ÿê ïåðåä óðÿäîâèìè óñòàíîâàìè, òàê ³ êîìåðö³éíè-
ìè òà ô³íàíñîâèìè ñòðóêòóðàìè ³íøèõ äåðæàâ òà
ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é.

Äçþáëþê Î. âèçíà÷àº îô³ö³éí³ çîëîòîâàëþòí³ ðå-
çåðâè ÿê äåðæàâí³ âàëþòí³ àêòèâè, ùî âêëþ÷àþòü çî-
ëîòî òà ì³æíàðîäí³ ïëàò³æí³ çàñîáè ³ ìîæóòü áóòè âè-
êîðèñòàí³ äëÿ ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â òà ïîãàøåííÿ
çîâí³øí³õ áîðã³â.

Öèãàíîâ Ñ. âèçíà÷àº çîëîòîâàëþòíèé ðåçåðâ ÿê
îô³ö³éí³ çàïàñè çîëîòà òà ³íîçåìíèõ âàëþòè, ÿê³ ïåðå-
áóâàþòü ó ðîçïîðÿäæåíí³ öåíòðàëüíèõ áàíê³â ³ êàçíà-
÷åéñòâ òà âèêîðèñòîâóþòüñÿ íèìè äëÿ çä³éñíåííÿ
ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â ³ ïëàòåæ³â. 3îëîòîâàëþòíèé
ðåçåðâ Óêðà¿íè º ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ ïëàò³æíîãî
áàëàíñó äåðæàâè, ùî çàáåçïå÷óº ¿¿ ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü. Çáåð³ãàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ öüîãî ðåçåðâó
çä³éñíþº Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè.

Ëóï³íèì Î. çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè âèçíà÷åíî ÿê
÷àñòèíó íàö³îíàëüíîãî áàãàòñòâà êðà¿íè, ùî ïåðåáó-
âàº ï³ä êîíòðîëåì îðãàí³â ãðîøîâî-êðåäèòíîãî óï-
ðàâë³ííÿ òà ñêëàäàºòüñÿ ç ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâíèõ àê-
òèâ³â ³ ïðèçíà÷åíà äëÿ ïðÿìîãî òà íåïðÿìîãî
ðåãóëþâàííÿ ïëàò³æíîãî äèñáàëàíñó øëÿõîì ïðîâå-
äåííÿ âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é, òà/àáî ³íøèõ ö³ëåé. Â³í
îá´ðóíòóâàâ, ùî çîëîòîâàëþòíèì ðåçåðâàì ïðèòà-
ìàíí³ òàê³ îçíàêè, ÿê îô³ö³éí³ñòü, íàä³éí³ñòü,
ë³êâ³äí³ñòü, ïîñò³éíà äîñòóïí³ñòü äî âèêîðèñòàííÿ, âè-
íÿòêîâî ðåòåëüíèé â³äá³ð àêòèâ³â, íåêîìåðö³éíèé ðå-
ãóëÿòîðíèé õàðàêòåð.

Çã³äíî ç Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî Íàö³îíàëüíèé
áàíê Óêðà¿íè” çîëîòîâàëþòíèé ðåçåðâ – ðåçåðâè Óê-
ðà¿íè, â³äîáðàæåí³ ó áàëàíñ³ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó
Óêðà¿íè, ùî âêëþ÷àþòü â ñåáå àêòèâè, âèçíàí³ ñâ³òî-
âèì ñï³âòîâàðèñòâîì ÿê ì³æíàðîäí³ ³ ïðèçíà÷åí³ äëÿ
ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â.

Òàêèì ÷èíîì, îñíîâíîþ õàðàêòåðíîþ îçíàêîþ
îô³ö³éíèõ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â º òå, ùî ¿õ âëàñíè-
êîì âèñòóïàº äåðæàâà. Íà ïðàêòèö³ ö³ ðåçåðâè ïåðå-
áóâàþòü ó ðîçïîðÿäæåíí³ âèçíà÷åíèõ çàêîíîäàâ-
ñòâîì îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, äî ÿêèõ íàëåæàòü
öåíòðàëüí³ áàíêè, ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â, âàëþòí³ óï-
ðàâë³ííÿ, ñòàá³ë³çàö³éí³ âàëþòí³ ôîíäè.

Ñòðóêòóðà îô³ö³éíèõ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â –
öå ñóêóïí³ñòü ï³ä³áðàíèõ ó ïåâí³é ïðîïîðö³¿ âàëþòíèõ
àêòèâ³â, âèêîðèñòàííÿ ÿêèõ äàº çìîãó öåíòðàëüíîìó
áàíêó çàáåçïå÷óâàòè ðåãóëÿòèâíèé âïëèâ íà âàëþòí³
â³äíîñèíè é îðãàí³çàö³þ çîâí³øíüîåêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â êðà¿í³.

Ñòðóêòóðà çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â çíà÷íîþ
ì³ðîþ çàëåæèòü â³ä îñîáëèâîñòåé åëåìåíò³â ÷èííî¿ â
ïåâíèé ³ñòîðè÷íèé ïåð³îä ì³æíàðîäíî¿ âàëþòíî¿ ñèñ-
òåìè, îñîáëèâîñòåé ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â, ðîë³
ð³çíèõ êðà¿í ó ñâ³òîâ³é òîðã³âë³ òà ì³æíàðîäíîìó
ïîä³ë³ ïðàö³.

Çà óìîâè Ïàðèçüêî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè ôóíêö³îíó-
âàííÿ çîëîòîãî ñòàíäàðòó çóìîâëþâàëî ôîðìóâàííÿ
öåíòðàëüíèìè áàíêàìè îñíîâíî¿ ÷àñòêè îô³ö³éíèõ
ðåçåðâ³â ñàìå ó çîëîò³, ÿêå áóëî íå ëèøå çàñîáîì
ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â, àëå é îñíîâíèì àêòèâîì,
ùî ñëóãóâàâ çàáåçïå÷åííÿì âíóòð³øíüîãî áàíêíîò-
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íîãî îá³ãó â êðà¿í³. Ïåð³îä ä³¿ Ãåíóåçüêî¿ âàëþòíî¿ ñè-
ñòåìè ïîêëàâ ïî÷àòîê àêòèâí³øîìó íàãðîìàäæåííþ
³íîçåìíèõ âàëþò ó ñòðóêòóð³ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â –
ãîëîâíèì ÷èíîì ðîçì³ííèõ íà çîëîòî äåâ³ç³â – äîëàðà
ÑØÀ, àíãë³éñüêîãî ôóíòà ñòåðë³íã³â òà ôðàíöóçüêîãî
ôðàíêà. Ç³ ñòâîðåííÿì Áðåòòîí-Âóäñüêî¿ âàëþòíî¿ ñè-
ñòåìè ïðîâ³äí³ ïîçèö³¿ ÿê ó ñâ³òîâ³é òîðã³âë³, òàê ³ â
ñòðóêòóð³ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â á³ëüøîñò³ êðà¿í ïîñ³â äî-
ëàð ÑØÀ. Îäíàê ò³ çðóøåííÿ, ùî â³äáóëèñÿ ó ñòðóê-
òóð³ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ó ï³ñëÿâîºííèé ïåð³îä, ïðè-
çâåëè äî ïåðåðîçïîä³ëó ÷àñòêè ð³çíèõ êðà¿í ó
ì³æíàðîäíèõ òîðãîâåëüíèõ îïåðàö³ÿõ. Çðîñòàííÿ ðîë³
Çàõ³äíî¿ ªâðîïè òà ßïîí³¿ ó ñâ³òîâ³é òîðã³âë³ îá’ºêòèâ-
íî ïîçíà÷èëîñÿ ³ íà ñòðóêòóð³ îô³ö³éíèõ âàëþòíèõ ðå-
çåðâ³â öåíòðàëüíèõ áàíê³â ð³çíèõ êðà¿í. Éäåòüñÿ ïðî
àäåêâàòí³ çì³íè, ÿê³ ñòàëè â³äîáðàæåííÿì áàãàòî-
âàëþòíîãî ñòàíäàðòó ßìàéñüêî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè, ùî
ïåðåäáà÷àëî âêëþ÷åííÿ äî ñêëàäó çîëîòîâàëþòíèõ
ðåçåðâ³â íàð³âí³ ç äîëàðîì ÑØÀ íàéá³ëüø ñòàá³ëüíèõ
ºâðîïåéñüêèõ âàëþò (í³ìåöüêî¿ ìàðêè ³ øâåéöàðñüêîãî
ôðàíêà) òà ÿïîíñüêî¿ ºíè.

Ñüîãîäí³ ñòðóêòóðà ðåçåðâ³â öåíòðàëüíèõ áàíê³â
çíà÷íîþ ì³ðîþ âèçíà÷àºòüñÿ îö³íêîþ ïåðñïåêòèâ
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ÑØÀ òà êðà¿í Öåíòðàëüíî¿ ³
Çàõ³äíî¿ ªâðîïè (16 êðà¿í çîíè ºâðî), ùî âïëèâàº íà
÷àñòêó, â³äïîâ³äíî, àìåðèêàíñüêîãî äîëàðà ³ ºâðî ó
ñêëàä³ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Çàãàëîì ñòðóêòóðà
çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â êðà¿íè ³ ð³âåíü ¿¿ äèâåðñèô³-
êàö³¿ çàëåæàòü â³ä åêîíîì³÷íîãî ñòàíîâèùà êðà¿íè, ¿¿
ì³ñöÿ ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³, ñò³éêîñò³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþ-
òè, ò³º¿ ðîë³, ÿêó â³ä³ãðàº âàëþòíî-êóðñîâà ïîë³òèêà êðà¿-
íè ó ðåãóëÿòèâíîìó âïëèâ³ íà çîâí³øíüîåêîíîì³÷íó
ä³ÿëüí³ñòü ³ äèíàì³êó åêñïîðòíî-³ìïîðòíèõ îïåðàö³é.

Ñò. 47 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî Íàö³îíàëüíèé áàíê
Óêðà¿íè” ïåðåäáà÷àº ñòðóêòóðó çîëîòîâàëþòíîãî ðå-
çåðâó, ÿêèé ñêëàäàºòüñÿ ç òàêèõ àêòèâ³â: “ìîíåòàðíå
çîëîòî; ñïåö³àëüí³ ïðàâà çàïîçè÷åííÿ; ðåçåðâíà ïîçè-
ö³ÿ â ÌÂÔ; ³íîçåìíà âàëþòà ó âèãëÿä³ áàíêíîò òà ìî-
íåò àáî êîøòè íà ðàõóíêàõ çà êîðäîíîì; ö³íí³ ïàïåðè
(êð³ì àêö³é), ùî îïëà÷óþòüñÿ â ³íîçåìí³é âàëþò³;
áóäü-ÿê³ ³íø³ ì³æíàðîäíî âèçíàí³ ðåçåðâí³ àêòèâè çà
óìîâè çàáåçïå÷åííÿ ¿õ íàä³éíîñò³ òà ë³êâ³äíîñò³”.

Ðîçãëÿíåìî ñêëàä òà îñîáëèâîñò³ êîæíîãî ç àê-
òèâ³â, ùî ôîðìóþòü çîëîòîâàëþòíèé ðåçåðâ Óêðà¿íè.

Ìîíåòàðíå çîëîòî (çîëîòèé çàïàñ) – âèñîêî ÷èñòå
çîëîòî ó ôîðì³ ìîíåò, çëèâê³â àáî áðóñê³â íå íèæ÷å
995 ïðîáè, ùî ïåðåáóâàº ó âëàñíîñò³ àáî ï³ä êîíòðîëåì
öåíòðàëüíîãî áàíêó àáî ³íøèõ äåðæàâíèõ îðãàí³â [8].

Çîëîòèé çàïàñ âèêîíóº ðîëü ñòðàõîâîãî ôîíäó äëÿ
îòðèìàííÿ, ó ðàç³ íåîáõ³äíîñò³, ì³æíàðîäíèõ ïëàò³æ-
íèõ çàñîá³â ó ôîðì³ â³ëüíî êîíâåðòîâàíèõ âàëþò (çî-
ëîòî ìîæíà ïðîäàòè íà â³äïîâ³äíèõ ñïåö³àë³çîâàíèõ
ðèíêàõ). Êð³ì òîãî, çîëîòèé çàïàñ ìîæå âèêîðèñòîâó-
âàòèñü ³ ÿê çàñòàâà äëÿ îòðèìàííÿ çîâí³øí³õ êðåäèò³â
â ³íîçåìí³é âàëþò³.

Çà äàíèìè Âñåñâ³òíüî¿ çîëîòî¿ ðàäè (ÂÇÐ), ó äðóãî-
ìó êâàðòàë³ 2012 ðîêó öåíòðàëüí³ áàíêè ñâ³òó ïðèäáà-

ëè 157,5 òîíí çîëîòà, ùî â ð³÷íîìó ³ êâàðòàëüíîìó
åêâ³âàëåíò³ ÿâëÿº ñîáîþ ð³ñò íà 137,9 ³ 63 â³äñîòêè
â³äïîâ³äíî:

– Ñïîëó÷åí³ Øòàòè Àìåðèêè – îô³ö³éíèé çîëî-
òèé çàïàñ 8133,5 òîííè, ÷àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþò-
íèõ ðåçåðâàõ 75,4%. Â àáñîëþòíîìó âèðàæåíí³ çîëî-
òèé çàïàñ ÑØÀ áóâ ìàêñèìàëüíèì â 1952 ðîö³, êîëè
éîãî çàãàëüíèé îáñÿã ñòàíîâèâ 20663 òîííè. Íèæ÷å çà
ïîçíà÷êó 10 òèñÿ÷ òîíí öåé ïîêàçíèê âïåðøå îïóñ-
òèâñÿ â 1968 ðîö³;

– Í³ìå÷÷èíà – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 3395,5
òîííè. ×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ
72,4%. Í³ìå÷÷èíà çä³éñíþâàëà ïðîäàæ çîëîòà çà óìî-
âàìè ÑÖÁÇ-1 ³ ÑÖÁÇ-2 äëÿ ö³ëåé êàðáóâàííÿ ïàì’ÿò-
íèõ çîëîòèõ ìîíåò. Ïðîòÿãîì ïåðøîãî ðîêó ä³¿ ÑÖÁÇ-
3 (2008-2009 ðð..) Áóíäåñáàíê ïðîäàâ ïðèáëèçíî 6
òîíí, à ç 7 âåðåñíÿ 2011 ðîêó – 4,7 òîííè çîëîòà.
Í³ìå÷÷èíà â³äìîâèëàñÿ íàïðàâèòè ñâî¿ çîëîò³ ðåçåð-
âè íà ï³äòðèìêó ªâðîïåéñüêîãî ôîíäó ô³íàíñîâî¿
ñòàá³ëüíîñò³;

– ²òàë³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 2451,8 òîííè
×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 72,0%. ²òàë³ÿ
íå ïðîäàâàëà çîëîòà â ðàìêàõ ÑÖÁÇ-1 àáî ÑÖÁÇ-2, à
òàêîæ íå îãîëîøóâàëà ïðî ïðîäàæ³ ïî ÑÖÁÇ-3. Ïðîòå
â 2011 ðîö³ ³òàë³éñüê³ áàíêè ðîçðàõîâóâàëè íà ïîêóïêè
çîëîòà ó Áàíêó ²òàë³¿, ùîá íàïåðåäîäí³ ñòðåñ-òåñò³â
çì³öíèòè ñâî¿ áàëàíñè;

– Ôðàíö³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 2435,4 òîí-
íè ×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 71,6%.
Ôðàíö³ÿ ïðîäàëà 572 òîííè çîëîòà ó â³äïîâ³äíîñò³ ç
ÑÖÁÇ-2. À â ê³íö³ 2004 ðîêó, ïîçà ðàìêàìè óãîäè,
Ôðàíö³ÿ ïåðåâåëà áëèçüêî 17 òîíí â Áàíê ì³æíàðîä-
íèõ ðîçðàõóíê³â â ðàõóíîê ïðèäáàííÿ ÷àñòèíè éîãî
àêö³é. Ôðàíö³ÿ íå îãîëîøóâàëà ïðî ñâî¿ íàì³ðè ïðî-
äàâàòè çîëîòî â ïåð³îä ä³¿ ÑÖÁÇ-3;

– Êèòàé – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 1054,1 òîííè
×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 1,7%. Çîëî-
òî, ÿê ³ ðàí³øå ñòàíîâèòü äóæå ñêðîìíó ÷àñòèíó çîëî-
òîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â Êèòàþ ($ 3,2 òðèëüéîíà) ïîð³âíÿ-
íî ç ñåðåäíüîñâ³òîâèìè 10-â³äñîòêîâèì ïîêàçíèêîì.
Íàêîïè÷åííÿ çàïàñó çîëîòà áóäå äëÿ Êèòàþ êðèòè÷íî
âàæëèâèì, áåðó÷è äî óâàãè éîãî êðîêè ïî ³íòåðíàö³î-
íàë³çàö³¿ ñâîº¿ âàëþòè ³ ïðàãíåííÿ íàäàòè ¿é ñòàòóñ ðå-
çåðâíî¿;

– Øâåéöàð³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 1040,1
òîííè ×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ
11,5%. Çã³äíî Âñåñâ³òíüî¿ çîëîòî¿ ðàäè ó 1997 ðîö³
áóëè îãîëîøåí³ ïðîïîçèö³¿ ùîäî ïðîäàæó ÷àñòèíè
çîëîòèõ ðåçåðâ³â êðà¿íè, îñê³ëüêè á³ëüøå âîíè âæå íå
ðîçãëÿäàëèñÿ ÿê “íåîáõ³äí³ äëÿ ö³ëåé ìîíåòàðíî¿ ïîë³-
òèêè”. Íàäëèøêîâèìè áóëè ïîë³÷åí³ 1300 òîíí, ³ êðà¿-
íà ïî÷àëà ïðîäàâàòè ¿õ â òðàâí³ 2000 ðîêó. Ó â³äïîâ³ä-
íîñò³ ç óìîâàìè ÑÖÁÇ-1 ³ ÑÖÁÇ-2 áóëî ïðîäàíî 1170
³ 130 òîíí çîëîòà â³äïîâ³äíî. Ïðî ïëàíè ç ïðîäàæó
çîëîòà â ðàìêàõ ÑÖÁÇ-3 Øâåéöàð³ÿ íå îãîëîøóâàëà;

– Ðîñ³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 936,7 òîííè.
×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 9,6%. Ðîñ³ÿ
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íàðîùóº çàïàñè çîëîòà ç 2006 ðîêó, ùîá äèâåðñèô³êó-
âàòè ñâî¿ çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè ³ äîïîìîãòè ðóáëþ
ñòàòè ì³æíàðîäíîþ ðåçåðâíîþ âàëþòîþ. Öåíòðàëü-
íèé áàíê â õàðàêòåðí³é äëÿ íüîãî ìàíåð³ êóïóº çîëîòî
íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó ³ ï³äâèùèâ îáñÿãè çàêóï³âåëü
ó âåðåñí³;

– ßïîí³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 765,2 òîííè
×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 3,2%. Ó 1950
ðîö³ çîëîò³ ðåçåðâè ßïîí³¿ çíàõîäèëèñÿ íà ð³âí³ âñüî-
ãî ëèøå 6 òîíí, à â 1959 ðîö³ ¿¿ öåíòðàëüíèì áàíêîì
áóëî â³äçíà÷åíî ïåðøå ñåðéîçíå ï³äâèùåííÿ ¿õ îá-
ñÿã³â ç ìèíóëîãî ðîêó íà 169 òîíí. Ó 2011 ðîö³ Áàíê
ßïîí³¿ ïðîäàâàâ çîëîòî, ùîá âëèòè â åêîíîì³êó 20
òðëí. ³ºí ç ìåòîþ çàñïîêîºííÿ ³íâåñòîð³â ï³ñëÿ öóíàì³
³ êàòàñòðîôè íà ÀÅÑ;

– Í³äåðëàíäè – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ 612,5 òîí-
íè ×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ 59,8%. Ùå
â 1999 ðîö³ çà óìîâàìè óãîäè öåíòðàëüíèõ áàíê³â ïðî
çîëîòî (ÑÖÁÇ-1) Í³äåðëàíäè îãîëîñèëè ïðî ñâ³é íàì³ð
ïðîäàòè ïðîòÿãîì ï’ÿòè ðîê³â 300 òîíí çîëîòà, àëå çðî-
áèòè ¿ì öå âäàëîñÿ ò³ëüêè ó â³äíîøåíí³ 235 òîíí;

– ²íä³ÿ – îô³ö³éíèé çîëîòèé çàïàñ – 557,7 òîííè.
×àñòêà çîëîòà â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâàõ – 10,0%.
Â³äîìî, ùî Ðåçåðâíèé áàíê ²íä³¿ êóïóâàâ çîëîòî ó
ÌÂÔ ³ ââàæàº âêëàäåííÿ â íüîãî íàä³éíèìè ³íâåñòèö³ÿ-
ìè, àëå ð³äêî êîëè êîìåíòóº ñâî¿ ïëàíè íà öåé ðàõóíîê.

Âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â º
çàïàñè ³íîçåìíî¿ âàëþòè, ùî ïåðåáóâàþòü, ÿê ïðàâè-
ëî, ó áåçãîò³âêîâ³é ôîðì³ ³ çáåð³ãàþòüñÿ íà êîðåñïîí-
äåíòñüêèõ ðàõóíêàõ ³ êîðîòêîñòðîêîâèõ äåïîçèòàõ ó çà-
ðóá³æíèõ áàíêàõ, à òàêîæ ó ôîðì³ ð³çíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â, âèðàæåíèõ ó âàëþò³, ùî îáåðòàþòüñÿ íà
ì³æíàðîäíîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó. Äî öèõ ïàïåð³â
íàëåæàòü, â îñíîâíîìó, êàçíà÷åéñüê³ âåêñåë³ òà óðÿ-
äîâ³ îáë³ãàö³¿ ÿê íàéá³ëüø íàä³éí³ âèäè ôîíäîâèõ
³íñòðóìåíò³â. Ïåâíà ÷àñòêà çàïàñ³â ³íîçåìíî¿ âàëþòè
ìîæå çáåð³ãàòèñÿ òàêîæ ó âèãëÿä³ ãîò³âêè â êàñàõ öåíò-
ðàëüíîãî áàíêó.

Îñíîâíèìè âàëþòàìè, ùî âèêîíóþòü ðîëü ðåçåð-
âíèõ, âèñòóïàþòü: äîëàð ÑØÀ; ºâðî; ÿïîíñüêà ºíà;
àíãë³éñüêèé ôóíò ñòåðë³íã³â; øâåéöàðñüêèé ôðàíê.

Ðåçåðâíà ïîçèö³ÿ â ÌÂÔ – öå îñîáëèâà ôîðìà àê-
òèâ³â, ùî îçíà÷àº ïðàâî êðà¿íè-÷ëåíà àâòîìàòè÷íî
îòðèìóâàòè â³ä íüîãî êîøòè â ³íîçåìí³é âàëþò³ ó ìå-
æàõ 25% êâîòè, à òàêîæ ñóìè, ùî ðàí³øå áóëà íàäàíà â
êðåäèò Ôîíäó. Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî êâîòà â Ì³æíàðîä-
íîìó âàëþòíîìó ôîíä³, ÿêà âèçíà÷àº ÷àñòêó êîæíî¿
êðà¿íè â êàï³òàë³ ÌÂÔ, 75% âíîñèòüñÿ ó íàö³îíàëüí³é
âàëþò³, à 25% – ó â³ëüíî êîíâåðòîâàí³é âàëþò³, âèçíà-
÷åí³é Ôîíäîì, òî ñàìå íà öþ ñóìó ìîæå ïðåòåíäóâà-
òè êðà¿íà ÿê íà êðåäèò íà ïåðøó âèìîãó áåç áóäü-ÿêèõ
çàñòåðåæåíü. Äëÿ âèêîðèñòàííÿ öèõ êîøò³â, íà â³äì³íó
â³ä êðåäèò³â ÌÂÔ, íå âñòàíîâëþþòüñÿ ÷àñîâ³ îáìå-
æåííÿ ³ íå ïîòð³áíî ïîïåðåäíüî¿ çãîäè ç áîêó Ôîíäó.
Îòæå, ðåçåðâíà ïîçèö³ÿ â ÌÂÔ º, çà ñâîºþ ñóòí³ñòþ,
òèì ë³ì³òîì, ó ìåæàõ ÿêîãî êðà¿íà àâòîìàòè÷íî îòðè-
ìóº â³ä Ôîíäó íåîáõ³äíó ¿é ³íîçåìíó âàëþòó [8].

Ñïåö³àëüí³ ïðàâà çàïîçè÷åííÿ (ÑÏÇ) – öå êîìïî-
íåíò çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â, ÿêèé ñêëàäàºòüñÿ ç çà-
ïàñ³â êîøò³â ó åì³òîâàíèõ ÌÂÔ ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ-
íèõ ³ ïëàò³æíèõ çàñîáàõ, ÿê³ ðîçïîä³ëÿþòüñÿ ì³æ
êðà¿íàìè-÷ëåíàìè ïðîïîðö³éíî äî ¿õí³õ êâîò. Óãîäà
ïðî åì³ñ³þ ÑÏÇ íàáóëà ÷èííîñò³ 1 ñ³÷íÿ 1970 ðîêó.
¯õíº îñíîâíå ïðèçíà÷åííÿ – ðåãóëþâàííÿ ñàëüäî ïëà-
ò³æíèõ áàëàíñ³â, ïîïîâíåííÿ îô³ö³éíèõ ðåçåðâ³â, âèì³-
ðþâàííÿ âàðòîñò³ íàö³îíàëüíèõ âàëþò òà ðîçðàõóíêè ç
ÌÂÔ. ÑÏÇ ôóíêö³îíóþòü ëèøå íà ì³æäåðæàâíîìó
ð³âí³ ó âèãëÿä³ çàïèñ³â íà ñïåö³àëüíèõ ðàõóíêàõ ÌÂÔ.
Ôàêòè÷íî, ÑÏÇ – öå øòó÷íà “êîëåêòèâíà” ãðîøîâà
îäèíèöÿ ÌÂÔ, êóðñ ÿêî¿ âñòàíîâëþºòüñÿ íà îñíîâ³
ñåðåäíüîçâàæåíîãî ñïåö³àëüíîãî íàáîðó âàëþò. Äî
1999 ðîêó âàðò³ñòü ÑÏÇ âèçíà÷àëàñÿ Ôîíäîì íà îñ-
íîâ³ ñåðåäíüîçâàæåíîãî êóðñó ï’ÿòè ïðîâ³äíèõ ñâ³òî-
âèõ âàëþò, ÿê³ ñêëàäàëè “âàëþòíèé êîøèê” ÑÏÇ: äîëàð
ÑØÀ, ÿïîíñüêà ºíà, í³ìåöüêà ìàðêà, ôðàíöóçüêèé
ôðàíê, àíãë³éñüêèé ôóíò ñòåðë³íã³â. Ç 1 ñ³÷íÿ 1999
ðîêó (òîáòî ³ç çàïðîâàäæåííÿì ºâðî ó áåçãîò³âêîâèé
îá³ã) âèçíà÷åííÿ êóðñó ÑÏÇ ïðîâîäèòüñÿ çà êîøèêîì
ó òàêîìó ñêëàä³: äîëàð ÑØÀ, ºâðî, ÿïîíñüêà ºíà é
àíãë³éñüêèé ôóíò ñòåðë³íã³â [8].

Ìàþ÷è àêòèâ ó ÑÏÇ, Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè
ìîæå êóïóâàòè â îáì³í íà íèõ â³ëüíî êîíâåðòîâàíó âà-
ëþòó, ÿêó ìîæå âèêîðèñòàòè äëÿ ³íòåðâåíö³é íà âàëþò-
íîìó ðèíêó àáî äëÿ âðåãóëþâàííÿ ñàëüäî ïëàò³æíîãî
áàëàíñó. Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî ÑÏÇ âèêîðèñòîâóþòüñÿ
ëèøå äëÿ áåçãîò³âêîâèõ ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â øëÿ-
õîì çàïèñ³â íà ñïåö³àëüíèõ ðàõóíêàõ ÌÂÔ, òî ÿê êîìïî-
íåíò ì³æíàðîäíèõ ë³êâ³äíèõ êîøò³â ÑÏÇ ìîæíà âèêîðè-
ñòîâóâàòè ëèøå íà ð³âí³ óðÿä³â, öåíòðàëüíèõ áàíê³â ³
ì³æíàðîäíèõ âàëþòíî-êðåäèòíèõ îðãàí³çàö³é, ïðèâàòí³
îñîáè òà áàíêè íå ìîæóòü áóòè âëàñíèêàìè ÑÏÇ [8].

Äëÿ ö³ëåé ôîðìóâàííÿ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â
ÑÏÇ ìîæóòü áóòè äîñèòü âàæëèâèì êîìïîíåíòîì ç
îãëÿäó íà ìîæëèâîñò³ ¿õ îáì³íó íà â³ëüíî êîíâåðòîâà-
íó âàëþòó äëÿ âðåãóëþâàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ùîäî ñàëü-
äî ïëàò³æíèõ áàëàíñ³â.

Òàêèì ÷èíîì, ç îãëÿäó íà ñïåöèô³êó ñêëàäó ³
ñòðóêòóðè îô³ö³éíèõ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â ìîæíà
âèä³ëèòè ðÿä õàðàêòåðíèõ äëÿ íèõ ðèñ:

– çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè ïîâèíí³ ìàòè ó ñâîºìó
ñêëàä³ àáñîëþòíî ë³êâ³äí³ àêòèâè, ÿê³ Íàö³î-
íàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ìîæå âèêîðèñòàòè ó
áóäü-ÿêèé ìîìåíò äëÿ ðåàë³çàö³¿ òèõ ÷è ³íøèõ
ö³ëåé âàëþòíî¿ ïîë³òèêè;

– çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè ìàþòü âêëþ÷àòè âèìî-
ãè äî íåðåçèäåíò³â ³ ÷àñòêîâî óòðèìóâàòèñÿ çà
êîðäîíîì (ó áàíêàõ-íåðåçèäåíòàõ) ç ìåòîþ ðå-
àë³çàö³¿ ìîæëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ â ðàç³ âèíèê-
íåííÿ âàëþòíî-ô³íàíñîâèõ êðèç;

– çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè ìàþòü ïåðåáóâàòè
ï³ä ïîâíèì êîíòðîëåì Íàö³îíàëüíîãî áàíêó
Óêðà¿íè.

Ôîðìóâàííÿ íàëåæíî¿ ñòðóêòóðè îô³ö³éíèõ çîëîòî-
âàëþòíèõ ðåçåðâ³â Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè äàº
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éîìó çìîãó íàëåæíèì ÷èíîì âèêîíóâàòè âëàñí³
ôóíêö³¿ ç ðåãóëþâàííÿ âàëþòíèõ â³äíîñèí, ïåðåäóñ³ì,
ó ïëàí³ ï³äòðèìàííÿ çîâí³øíüî¿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³î-
íàëüíèõ ãðîøåé ³ ð³âíîâàãè ïëàò³æíîãî áàëàíñó. Êð³ì
òîãî, âàëþòí³ ðåçåðâè º âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ åì³ñ³é-
íîãî ìåõàí³çìó, âèñòóïàþ÷è îäíèì ³ç âèä³â çàáåçïå-
÷åííÿ íàö³îíàëüíèõ ãðîøåé ó ñêëàä³ àêòèâ³â öåíòðàëü-
íîãî áàíêó. Òîìó îïòèìàëüíà ñòðóêòóðà âàëþòíèõ
ðåçåðâ³â º òàêîæ îäíèì ³ç ôàêòîð³â ãàðàíò³¿ ñòàá³ëü-
íîñò³ âíóòð³øíüîãî ãðîøîâîãî îá³ãó â êðà¿í³.

Çà ï³äñóìêàìè ïåðøîãî êâàðòàë 2013 ðîêó çîëîòî-
âàëþòí³ ðåçåðâè ÍÁÓ ñêëàëè 24,726 ìëðä. äîë. Ç ïî÷àò-
êó ðîêó çðîñëè íà 180 ìëí. äîë. Çà ïåðøèé êâàðòàë 2012
ðîêó çîëîòîâàëþòí³ ðåçåðâè çìåíøèëèñÿ íà 666 ìëí.
äîë. Õî÷à â 2011 ðîö³ çðîñëè íà 1,82 ìëðä.äîë, çàòå â
2010 ðîö³ çà ïåðøèé êâàðòàë âïàëè íà 1,3 ìëðä. äîë.

Âàæëèâèì àñïåêòîì óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíè-
ìè ðåçåðâàìè º âèçíà÷åííÿ ¿õ îïòèìàëüíîãî ð³âíÿ.
Ïîíÿòòÿ “îïòèìàëüíèé ð³âåíü çîëîòîâàëþòíèõ ðå-
çåðâ³â” íåîáõ³äíî ñïðèéìàòè íå ÿê ÷³òêî çàïëàíîâàíó
âåëè÷èíó, à, ñêîð³øå, ÿê ñåðåäíüî- ÷è äîâãîñòðîêîâó
ö³ëü, íàâêîëî ÿêî¿ ôàêòè÷íèé ð³âåíü ðåçåðâ³â ìîæå êî-
ëèâàòèñü ó ïåâíèõ, âèçíà÷åíèì ðåãóëÿòîðîì, ìåæàõ.

Ñüîãîäí³ ìîæíà âèä³ëèòè ÷îòèðè îñíîâí³ ê³ëüê³ñí³
êðèòåð³¿ âèçíà÷åííÿ àäåêâàòíîñò³ çîëîòîâàëþòíèõ
ðåçåðâ³â [3]:

– êðèòåð³é çàáåçïå÷åííÿ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿
îäèíèö³, çã³äíî ç ÿêèì ðåçåðâè ïîâèíí³ áóòè äî-
ñòàòí³ìè äëÿ ïîïåðåäæåííÿ ð³çêî¿ äåâàëüâàö³¿ ÷è
ðåâàëüâàö³¿ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³. Â³í
ïåðåäáà÷àº, ùî ñóìà ðåçåðâ³â º äîñòàòíüîþ çà
óìîâè ïîâíîãî ïîêðèòòÿ ãðîøîâî¿ áàçè êðà¿íè;

– êðèòåð³é ïîêðèòòÿ ³ìïîðòó. Îäèí ³ç íàéá³ëüø
òðàäèö³éíèõ êðèòåð³¿â îö³íêè äîñòàòíîñò³
ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â, çã³äíî ç ÿêèì âåëè÷èíà
ïîêðèòòÿ ³ìïîðòó çàëåæèòü â³ä ð³âíÿ åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè òà ñèòóàö³¿ íà ì³æíàðîä-
íèõ ðèíêàõ. Çà öèì êðèòåð³ºì çîëîòîâàëþòí³
ðåçåðâè ïîâèíí³ ïîêðèâàòè îáñÿã òðüîõì³ñÿ÷-
íîãî ³ìïîðòó â³ä ð³âíÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó
êðà¿íè òà ñèòóàö³¿ íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ;

– êðèòåð³é ïîêðèòòÿ çîâí³øíüîãî áîðãó. Öåé ïî-
êàçíèê íàáóâ øèðîêîãî çàñòîñóâàííÿ ï³ñëÿ
1999 ðîêó ³ â³äîìèé ï³ä íàçâîþ Ãð³íñïåíà.
Ñàìå â³í âèçíà÷èâ, ùî ðåçåðâè ïîâèíí³ ïîêðè-
âàòè îô³ö³éíèé òà ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ
çîâí³øí³é áîðã;

– êîìá³íîâàí³ êðèòåð³¿. Âîíè ôîðìóþòüñÿ øëÿ-
õîì ïîºäíàííÿ âèùåâêàçàíèõ êðèòåð³¿â ùîäî
îö³íêè ì³í³ìàëüíîãî ðîçì³ðó ì³æíàðîäíèõ âà-
ëþòíèõ ðåçåðâ³â. Íàéá³ëüø âóçüêèì º òàê çâà-
íèé êðèòåð³é Ðåää³, çã³äíî ç ÿêèì ì³í³ìàëüíèé
ðîçì³ð ðåçåðâ³â ïîâèíåí áóòè íå ìåíøå çà
ñóìó ³ìïîðòó òà ïëàòåæ³â çà çîâí³øí³ì áîð-
ãîì. Êðèòåð³é Ãó³äîòò³ ðîçðàõîâóºòüñÿ øëÿõîì
ñóìè ð³÷íèõ ïëàòåæ³â ³ç îáñëóãîâóâàííÿ çîâí³-
øíüîãî áîðãó êðà¿íè òà ñàëüäî ïëàò³æíîãî áà-

ëàíñó, çã³äíî íèì îáñÿã ðåçåðâ³â º äîñòàòí³ì,
ÿêùî â³í äîçâîëÿº êðà¿í³ îáõîäèòèñÿ áåç
çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü ïðîòÿãîì 12 ì³ñÿö³â.

Óïðàâë³ííÿ îô³ö³éíèìè çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâà-
ìè çà ÿê³ñíèìè ïîêàçíèêàìè ïåðåäáà÷àº îïòèì³çàö³þ ¿õ
ñòðóêòóðè, òîáòî âèá³ð ì³æ ð³çíèìè êîìïîíåíòàìè ðå-
çåðâ³â ³ âñòàíîâëåííÿ îïòèìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ
íèìè. Ïðè öüîìó ãîëîâíèìè ïðèíöèïàìè ÿê³ñíîãî óï-
ðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâàìè º çàáåçïå÷åííÿ
äîòðèìàííÿ íàñòóïíèõ ïàðàìåòð³â:

– çáåðåæåííÿ – âèçíà÷àº íåîáõ³äí³ñòü íàêîïè-
÷åííÿ, îïòèìàëüíîãî ôîðìóâàííÿ ³ ðàö³îíàëü-
íîãî âèêîðèñòàííÿ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â ÿê ÷àñòè-
íè íàö³îíàëüíîãî áàãàòñòâà êðà¿íè;

– ë³êâ³äí³ñòü – ïåðåäáà÷àº íàÿâí³ñòü ó öåíòðàëü-
íîãî áàíêó ìîæëèâîñò³ íåãàéíîãî âèêîðèñòàí-
íÿ çíà÷íî¿ ÷àñòèíè âàëþòíèõ ðåçåðâ³â ³ç ìåòîþ
ðåàë³çàö³¿ çàâäàíü îïåðàòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ
âàëþòíèõ â³äíîñèí ó êðà¿í³;

– äîõ³äí³ñòü – çàáåçïå÷óº íàëåæíó åôåêòèâí³ñòü
ðîçì³ùåííÿ öåíòðàëüíèì áàíêîì êîøò³â
ó ð³çíèõ âèäàõ âàëþòíèõ àêòèâ³â.

Ç ìåòîþ åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíè-
ìè ðåçåðâàìè êðà¿íè ïðîöåñ ôîðìóâàííÿ îêðåìèõ ¿õ
÷àñòèí â³äïîâ³äíî äî òîãî, ÿêà ç íèõ ìàº çàáåçïå÷óâàòè
ë³êâ³äí³ñòü, à ÿêà äîõ³äí³ñòü, ìîæå áóòè ï³äïîðÿäêîâà-
íèé ð³çíèì ö³ëÿì – îïåðàö³éíèì òà ³íâåñòèö³éíèì.
Â³äïîâ³äíî äî öüîãî, âèêîðèñòîâóþòüñÿ ³ ð³çí³ îïåðàö³¿
òà ³íñòðóìåíòè ôîðìóâàííÿ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â.

Çã³äíî ç³ ñò. 48 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî Íàö³îíàëüíèé
áàíê Óêðà¿íè” çîëîòîâàëþòíèé ðåçåðâ âèêîðèñòî-
âóºòüñÿ ÍÁÓ íà íàñòóïí³ ö³ë³: ïðîäàæ âàëþòè íà
ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ äëÿ ïðîâåäåííÿ ãðîøîâî-êðåäèò-
íî¿ ïîë³òèêè, âêëþ÷àþ÷è ïîë³òèêó îáì³ííîãî êóðñó;
âèòðàòè çà îïåðàö³ÿìè ç ³íîçåìíîþ âàëþòîþ, ìîíå-
òàðíèìè ìåòàëàìè, à òàêîæ ³íøèìè âèçíàíèìè íà
ì³æíàðîäíîìó ð³âí³ ðåçåðâíèìè àêòèâàìè. Ïðè öüî-
ìó íå äîïóñêàºòüñÿ âèêîðèñòàííÿ çîëîòîâàëþòíîãî
ðåçåðâó äëÿ íàäàííÿ êðåäèò³â ³ ãàðàíò³é òà ³íøèõ çîáî-
â’ÿçàíü ðåçèäåíòàì ³ íåðåçèäåíòàì Óêðà¿íè.

Äëÿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþò-
íèìè ðåçåðâàìè ìîæíà âèä³ëèòè äâà àñïåêòè: ãðîøî-
âî-êðåäèòíèé ³ ô³íàíñîâèé. Ç òî÷êè çîðó ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ çîëîòîâà-
ëþòíèìè ðåçåðâàìè ìàº çàáåçïå÷óâàòè ïîñò³éíó äîñ-
òóïí³ñòü öèõ ðåçåðâ³â äëÿ çä³éñíåííÿ âàëþòíèõ ³íòåð-
âåíö³é àáî ³íøèõ çàõîä³â. Ô³íàíñîâà åôåêòèâí³ñòü
óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâàìè îö³íþºòüñÿ
øëÿõîì ïîð³âíÿííÿ ïëàíîâèõ ³ ôàêòè÷íèõ ïîêàçíèê³â
äîõ³äíîñò³ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â.

Åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ çîëîòîâàëþòíèì ðåçåð-
âàìè âêëþ÷àº ôîðìóâàííÿ íåîáõ³äíî¿ çâ³òíîñò³ ³ êîí-
òðîëü çà äîòðèìàííÿì âèìîã ùîäî ôîðìóâàííÿ òà
âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â, ùî âõîäÿòü äî ñêëàäó çîëîòîâà-
ëþòíèõ ðåçåðâ³â.

Âèñíîâêè. Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñòðóêòóðà
çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â á³ëüøîñò³ êðà¿í ³ ð³âåíü ¿¿ äè-
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âåðñèô³êàö³¿ çàëåæàòü â³ä åêîíîì³÷íîãî ñòàíó êðà¿íè, ¿¿
ì³ñöÿ ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³, ñò³éêîñò³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþ-
òè, à òàêîæ ðîë³, ÿêó â³ä³ãðàº âàëþòíî-êóðñîâà ïîë³òèêà
êðà¿íè â ðåãóëÿòèâíîìó âïëèâ³ íà çîâí³øíüîåêîíîì³÷íó
ä³ÿëüí³ñòü ³ äèíàì³êó åêñïîðòíî-³ìïîðòíèõ îïåðàö³é.

Íåçâàæàþ÷è íà êðèçîâèé ñòàí ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè,
çáåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî íàðîùóâàííÿ ì³æíàðîäíèõ
çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Âëàñíèêàìè íàéá³ëüøèõ çî-
ëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â º Êèòàé, ßïîí³ÿ òà Ðîñ³ÿ, íà
÷àñòêó ÿêèõ ïðèïàäàº á³ëüø ÿê ïîëîâèíà ì³æíàðîä-
íèõ çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â.

Çîëîòèé çàïàñ âèêîíóº ðîëü ñâîºð³äíîãî ñòðàõî-
âîãî ôîíäó äëÿ îòðèìàííÿ, ó ðàç³ ïîòðåáè, ì³æíàðîä-
íèõ ïëàò³æíèõ çàñîá³â ó ôîðì³ â³ëüíî êîíâåðòîâàíèõ
âàëþò (çîëîòî ìîæíà ïðîäàòè íà â³äïîâ³äíèõ ñïåö³àë³-
çîâàíèõ ðèíêàõ). Êð³ì òîãî, çîëîòèé çàïàñ ìîæå âèêî-
ðèñòîâóâàòèñü ³ ÿê çàñòàâà äëÿ îòðèìàííÿ çîâí³øí³õ
êðåäèò³â â ³íîçåìí³é âàëþò³.
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