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ÅÂÎËÞÖ²ß ÂÀËÞÒÍÎÃÎ 
ÐÈÍÊÓ Â ÓÊÐÀ¯Í²

EVOLUTION OF THE FOREIGN 
EXCHANGE MARKET IN UKRAINE

Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî ñòàíîâëåííÿ âàëþòíîãî ðèíêó ó ñâ³ò³ òà éîãî 
åâîëþö³þ â Óêðà¿í³. Âèçíà÷åíî ñóòí³ñòü òà çíà÷åííÿ âàëþòíîãî ðèíêó. 
Ïðîàíàë³çîâàíî ñó÷àñíèé ñòàí âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè. Îñîáëèâó óâàãó 
ïðèä³ëåíî ïåðåõîäó äî ïëàâàþ÷îãî êóðñîóòâîðåííÿ. Âèä³ëåíî îñíîâí³ ïðîáëåìè 
íà âàëþòíîìó ðèíêó Óêðà¿íè. Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ âèçíà÷åíî 
îñíîâí³ òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó âàëþòíîãî ðèíêó â Óêðà¿í³.

This article involves revealing the establishment of foreign exchange market 
in the world and its evolution in Ukraine. Establishment and development of the 
foreign exchange market of Ukraine took place under difficult socio-economic and 
political conditions. The development of the foreign exchange market in Ukraine 
is divided into several stages: 1) 1991-1994 years; 2) 1994-1995 years; 3) 1996-
1999 years. Since 2000 one observes persistent stabilization in the monetary field, 
resulted in dynamic development of the foreign exchange market of Ukraine and 
transactions of commercial banks.

In our research, we defined the essence and importance of foreign exchange 
market. Due to lasting existence of foreign exchange markets a variety of 
definitions for this term appeared. Through analyzing the most popular definitions, 
we have singled out own term: foreign exchange market – is a system of economic 
relations between the entities on transactions of purchase and sale of currency 
and currency values, where prices are represented by exchange rates set under 
the influence of supply and demand.

While analyzing the current state of Ukrainian foreign exchange market 
particular attention was paid to the proceeding to a floating exchange rate. 
Ukraine has been maintaining stable exchange rate for a long time, however in 
2008, the National Bank of Ukraine (NBU) embarked on a policy of managed 
floating. This policy remained prior till 2014. In 2014 NBU proceed to a flexible 
exchange rate in the foreign exchange market and released the UAH from USD 
dependence. In the first quarter of 2014, official exchange rate against the U.S. 
dollar fell to 10.9546 UAH/USD.

Upon the investigation of main problems of Ukrainian foreign exchange market 
we determined its main tendencies.

The following conclusions was made on the base of the study: the prospects 
for the full release of Ukraine on the international foreign exchange market is 
impossible without taking measures at the level of households, businesses and 
industries. A lot depends on the economy, industry and finance. The lack of 
competitiveness and the illiquidity of the domestic currency is main obstacle to the 
integration of Ukraine into the international foreign exchange market. Current 
political crisis in Ukraine also had a negative impact onto the foreign exchange 
market. Therefore it is difficult to make any specific predictions regarding the 
development of the foreign exchange market in Ukraine before of resolve the 
political situation in the country.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñüîãîäí³ 
â á³ëüøîñò³ êðà¿í ñâ³òó êóï³âëÿ ³ 
ïðîäàæ âàëþò çä³éñíþºòüñÿ ð³çíèìè 
çà âåëè÷èíîþ òà òèïîì ñóá’ºêòàìè, 
ÿê³ óòâîðþþòü ºäèíó ñèñòåìó ì³æíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ðèíêó. Ïîòðåáè 
êóï³âë³ òà ïðîäàæó âàëþò âèçíà÷à-
þòüñÿ ð³âíåì âçàºìîçàëåæíîñò³ òà 
âçàºìîâ³äíîñèí äàíèõ êðà¿í ó ñôåð³ 
òîðã³âë³ òà á³çíåñó. Ó íàéá³ëüøèõ îá-
ñÿãàõ òîðã³âëÿ âàëþòîþ ðåàë³çóºòüñÿ 
â áàíêàõ ³ áðîêåðñüêèõ áóäèíêàõ âå-
ëèêèõ ô³íàíñîâèõ öåíòð³â.

²íòåãðàö³ÿ Óêðà¿íè ó ñâ³òîâå ñï³â-
òîâàðèñòâî îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü 
âäîñêîíàëåííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ¿¿ âà-
ëþòíîãî ðèíêó ÿê ìåõàí³çìó âçàºìîä³¿ 
ì³æ íàö³îíàëüíîþ òà ñâ³òîâîþ åêîíî-
ì³÷íèìè ñèñòåìàìè. Òàêîæ âàëþòíèé 
ðèíîê çàéìàº âàæëèâå ì³ñöå äëÿ åêî-
íîì³êè êðà¿íè. Àäæå â³í çàáåçïå÷óº 
çä³éñíåííÿ ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â, 
äèâåðñèô³êàö³þ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â, 
âïëèâàþ÷è òàêèì ÷èíîì íà îêðåì³ 
ãàëóç³ òà ï³äïðèºìñòâà. Â ñâîþ ÷åðãó 
ìàêðîåêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â êðà¿í³ òà 
ó ¿¿ çîâí³øíüîìó ñåðåäîâèù³ âïëèâàº 
íà ôóíêö³îíóâàííÿ âàëþòíîãî ðèíêó. 
Òàêèì ÷èíîì, çà óìîâ âïëèâó ïðîöå-
ñ³â ñâ³òîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿ íà åêîíîì³êó 
Óêðà¿íè, à òàêîæ óñêëàäíåííÿìè ó 
ðåçóëüòàò³ ïåðåá³ãó ïîë³òè÷íî¿ êðèçè, 
ïðîáëåìè ôóíêö³îíóâàííÿ â³ò÷èç-
íÿíîãî âàëþòíîãî ðèíêó º îñîáëèâî 
àêòóàëüíèìè.

Çàáåçïå÷åííÿ ïîâíî¿ ³íòåãðàö³¿ 
åêîíîì³êè Óêðà¿íè â ñèñòåìó ì³æíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ðèíêó º âàæëèâèì 
çàâäàííÿì íà íàéáëèæ÷ó ïåðñïåêòè-
âó. Íåîáõ³äí³ñòü ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ 
ïîâíîö³ííîãî ôóíêö³îíóâàííÿ íàö³î-
íàëüíîãî âàëþòíîãî ðèíêó, ùî çàáåç-
ïå÷èòü åôåêòèâíó ïîçèö³þ Óêðà¿íè íà 
ñâ³òîâîìó âàëþòíîìó ðèíêó çóìîâèëà 
âèá³ð äàíîãî äîñë³äæåííÿ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà 
ïóáë³êàö³é. Âèâ÷åííþ òåîðåòè÷íèõ 
³ ïðàêòè÷íèõ àñïåêò³â ôóíêö³îíó-
âàííÿ âàëþòíîãî ðèíêó ïðèñâÿ÷åíî 

ïðàö³ òàêèõ â÷åíèõ, ÿê Î. Äçþáëþê, 
Î. Áåðåñëàâñüêà, ². Ñêîìîðîâè÷, Ô. 
Æóðàâêà, Ó. Ãóöóëÿê, À. Øàïîâàëîâ, 
Ñ. Áîðèíåöü òà ³í.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âà-
ëþòíèé ðèíîê çàáåçïå÷óº ôóíêö³îíó-
âàííÿ åêîíîì³êè òà ì³æíàðîäíî¿ òîð-
ã³âë³, îñê³ëüêè ñàìå â³ä éîãî ðîçâèòêó 
çàëåæèòü åôåêòèâí³ñòü ì³æíàðîäíèõ 
ðîçðàõóíê³â, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ øëÿ-
õîì îáì³íó ³íîçåìíèõ âàëþò.

Îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº ðîç-
âèòîê âàëþòíîãî ðèíêó êðà¿í òðàí-
ñôîðìàö³éíî¿ åêîíîì³êè, äî ÿêèõ 
â³äíîñèòüñÿ ³ Óêðà¿íà. Ïðàãíåííÿ 
öèõ êðà¿í äî ïîâíîö³ííîãî âèõîäó íà 
ì³æíàðîäí³ âàëþòí³ ðèíêè ñïîíóêàº 
ï³äâèùóâàòè ë³êâ³äí³ñòü íàö³îíàëüíî¿ 
âàëþòè, âäîñêîíàëþâàòè ï³äõîäè äî 
ðåãóëþâàííÿ âàëþòíîãî ðèíêó. Ðèí-
êîâà òðàíñôîðìàö³ÿ åêîíîì³êè êðà¿í, 
ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ïåðåäáà÷àº ðîçâè-
òîê íàö³îíàëüíèõ âàëþòíèõ ðèíê³â â 
óìîâàõ ë³áåðàë³çàö³¿ âàëþòíèõ â³äíî-
ñèí. Àäæå âàëþòí³ ðèíêè á³ëüøîñò³ 
êðà¿í òðàíñôîðìàö³éíî¿ åêîíîì³êè 
íåë³êâ³äí³ òà íååôåêòèâí³, ó ïåâí³é 
ì³ð³, ñàìå ÷åðåç âåëèêó ê³ëüê³ñòü ðå-
ãóëÿòèâíèõ âàæåë³â.

Îñíîâè ñó÷àñíî¿ ñèñòåìè ì³æ-
íàðîäíèõ âàëþòíèõ â³äíîñèí áóëè 
çàêëàäåí³ Áðåòòîí-Âóäñüêîþ óãîäîþ 
1944 ðîêó. Ïðîòå ñòàíîâëåííÿ ì³æ-
íàðîäíîãî âàëþòíîãî ðèíêó äàòóºòüñÿ 
ïî÷àòêîì 70-õ ðîê³â. Ñàìå â öåé ïå-
ð³îä, ï³ñëÿ ïåðåõîäó â³ä ñèñòåìè ô³ê-
ñîâàíèõ âàëþòíèõ êóðñ³â (Ñì³òñîí³à-
í³âñüêà óãîäà 1971ð.) òà ç ðîçâèòêîì 
ñèñòåì ì³æíàðîäíèõ êîìóí³êàö³é, 
ñòàëè ìîæëèâ³ ïëàâàþ÷³ êóðñè âàëþò 
â³äíîñíî îäíà îäíî¿. Òàêîæ ó öåé 
ïåð³îä çðîñëè îáñÿãè ñïåêóëÿòèâíèõ 
âàëþòíèõ îïåðàö³é, ùî ìàëè íà ìåò³ 
îòðèìàííÿ ïðèáóòêó íà îñíîâ³ çì³íè 
âàëþòíèõ êóðñ³â.

Ðîçâèòîê ì³æíàðîäíîãî âàëþòíî-
ãî ðèíêó îáóìîâëåíèé ä³ºþ òàêèõ 
ôàêòîð³â ÿê ë³áåðàë³çàö³ÿ âàëþòíèõ 
îïåðàö³é òà çðîñòàííÿ ñòóïåíÿ â³äêðè-
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òîñò³ íàö³îíàëüíèõ âàëþòíèõ ðèíê³â. 
Ë³áåðàë³çàö³ÿ âàëþòíèõ ðèíê³â ðîç-
âèíåíèõ êðà¿í ñâ³òó ïðîõîäèëà ùå ó 
60-70-õ ðîêàõ. Ùîäî âàëþòíèõ ðèíê³â 
êðà¿í ïåðåõ³äíî¿ åêîíîì³êè, òî íà 
äàíèé ÷àñ âîíè çíàõîäÿòüñÿ ñàìå íà 
åòàï³ ë³áåðàë³çàö³¿.

Ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòîê âàëþòíîãî 
ðèíêó Óêðà¿íè, ÿê ³ á³ëüøîñò³ ïîñò-
ñîö³àë³ñòè÷íèõ äåðæàâ, ïðîõîäèëè 
ó ñêëàäíèõ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ 
òà ïîë³òè÷íèõ óìîâàõ. Íà åâîëþö³þ 
âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè ó 1990-õ 
ðîêàõ çíà÷íî âïëèíóëè âèñîê³ òåìïè 
³íôëÿö³¿, ð³çêèé ñïàä âèðîáíèöòâà, 
ïîñò³éíèé äåô³öèò ïëàò³æíîãî áà-
ëàíñó.

Ðîçâèòîê âàëþòíîãî ðèíêó â Óêðà¿-
í³ ìîæíà ïîä³ëèòè íà äåê³ëüêà åòàï³â: 

1) 1991-1994 ðð. – ïîÿâà óêðà-
¿íñüêîãî âàëþòíîãî ðèíêó, ÿêèé äî 
1993 ðîêó ôóíêö³îíóâàâ íà îñíîâ³ 
Çàêîíó «Ïðî çîâí³øíüîåêîíîì³÷íó ä³-
ÿëüí³ñòü», ââåäåííÿ íàö³îíàëüíî¿ ãðî-
øîâî¿ îäèíèö³ – êóïîíî-êàðáîâàíöÿ, 
ñòâîðåííÿ âëàñíèõ çîëîòîâàëþòíèõ 
ðåçåðâ³â, ñòàíîâëåííÿ ðåãóëþþ÷èõ 
îðãàí³â òà ôîðìóâàííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ 
áàçè ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ç ââåäåí-
íÿì ó ä³þ Äåêðåòó Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â 
Óêðà¿íè «Ïðî ñèñòåìó âàëþòíîãî ðå-
ãóëþâàííÿ òà âàëþòíîãî êîíòðîëþ»;

2) 1994-1995 ðð. – ïîäàëüøà ë³-
áåðàë³çàö³ÿ âàëþòíîãî ðèíêó, äåöåí-
òðàë³çàö³ÿ âíóòð³øíüîãî âàëþòíîãî 
ðèíêó, ñòàá³ë³çàö³ÿ ³íôëÿö³éíèõ ïðî-
öåñ³â íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, 
ï³äãîòîâêà äî ââåäåííÿ íîâî¿ ãðîøîâî¿ 
îäèíèö³;

3) 1996-1999 ðð. – ââåäåííÿ íî-
âî¿ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ – 
ãðèâí³, çíà÷íà ðåâàëüâàö³ÿ ðåàëüíîãî 
êóðñó ãðèâí³ âïðîäîâæ 1996-1997 
ðîê³â, ÿêà çì³íèëàñü äåâàëüâàö³ºþ â 
1998 ð., ïåðåõ³ä äî ðèíêîâèõ ³íñòðó-
ìåíò³â ðåãóëþâàííÿ âàëþòíîãî ðèíêó.

Ïî÷èíàþ÷è ç 2000 ðîêó ñïîñòåð³-
ãàþòüñÿ ñò³éê³ ñòàá³ë³çàö³éí³ òåíäåí-
ö³¿ ó âàëþòí³é ñôåð³ ³, ÿê íàñë³äîê, 
– äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê âàëþòíîãî 
ðèíêó Óêðà¿íè òà âàëþòíèõ îïåðàö³é 
êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Âïðîâàäæåííÿ 
íîâèõ ïðàâèë ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó 
îáìåæèëè ñïåêóëÿòèâí³ ìîæëèâîñò³ 
áàíê³â òà ñïðèÿëè ñòàá³ë³çàö³¿ ñèòó-
àö³¿ íà âàëþòíîìó ðèíêó Óêðà¿íè. 
Êð³ì òîãî, ó ìèíóëîìó çàëèøèëîñÿ 
æîðñòêå àäì³í³ñòðóâàííÿ äîçâîë³â íà 
êóï³âëþ ³íîçåìíî¿ âàëþòè òà íàïðÿì³â 
¿¿ âèêîðèñòàííÿ âëàñíèêàìè

Òðèâàëå ³ñíóâàííÿ âàëþòíèõ ðèí-
ê³â ñïðè÷èíèëî ð³çíîìàí³òí³ñòü âè-
çíà÷åíü äàíîãî òåðì³íó, ùî çãðóïîâàí³ 
òà íàâåäåí³ ó òàáëèö³ 1. 

Òàáëèöÿ 1

Âèçíà÷åííÿ òåðì³íó «âàëþòíèé ðèíîê»

Àâòîðè Âèçíà÷åííÿ
Àëºêñººâ ². Â., Êî-

ë³ñíèê Ì.Ê. [4]
Âàëþòíèé ðèíîê – öå îô³ö³éí³ öåíòðè, äå â³äáóâàºòüñÿ êóï³âëÿ-ïðî-
äàæ ³íîçåìíèõ âàëþò íà îñíîâ³ ïîïèòó òà ïðîïîçèö³¿.

Á³ëîöåðê³âåöü Â. Â. 
[5]

Âàëþòíèé ðèíîê – öå ñêëàäîâà ñôåðè îáì³íó íàö³îíàëüíî¿ òà ì³æ-
íàðîäíî¿ åêîíîì³êè, â ÿê³é çä³éñíþºòüñÿ òîðã³âëÿ íàö³îíàëüíèìè 
òà íàäíàö³îíàëüíèìè ãðîøîâèìè îäèíèöÿìè ³ âàëþòíèìè ö³ííîñòÿ-
ìè, ùî îáñëóãîâóþòü ì³æíàðîäí³ ïëàò³æí³ îïåðàö³¿.

Äçþáëþê Î. Â. [6]
Âàëþòíèé ðèíîê – öå ñèñòåìà åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, ùî âèíèêà-
þòü ïðè çä³éñíåíí³ îïåðàö³é êóï³âë³-ïðîäàæó ³íîçåìíî¿ âàëþòè çà 
êóðñîì, ùî ôîðìóºòüñÿ íà îñíîâ³ ïîïèòó é ïðîïîçèö³¿.

Ìîçãîâèé Î. Ì., Îáî-
ëåíñüêà Ò. ª. [7]

Âàëþòíèé ðèíîê – öå ñôåðà åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, ÿê³ ïðîÿâëÿ-
þòüñÿ â çä³éñíåíí³ îïåðàö³é êóï³âë³-ïðîäàæó ³íîçåìíî¿ âàëþòè òà 
ðîçì³ùåíí³ òèì÷àñîâî â³ëüíèõ âàëþòíèõ êîøò³â, à òàêîæ îïåðàö³é 
ç ³íâåñòóâàííÿ âàëþòíîãî êàï³òàëó.

Ðîãà÷ Î. ²., Ô³ë³-
ïåíêî À. Ñ., Øå-

ìåò Ò. Ñ. òà ³í. [8]

Âàëþòíèé ðèíîê ó øèðîêîìó ðîçóì³íí³ – öå ñôåðà åêîíîì³÷íèõ 
â³äíîñèí, ÿê³ âèíèêàþòü ïðè çä³éñíåíí³ îïåðàö³é ç êóï³âë³-ïðîäàæó 
³íîçåìíî¿ âàëþòè ³ ö³ííèõ ïàïåð³â, äåíîì³íîâàíèõ â ³íîçåìí³é âàëþ-
ò³, à òàêîæ îïåðàö³é ç ³íâåñòóâàííÿ êàï³òàëó â ³íîçåìí³é âàëþò³.

Ñìîëÿíñüêà Î. Þ. 
[9]

Âàëþòíèé ðèíîê – öå ³íñòèòóö³éíèé ìåõàí³çì (ñóêóïí³ñòü óñòàíîâ 
³ îðãàí³çàö³é – áàíê³â, âàëþòíèõ á³ðæ, ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòó-
ò³â), ùî çàáåçïå÷óþòü ðîçâèòîê âàëþòíèõ ðèíêîâèõ ìåõàí³çì³â.

Øåëóäüêî Â. Ì. [10]

Âàëþòíèé ðèíîê – öå ñèñòåìà åêîíîì³÷íèõ òà ïðàâîâèõ â³äíîñèí 
ì³æ ñïîæèâà÷àìè, ïðîäàâöÿìè âàëþòè òà äåðæàâîþ ç ïðèâîäó êó-
ï³âë³-ïðîäàæó ³íîçåìíèõ âàëþò, áàíê³âñüêèõ ìåòàë³â, ïëàò³æíèõ 
äîêóìåíò³â ³ ö³ííèõ ïàïåð³â â ³íîçåìíèõ âàëþòàõ, à òàêîæ çä³éñ-
íåííÿ êðåäèòíî-äåïîçèòíèõ òà ³íøèõ îïåðàö³é ç âàëþòîþ.
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Àíàë³ç ³ ïîð³âíÿííÿ äàíèõ òâåð-
äæåíü äîçâîëÿº äàòè íàñòóïíå âè-
çíà÷åííÿ: âàëþòíèé ðèíîê – öå 
ñèñòåìà åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ì³æ 
éîãî ñóá’ºêòàìè ùîäî çä³éñíåííÿ 
îïåðàö³é ç êóï³âë³-ïðîäàæó âàëþòè 
òà ³íøèõ âàëþòíèõ ö³ííîñòåé, äå 
ö³íàìè âèñòóïàþòü âñòàíîâëåí³ ï³ä 
âïëèâîì ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿ âàëþòí³ 
êóðñè.

Òîáòî îñîáëèâ³ñòþ âàëþòíîãî ðèí-
êó º éîãî òîâàð – âàëþòà òà âàëþòí³ 
ö³ííîñò³, à òàêîæ ö³íà – âàëþòíèé 
êóðñ.

Âàëþòíèé ðèíîê ïîä³ëÿþòü íà âíó-
òð³øí³é òà ì³æíàðîäíèé. Â Óêðà¿í³ 
ðîëü âíóòð³øíüîãî âàëþòíîãî ðèíêó 
âèêîíóº Ì³æáàíê³âñüêèé âàëþòíèé 
ðèíîê Óêðà¿íè.

Ì³æáàíê³âñüêèé âàëþòíèé ðèíîê 
Óêðà¿íè – öå ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí ó 
ñôåð³ òîðã³âë³ ³íîçåìíîþ âàëþòîþ â 
Óêðà¿í³ ì³æ ñóá’ºêòàìè ðèíêó, ì³æ 
ñóá’ºêòàìè ðèíêó òà ¿õ êë³ºíòàìè (ó 
òîìó ÷èñë³ áàíêàìè-íåðåçèäåíòàìè), 
ì³æ ñóá’ºêòàìè ðèíêó ³ Íàö³îíàëü-
íèì áàíêîì, à òàêîæ Íàö³îíàëüíèì 
áàíêîì ³ éîãî êë³ºíòàìè.

Ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ðèíîê – öå 
ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí ó ñôåð³ òîðã³âë³ 
³íîçåìíîþ âàëþòîþ çà ìåæàìè Óêðà¿-
íè ì³æ ñóá’ºêòàìè ðèíêó òà ³íîçåìíè-
ìè êîíòðàãåíòàìè, ÿê³ çà äîðó÷åííÿì 
³ çà ðàõóíîê ñóá’ºêò³â ðèíêó çä³éñíþ-
þòü òîðã³âëþ ³íîçåìíîþ âàëþòîþ çà 
ìåæàìè Óêðà¿íè.

Çã³äíî Äåêðåòó Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â 
Óêðà¿íè «Ïðî ñèñòåìó âàëþòíîãî ðå-
ãóëþâàííÿ òà âàëþòíîãî êîíòðîëþ» 
â³ä 19.02.1993 ð. ¹ 15-93 «³íîçåìíà 
âàëþòà» ðîçóì³ºòüñÿ ÿê âëàñíå ³íîçåì-
íà âàëþòà, òàê ³ áàíê³âñüê³ ìåòàëè, 
ïëàò³æí³ äîêóìåíòè òà ³íø³ ö³íí³ 
ïàïåðè, âèðàæåí³ â ³íîçåìí³é âàëþò³ 
àáî áàíê³âñüêèõ  ìåòàëàõ. Òîìó ñàìå 
ö³ âàëþòí³ ö³ííîñò³ º îá’ºêòàìè âà-
ëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè.

Ñóá’ºêòàìè âàëþòíîãî ðèíêó â 
Óêðà¿í³ º óïîâíîâàæåí³ áàíêè òà óïîâ-
íîâàæåí³ ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè. 

Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè çî-
áîâ’ÿçàíèé ïðîâîäèòè ïîë³òèêó, ñïðÿ-
ìîâàíó íà ï³äòðèìàííÿ âàëþòè Óêðà-
¿íè, ³ ç ö³ºþ ìåòîþ ìîæå âèñòóïàòè 
ñóá’ºêòîì ì³æáàíê³âñüêîãî âàëþòíîãî 
ðèíêó Óêðà¿íè.

Îêðåìî ñë³ä âèä³ëèòè ó÷àñíèê³â 
âàëþòíîãî ðèíêó:

– öåíòðàëüíèé áàíê äåðæàâè;
– âàëþòí³ á³ðæ³;
– áàíê³âñüê³ óñòàíîâè;
– ï³äïðèºìñòâà òà êðåäèòíî-ô³-

íàíñîâ³ óñòàíîâè, ùî çä³éñíþþòü 
çîâí³øíüîåêîíîì³÷í³ îïåðàö³¿;

– ï³äïðèºìñòâà, ì³æíàðîäí³ 
êîðïîðàö³¿ òà ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè, ùî 
çä³éñíþþòü ³íîçåìí³ âêëàäåííÿ àêòè-
â³â;

– ô³çè÷í³ îñîáè; 
– âàëþòí³ áðîêåðñüê³ ô³ðìè.
Ôîðìóâàííÿ ñâ³òîâîãî ðèíêó, 

ðîçâèòîê ðåãóëÿðíèõ ì³æíàðîäíèõ 
åêîíîì³÷íèõ çâ’ÿçê³â, ïîøèðåííÿ 
êðåäèòíèõ çàñîá³â ì³æíàðîäíèõ ðîç-
ðàõóíê³â, ïîñèëåííÿ êîíöåíòðàö³¿ é 
öåíòðàë³çàö³¿ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó 
ñòàëè íàéâàæëèâ³øèìè ïåðåäóìîâàìè 
âèíèêíåííÿ òà ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó 
âàëþòíèõ ðèíê³â [8].

Çíà÷åííÿ âàëþòíîãî ðèíêó ìîæíà 
ðîçêðèòè ÷åðåç éîãî ôóíêö³¿:

– çàáåçïå÷åííÿ ìîæëèâîñò³ ñâîº-
÷àñíîãî çä³éñíåííÿ ì³æíàðîäíèõ ðîç-
ðàõóíê³â; 

– íàäàííÿ ìîæëèâîñò³ ñòðàõóâàí-
íÿ âàëþòíîãî ðèçèêó; 

– çàáåçïå÷åííÿ çìîãè äèâåðñè-
ô³êóâàòè âàëþòí³ ðåçåðâè áàíê³â, 
ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâè; 

– âèçíà÷åííÿ ³ ôîðìóâàííÿ ïîïè-
òó ³ ïðîïîçèö³¿ íà ³íîçåìí³ âàëþòè; 

– ðåãóëþâàííÿ âàëþòíèõ êóðñ³â;
– çàáåçïå÷åííÿ óìîâ òà ìåõàí³ç-

ì³â äëÿ ðåàë³çàö³¿ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè 
äåðæàâè.

Âàëþòíèé ðèíîê º îäí³ºþ ç ãî-
ëîâíèõ ôîðì çàáåçïå÷åííÿ ñâ³òîâèõ 
ãîñïîäàðñüêèõ çâ’ÿçê³â, âèêîíóþ÷è 
ïî ñóò³ ôóíêö³¿ ì³æíàðîäíî¿ ãðîøîâî¿ 
ñèñòåìè òà ñïðèÿþ÷è çä³éñíåííþ ì³æ-
íàðîäíèõ ³íâåñòèö³é ³ òîðã³âë³ [12].

Óêðà¿íà ³íòåãðîâàíà äî ì³æíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ðèíêó. Âàðòî 
â³äçíà÷èòè ïðÿìó òà îïîñåðåäêîâàíó 
³íòåãðîâàí³ñòü äî ì³æíàðîäíîãî âà-
ëþòíîãî ðèíêó. Ï³ä ïðÿìèì çâ’ÿçêîì 
íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ç ì³æíàðîä-
íèì âàëþòíèì ðèíêîì âàðòî ðîçóì³òè 
â³äíîñèíè íàö³îíàëüíîãî áàíêó òà 
óðÿäó ç ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿ-
ìè ïîâ’ÿçàí³ ç êóï³âëåþ, ïðîäàæåì, 
îáì³íîì òà ïåðåì³ùåííÿì âàëþòíèõ 
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ö³ííîñòåé ³íøèõ äåðæàâ. Â á³ëüøîñò³ 
âèïàäê³â äåðæàâà çä³éñíþº ïåðåì³-
ùåííÿ âàëþò ó âèãëÿä³ êðåäèòíèõ òà 
òîðãîâèõ îïåðàö³é [13]. 

Îïîñåðåäêîâàíèé çâ’ÿçîê íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè ç ì³æíàðîäíèì 
âàëþòíèì ðèíêîì çä³éñíþºòüñÿ 
øëÿõîì âçàºìîä³¿ áàíê³â, ô³íàíñîâèõ 
óñòàíîâè, ô³çè÷íèõ òà þðèäè÷íèõ îñ³á 
íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè ç ³íîçåìíèìè 
ïàðòíåðàìè, ô³ðìàìè, îðãàí³çàö³ÿìè. 

Ðîçãëÿíóâøè ïðè÷åòí³ñòü âàëþòíî¿ 
ñèñòåìè äî íàö³îíàëüíîãî ãîñïîäàð-
ñòâà òà âèçíà÷èâøè îñíîâí³ ÷èííèêè 
âïëèâó íà ³íòåãðàö³þ Óêðà¿íè äî 
ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ðèíêó, âàð-
òî âèä³ëèòè òàê³ ïðîáëåìè ðîçâèòêó 
âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè:

1) çì³öíåííÿ ïîçèö³¿ íàö³îíàëüíî¿ 
âàëþòè Óêðà¿íè íà ñâ³òîâèõ âàëþòíèõ 
ðèíêàõ;

2) ³íòåãðàö³ÿ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøî-
âî¿ îäèíèö³ ó ñâ³òîâó òà ðåã³îíàëüí³ 
âàëþòí³ ñèñòåìè â³äïîâ³äíî äî ñâ³òî-
âèõ ñòàíäàðò³â;

3) ïîêðàùåííÿ ñòàíó ³ ñòðóêòóðè 
ïëàò³æíîãî áàëàíñó Óêðà¿íè;

4) ïðîáëåìà ñêîðî÷åííÿ ³ ë³êâ³äà-
ö³¿ ì³æíàðîäíî¿ êðåäèòíî¿ çàáîðãîâà-
íîñò³;

5) âèçíà÷åííÿ îïòèìàëüíî¿ ïîçèö³¿ 
ãðèâí³ â çîíàõ «ºâðî» ³ «ðóáëÿ» [13].

Íàéâàæëèâ³øîþ óìîâîþ íîðìàëü-
íîãî ôóíêö³îíóâàííÿ â³äêðèòî¿ ðèí-
êîâî¿ åêîíîì³êè â áóäü-ÿê³é äåðæàâ³ 
º ïîáóäîâà ïîâíîö³ííîãî âàëþòíîãî 
ðèíêó.

Ðîçáóäîâà ïîâíîö³ííîãî âàëþòíî-
ãî ðèíêó òà åôåêòèâíà îðãàí³çàö³ÿ 
âàëþòíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ âèçíà-
÷àþòüñÿ íåîáõ³äí³ñòþ ¿¿ íàëåæíîãî 
ðåãóëþâàííÿ ç áîêó äåðæàâè. Îäíå 
ç êëþ÷îâèõ ì³ñöü ó öüîìó ïðîöåñ³ 
íàëåæèòü ìåõàí³çìó ðåàë³çàö³¿ âà-
ëþòíî¿ ïîë³òèêè, ùî îõîïëþº âñ³ 
íåîáõ³äí³ âàæåë³ âïëèâó íà âàëþòí³ 
â³äíîñèíè ³ º îäíèì ³ç íàéâàæëèâ³øèõ 
åëåìåíò³â ó çàãàëüí³é ñèñòåì³ çàõîä³â 
ùîäî ï³äòðèìàííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ 
ñòàá³ëüíîñò³ â êðà¿í³, ñòèìóëþâàííÿ 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ï³äâèùåí-
íÿ äîáðîáóòó íàñåëåííÿ [12].

Îäíèì ç åëåìåíò³â âàëþòíî¿ ïîë³-
òèêè º âàëþòíå ðåãóëþâàííÿ, ÿêå â 
Óêðà¿í³ ïîêëàäåíå íà Íàö³îíàëüíèé 
áàíêó Óêðà¿íè.

ÍÁÓ çä³éñíþº â³äïîâ³äíî äî âèçíà-
÷åíèõ ñïåö³àëüíèì çàêîíîì ïîâíîâà-
æåíü âàëþòíå ðåãóëþâàííÿ, âèçíà÷àº 
ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ îïåðàö³é â ³íî-
çåìí³é âàëþò³, îðãàí³çîâóº ³ çä³éñíþº 
âàëþòíèé êîíòðîëü çà áàíêàìè òà 
³íøèìè ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè, 
ÿê³ îòðèìàëè ë³öåíç³þ Íàö³îíàëü-
íîãî áàíêó íà çä³éñíåííÿ âàëþòíèõ 
îïåðàö³é.

Â óìîâàõ øâèäêîãî ðîçâèòêó ³íòåð-
íàö³îíàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â 
âàëþòíèé ôàêòîð º îäíèì ç îñíîâíèõ 
åëåìåíò³â ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíî-
ì³êè. Ïðîöåñè, ùî â³äáóâàþòüñÿ ó 
âàëþòí³é ñôåð³, ôîðìóþòüñÿ ï³ä ä³ºþ 
âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ åêîíîì³÷íèõ òà ïî-
ë³òè÷íèõ ÷èííèê³â ì³æíàðîäíîãî, à 
òàêîæ âíóòð³øíüîãî õàðàêòåðó.

Ó 2014 ðîö³ ÍÁÓ ïåðåéøîâ äî ãíó÷-
êîãî êóðñîóòâîðåííÿ íà âàëþòíîìó 
ðèíêó ³ â³äâ’ÿçàâ ãðèâíþ â³ä äîëàðà. 
Ðåãóëÿòîð ïîçáóâñÿ òàêîæ äîïóñòèìî-
ãî êîðèäîðó êîëèâàíü êóðñó.

Çì³íà âàëþòíîãî ðåæèìó º ïðîÿâîì 
äèíàì³êè åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â. Â 
Óêðà¿í³ âæå äàâíî òî÷àòüñÿ äèñêóñ³¿ 
ùîäî íåîáõ³äíîñò³ çì³íè âàëþòíîãî 
êóðñîóòâîðåííÿ. Òàêà çì³íà ìîãëà â³ä-
áóòèñÿ ³ ðàí³øå, ïðîòå í³ óêðà¿íñüêèé 
ðèíîê, í³ ñàì ðåãóëÿòîð íå áóëè äî 
öüîãî ãîòîâ³.

Íà ñüîãîäí³, çà íàÿâíîñò³ íåçàëåæ-
íî¿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, ïðè ãíó÷êî-
ìó êóðñîóòâîðåíí³ åêîíîì³êà ìîæå 
êðàùå ïðèñòîñóâàòèñÿ ÿê äî çîâí³ø-
í³õ, òàê ³ äî âíóòð³øí³õ øîê³â. Åôåê-
òèâíà ðåàë³çàö³ÿ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè 
â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íèõ 
ïðîöåñ³â ìàº ñïðèÿòè ïîñèëåííþ êîí-
êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ òîâàðîâèðîáíè-
ê³â òà ñòàëîìó ïîë³ïøåííþ ìàêðîå-
êîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â. Êð³ì òîãî, 
çàïðîâàäæåííÿ ãíó÷êîãî îáì³ííîãî 
êóðñó º âàæëèâèì êðîêîì äî ïåðåãî-
âîð³â ³ç ïîòåíö³éíèìè êðåäèòîðàìè 
ùîäî çàëó÷åííÿ ô³íàíñóâàííÿ äëÿ 
âèêîíàííÿ Óêðà¿íîþ ñâî¿õ çîâí³øí³õ 
çîáîâ’ÿçàíü â 2014 ðîö³. Áóäü-ÿêèé 
êðåäèòîð, ³ç ÿêèì Óêðà¿íà áóäå âåñòè 
ïåðåãîâîðè, ïåðøîþ óìîâîþ âèñòàâ-
ëÿº ðåôîðìè, à îäíà ç êëþ÷îâèõ ðå-
ôîðì – öå ðåôîðìà êóðñîóòâîðåííÿ, 
ÿêó áóëî ïðîâåäåíî.

Çì³íà âàëþòíîãî êóðñó ãðèâí³ äî 
äîëàðà ÑØÀ çîáðàæåíà íà ðèñ. 1.
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Ðèñ. 1 Äèíàì³êà âàëþòíîãî êóðñó UAH/USD ïðîòÿãîì 2008-2014 ðîê³â 
(Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ [15])

Â Óêðà¿í³ òðèâàëèé ÷àñ (ç êâ³òíÿ 
2005 ïî òðàâåíü 2008 ðîêó) çä³éñíþ-
âàëîñÿ óòðèìàííÿ ñòàëîãî îáì³ííîãî 
êóðñó ãðèâí³ íà ð³âí³ 5,05 ãðí. çà 1 
äîëàð ÑØÀ. Ïðîòå ðåæèì ô³êñàö³¿ 
êóðñó äî äîëàðà íå ìîæå áóòè åôåê-
òèâíèì ïîñò³éíî. Òîìó ç òðàâíÿ 2008 
ðîêó ÍÁÓ áóëî ïðîâåäåíî óêð³ïëåííÿ 
ãðèâí³ äî 4,85 ãðí. çà äîëàð.

Ó 2008 ðîö³ ÍÁÓ ïåðåéøîâ äî ïî-
ë³òèêè êåðîâàíîãî ïëàâàííÿ. Ïðîòå 
ðîçãîðòàííÿ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè 
ñïðè÷èíèëî ñêîðî÷åííÿ íàäõîäæåííÿ 
³íîçåìíî¿ âàëþòè â êðà¿íó ÷åðåç åêî-
íîì³÷íèé ñïàä ó êðà¿íàõ ñâ³òó, à òà-
êîæ çíèæåííÿ íàäõîäæåííÿ âèðó÷êè 
â³ä åêñïîðòó ïðîäóêö³¿ ÷åðåç ïàä³ííÿ 
ñâ³òîâèõ ö³í íà òîâàðè åêñïîðòó. Äàíà 
ñèòóàö³ÿ ñóïðîâîäæóâàëàñÿ øâèä-
êèì çðîñòàííÿì ïîïèòó íà ³íîçåìíó 
âàëþòó, ùî ïðèçâåëî äî çíåö³íåííÿ 
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè íà ì³æáàíê³â-
ñüêîìó âàëþòíîìó ðèíêó. Äî ê³íöÿ 
ðîêó îô³ö³éíèé êóðñ çð³ñ äî 7,7 ãðí. 
çà 1 äîëàð ÑØÀ.

Ç 2009 ðîêó ÍÁÓ ïðîäîâæóâàâ ïî-
ë³òèêó ï³äâèùåííÿ êóðñîâî¿ ãíó÷êîñò³ 
ãðèâí³, çã³äíî ç ÿêîþ îô³ö³éíèé êóðñ 
ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ ïî÷àâ âèçíà-
÷àòèñÿ ÿê ñåðåäíüîçâàæåíèé êóðñ íà 
ì³æáàíê³âñüêîìó âàëþòíîìó ðèíêó 
Óêðà¿íè çà ïîïåðåäí³é ðîáî÷èé äåíü 
ç êîðèäîðîì ó 2%. Äëÿ ï³äòðèìàííÿ 
âàëþòíîãî êóðñó ÍÁÓ âèêîðèñòîâóâàâ 
³íòåðâåíö³¿. Òàêà ïîë³òèêà ïðîâîäèëà-
ñÿ äî ïî÷àòêó 2014 ðîêó.

Ïðîòÿãîì âñüîãî 2013 ðîêó îô³ö³é-
íèé âàëþòíèé êóðñ ãðèâí³ äî äîëàðà 
ÑØÀ çàëèøàâñÿ áåç çì³í íà ð³âí³ 

7,993 ãðí./äîë. ÑØÀ. Ïðè öüîìó, 
äëÿ ï³äòðèìàííÿ âàëþòíîãî êóðñó íà 
íåçì³ííîìó ð³âí³ Íàö³îíàëüíèé áàíê 
Óêðà¿íè ïðîäîâæóâàâ çä³éñíþâàòè 
âàëþòí³ ³íòåðâåíö³¿.

7 ëþòîãî 2014 ðîêó Íàö³îíàëüíèì 
áàíêîì Óêðà¿íè áóëî çíèæåíî êóðñ 
ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ, ÿêèé òðèìàâñÿ 
ç ëèïíÿ 2012 ð. íà ð³âí³ 7,993 UAH/
USD, íà 9% – äî 8,708 UAH/USD. 
Ñàìå ó öåé äåíü áóëî îãîëîøåíî ïðî 
ïåðåõ³ä äî ãíó÷êîãî êóðñîóòâîðåííÿ 
ç ìåòîþ ïîñèëåííÿ ñïðîìîæíîñò³ 
åêîíîì³êè òà ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè 
ïðîòèñòîÿòè çîâí³øí³ì øîêàì. Ó ² 
êâàðòàë³ 2014 ðîêó îô³ö³éíèé êóðñ 
ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ çíèçèâñÿ äî 
10,9546 ãðí./äîë. ÑØÀ.

Ïåðåõ³ä äî ãíó÷êîãî êóðñîóòâîðåí-
íÿ ïîçíà÷èâñÿ íà ä³ÿëüíîñò³ ³ìïîðòå-
ð³â òà åêñïîðòåð³â. Äëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ 
ñèòóàö³¿ íà âàëþòíîìó ðèíêó ÍÁÓ 
áóëî òèì÷àñîâî ââåäåíî ðÿä çàõîä³â:

– ñêîðî÷åííÿ ñòðîê³â ðîçðàõóí-
ê³â çà îïåðàö³ÿìè ç åêñïîðòó òà ³ì-
ïîðòó ç³ 180 äî 90 êàëåíäàðíèõ äí³â;

– îáîâ’ÿçêîâèé ïðîäàæ 50% âà-
ëþòíî¿ âèðó÷êè åêñïîðòåð³â íà ì³æ-
áàíê³âñüêîìó ðèíêó;

– çîáîâ’ÿçàííÿ óïîâíîâàæåíèì 
áàíêàì äëÿ çä³éñíåííÿ êóï³âë³ ³íîçåì-
íî¿ âàëþòè çà äîðó÷åííÿì þðèäè÷íèõ 
îñ³á òà ô³çè÷íèõ îñ³á-ï³äïðèºìö³â ïîïå-
ðåäíüî çàðàõîâóâàòè êîøòè â ãðèâíÿõ 
íà îêðåìèé ðàõóíîê. ²ç öüîãî ðàõóíêó 
êîøòè ìîæóòü áóòè ïåðåðàõîâàí³ äëÿ 
êóï³âë³ ³íîçåìíî¿ âàëþòè íå ðàí³øå 
ï’ÿòîãî îïåðàö³éíîãî äíÿ ï³ñëÿ äíÿ 
çàðàõóâàííÿ ãðèâåíü íà öåé ðàõóíîê.
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Îñòàíí³é çàõ³ä íàéã³ðøå ïîçíà÷èâ-
ñÿ íà ðîáîò³ ³ìïîðòåð³â. Ñòð³ìêå ï³ä-
âèùåííÿ êóðñó íà ì³æáàíê³âñüêîìó 
âàëþòíîìó ðèíêó ñïðè÷èíèëî çáèòêè 
ó ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ-³ìïîðòåð³â, 
ÿê³ íå ìîãëè ñïðîãíîçóâàòè ïîâåä³íêó 
âàëþòè íà ðèíêó. Òàêîæ öå ïðèçâå-
ëî äî ïåðåáî¿â â îïëàò³ òà ïîñòàâêàõ 
ïðîäóêö³¿. Âàëþòíèé ðèíîê Óêðà¿íè 
ñëàáîðîçâèíåíèé. Íà íüîìó â³äñóò-
í³ ³íñòðóìåíòè çíèæåííÿ âàëþòíèõ 
ðèçèê³â. Òîáòî Íàö³îíàëüíèé áàíê 
Óêðà¿íè, äáàþ÷è ïðî ñòàá³ëüí³ñòü 
íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, íå 
ïîäáàâ ïðî ³ìïîðòåð³â.

Äèíàì³êó ïðîâåäåííÿ Íàö³îíàëü-
íèì áàíêîì Óêðà¿íè ³íòåðâåíö³é 
ïðîòÿãîì 2012-2014 ðîê³â íàâåäåíî ó 
òàáëèö³ 2.

Ïðîòÿãîì 2008-2011 ðîê³â ñàëüäî 
âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é áóëî äîäàòí³ì. 
ÍÁÓ âèêóïîâóâàâ íàäëèøêè âàëþòè 
íà ðèíêó. Ïðîòå ïî÷èíàþ÷è ç 2012 
ðîêó ñèòóàö³ÿ çì³íèëàñÿ. Äèíàì³êà 
ïîïèòó íà ³íîçåìíó âàëþòó òà ¿¿ ïðîïî-
çèö³¿ íà ì³æáàíê³âñüêîìó âàëþòíîìó 
ðèíêó Óêðà¿íè ó 2012 ðîö³ ôîðìóâàëà-
ñÿ â óìîâàõ ñòàëîãî ïåðåâèùåííÿ îá-
ñÿã³â íàäõîäæåíü ³íîçåìíî¿ âàëþòè â³ä 
íåðåçèäåíò³â íàä ïåðåêàçàìè íà ¿õíþ 
êîðèñòü. Äëÿ íåäîïóùåííÿ ð³çêèõ êóð-
ñîâèõ êîëèâàíü ãðèâí³ Íàö³îíàëüíèé 
áàíê Óêðà¿íè çáåð³ãàâ ñâîþ ïðèñóò-
í³ñòü íà âàëþòíîìó ðèíêó. Ïðîòÿãîì 
2012 ðîêó â³í çä³éñíþâàâ ³íòåðâåíö³¿ 
ÿê ³ç êóï³âë³ ³íîçåìíî¿ âàëþòè, òàê ³ ç 
¿¿ ïðîäàæó. Îäíàê ¿õíº çàãàëüíå ñàëüäî 
áóëî â³ä’ºìíèì ³ ñòàíîâèëî 7,5 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ.

Ó 2013 ðîö³ ÍÁÓ çä³éñíèâ âàëþòí³ 
³íòåðâåíö³¿ â îáñÿç³ 3,2 ìëðä. äîë. 
ÑØÀ. Òàêà ïîë³òèêà ïðèçâåëà äî 
òîãî, ùî ïðîòÿãîì 2012-2013 ðð. îáñÿã 
ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â çìåíøèâñÿ òà 
ñòàíîì íà 01 ñ³÷íÿ 2014 ðîêó ñêëàäàâ 
20,4 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Ç ìåòîþ âð³âíîâàæåííÿ ðèíêó òà 
âïëèâó íà î÷³êóâàííÿ á³çíåñó òà íà-
ñåëåííÿ, à òàêîæ äëÿ ï³äòðèìàííÿ 
ïëàòåæ³â ÍÀÊ «Íàôòîãàç Óêðà¿íè» 
çà ³ìïîðòîâàíèé ïðèðîäíèé ãàç Íà-
ö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè â ñ³÷í³-ëþ-
òîìó 2014 ðîêó ïðîâîäèâ ³íòåðâåíö³¿ 
ç ïðîäàæó ³íîçåìíî¿ âàëþòè. Â³ä’ºì-
íå ñàëüäî éîãî âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é 
(íå âêëþ÷àþ÷è îïåðàö³¿ ç Óðÿäîì) 
çà öåé ïåð³îä ñòàíîâèëî 3,5 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ (â åêâ³âàëåíò³). Ïðîòå 
âæå â áåðåçí³ â ðàìêàõ ïåðåõîäó äî 
ñèñòåìè ãíó÷êîãî îáì³ííîãî êóðñó 
Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ïðèïè-
íèâ ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ç ïðîäàæó 
³íîçåìíî¿ âàëþòè [14].

Ó ² êâàðòàë³ 2014 ðîêó ïîë³òè÷íà òà 
ñîö³àëüíà íàïðóæåí³ñòü â Óêðà¿í³ íå-
ãàòèâíî âïëèâàëà íà î÷³êóâàííÿ åêî-
íîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â, ùî ïîçíà÷èëîñÿ 
íà çá³ëüøåíí³ êóðñîâî¿ âîëàòèëüíîñò³ 
ãðèâí³ òà ï³äâèùåíí³ ÷èñòîãî ïîïèòó 
íà ³íîçåìíó âàëþòó. Âàëþòí³ íåò-
òî-íàäõîäæåííÿ â öåé ïåð³îä çìåíøè-
ëèñÿ äî 51,2 ìëí. äîë. ÑØÀ ïîð³âíÿíî 
ç 2,5 ìëðä. äîë. ÑØÀ ó â³äïîâ³äíîìó 
ïåð³îä³ 2013 ðîêó. 

Óïðîäîâæ ² êâàðòàëó ïðîïîçèö³ÿ 
³íîçåìíî¿ âàëþòè áóëà ìåíøîþ, í³æ 
ïîïèò íà íå¿ íà îáîõ ñåãìåíòàõ ì³æ-
áàíê³âñüêîãî âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà-

Òàáëèöÿ 2

Äèíàì³êà ñàëüäî âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é 
òà ì³æíàðîäíèõ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â ÍÁÓ çà 2008-2014 ðîêè.

Ð³ê

Ñàëüäî âàëþòíèõ ³íòåðâåíö³é
Ì³æíàðîäí³ âàëþòí³ ðåçåðâè 

ÍÁÓ

ìëí. äîëàð³â 
ÑØÀ

Òåìï çðîñòàííÿ 
äî ïîïåðåäíüîãî 

ïåð³îäó, %

ìëí. äîëàð³â 
ÑØÀ

Òåìï çðîñòàííÿ 
äî ïîïåðåäíüîãî 

ïåð³îäó, %
2008 3900 51,3 31543 97,1
2009 10432 267,5 26505 84,0
2010 2400 23,0 34576 130,5
2011 1787,3 74,5 31795 92,0
2012 – 7499,8 – 419,6 24546 77,2
2013 – 3145,6 41,9 20416 83,2
2014 

(² êâàðòàë)
– 3411 108,4 15080 73,9

(Побудовано автором на основі [15])
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¿íè. Íà áåçãîò³âêîâó ³íîçåìíó âàëþòó 
÷èñòèé ïîïèò çà öåé ïåð³îä ñòàíîâèâ 
4,7 ìëðä. äîë. ÑØÀ, ç ï³êîâèì îáñÿ-
ãîì 3,0 ìëðä. äîë. ÑØÀ ó ëþòîìó, íà 
ãîò³âêîâîìó – 1,8 ìëðä. äîë. ÑØÀ (â 
åêâ³âàëåíò³). 

Óíàñë³äîê öüîãî, à òàêîæ íà ôîí³ 
ïîã³ðøåííÿ ðèíêîâèõ î÷³êóâàíü äå-
âàëüâàö³éíèé òèñê íà îáì³ííèé êóðñ 
ãðèâí³ âïðîäîâæ ² êâàðòàëó 2014 
ðîêó áóâ çíà÷íèì. Ó ðåçóëüòàò³ ãðèâ-
íÿ äî äîëàðà ÑØÀ çà ² êâàðòàë 2014 
ðîêó çà áåçãîò³âêîâèìè îïåðàö³ÿìè 
ïîäåøåâøàëà íà 34,9% – äî 10,9981 
ãðí./äîë. ÑØÀ, à çà îïåðàö³ÿìè ç 
ïðîäàæó íàñåëåííþ ãîò³âêîâîãî äî-
ëàðà ÑØÀ – íà 37,6% – äî 11,3971 
ãðí./äîë. ÑØÀ.

Íåçâàæàþ÷è íà óñêëàäíåíèé äî-
ñòóï äî ðåñóðñ³â ì³æíàðîäíîãî ô³íàí-
ñîâîãî ðèíêó â ² êâàðòàë³ 2014 ðîêó 
çàáåçïå÷åíî â÷àñíå òà ïîâíå âèêî-
íàííÿ âñ³õ âíóòð³øí³õ òà çîâí³øí³õ 
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè â ³íî-
çåìí³é âàëþò³, çàãàëüíèé îáñÿã ÿêèõ 
ñòàíîâèâ 2,4 ìëðä. äîë. ÑØÀ, ó òîìó 
÷èñë³ íà êîðèñòü ÌÂÔ – 1,2 ìëðä. 
äîë. ÑØÀ. Âèêîíàííÿ çîâí³øí³õ 
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè áóëî 
âèçíà÷àëüíèì ÷èííèêîì âïëèâó íà 
äèíàì³êó ì³æíàðîäíèõ ðåçåðâ³â, îáñÿã 
ÿêèõ çà öåé ïåð³îä çìåíøèâñÿ íà 5,3 
ìëðä. äîë. ÑØÀ – äî 15,1 ìëðä. äîë. 
ÑØÀ [14].

Ì³æíàðîäí³ âàëþòí³ êðèçè ³ çíè-
æåííÿ êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè 
ñòàëè ïðè÷èíîþ áàãàòüîõ ïðîáëåì 
íà óêðà¿íñüêîìó âàëþòíîìó ðèíêó. 
Ïðîöåñ éîãî ôîðìóâàííÿ òà ðîçâèòêó 
ïîòðåáóº íå ò³ëüêè îñìèñëåííÿ é îö³í-
êè çì³í, ÿê³ íà íüîìó â³äáóâàþòüñÿ â 
êîíòåêñò³ åâîëþö³¿ ñâ³òîâî¿ âàëþòíî¿ 
ñèñòåìè, àëå é âèêîðèñòàííÿ ìåõàí³ç-
ì³â òà ³íñòðóìåíò³â ñâ³òîâîãî âàëþòíî-
ãî ðèíêó. Óêðà¿íà ñüîãîäí³ ìàéæå íå 
ïðåäñòàâëåíà íà ì³æíàðîäíèõ âàëþò-
íèõ ðèíêàõ. Ôóíäàìåíòàëüíîþ ïðè-
÷èíîþ öüîãî º ñëàáê³ñòü íàö³îíàëüíî¿ 
åêîíîì³êè. ×åðåç öå ÍÁÓ çìóøåíèé 
òðèìàòè ãðèâíþ íà êîðîòêîìó ïîâ³ä-
êó, îñê³ëüêè ïîñëàáëåííÿ áàãàòüîõ 
îáìåæåíü íà òîðã³âëþ íàö³îíàëüíîþ 
âàëþòîþ, ÿê³ ùå çàñòîñîâóþòüñÿ ó 
ïðÿì³é ÷è íåïðÿì³é ôîðìàõ, ìîæóòü 
ìàòè íåãàòèâí³ íàñë³äêè äëÿ ¿¿ ñòà-
á³ëüíîñò³.

Îòæå, îñíîâíèìè ïåðåøêîäàìè 
ðîçâèòêó âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè º:

– íåðîçâèíåí³ñòü íàö³îíàëüíî¿ 
åêîíîì³êè;

– òåíäåíö³¿ äî ïîñòóïîâî¿ äåâàëü-
âàö³¿ ãðèâí³ ùîäî ³íîçåìíèõ âàëþò;

– íåäîâ³ðà íàñåëåííÿ äî íàö³î-
íàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ùî ñïðè-
÷èíÿº ï³äâèùåíèé ïîïèò íà ³íîçåìíó 
âàëþòó òà çá³ëüøåííÿ ð³âíÿ äîëàðè-
çàö³¿ â êðà¿í³;

– âåëèêà ê³ëüê³ñòü îáìåæåíü íà 
òîðã³âëþ âàëþòîþ;

– â³äñóòí³ñòü ³íñòðóìåíò³â õå-
äæóâàííÿ âàëþòíîãî ðèçèêó.

Äëÿ âäîñêîíàëåííÿ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ âàëþòíîãî ðèíêó â Óêðà¿í³ ñë³ä 
âæèòè ðÿä çàõîä³â:

1. Ðîçøèðåííÿ ñôåðè îá³ãó ãðèâ-
í³, òîáòî ï³äâèùåííÿ ¿¿ ë³êâ³äíîñò³. 
Àäæå ë³êâ³äí³ñòü âàëþòè º îäíèì ç 
÷èííèê³â, ùî âèçíà÷àº ïîïèò íà íå¿, 
à îòæå, ³ ¿¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü.

2. Çá³ëüøåííÿ îáñÿãó ðèíêîâî¿ 
³íôîðìàö³¿ ïðî äæåðåëà ³íîçåìíî¿ âà-
ëþòè òà ¿¿ âèêîðèñòàííÿ, à òàêîæ ïðî 
òåíäåíö³¿ çì³íè ïëàò³æíîãî áàëàíñó 
êðà¿íè äëÿ òîãî, ùîá ó÷àñíèêè ðèíêó 
ìîãëè ñôîðìóâàòè âëàñíó îá´ðóíòîâà-
íó äóìêó ïðî âàëþòíèé êóðñ ³ ìàé-
áóòíþ ãðîøîâî-êðåäèòíó ïîë³òèêó é 
åôåêòèâíî îö³íþâàëè âàëþòí³ êóðñè 
[12]. Ïðîòå òàêèé çàõ³ä ïîâèíåí ïðî-
âîäèòèñü îäíî÷àñíî ç ï³äâèùåííÿì äî-
â³ðè äî Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè 
ÿê äî ðåãóëÿòîðà âàëþòíîãî ðèíêó. 

3. Ðîçâèòîê ³íñòðóìåíò³â õåäæó-
âàííÿ âàëþòíîãî ðèçèêó (ïîõ³äíèõ ô³-
íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â). Äëÿ ðîçâèòêó 
õåäæóâàííÿ íåîáõ³äíî ïðîàíàë³çóâàòè 
óðîêè ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè òà 
³ñíóþ÷³ â Óêðà¿í³ ïðîáëåìè ðîçâèòêó 
ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ 
ìàêñèìàëüíî âðàõîâóâàòè ¿õ ïðè ðîç-
áóäîâ³ ðèíêó ïîõ³äíèõ ³íñòðóìåíò³â â 
Óêðà¿í³. Íåðîçâèíåí³ñòü äàíîãî ðèíêó 
ïåðåøêîäæàº çàïðîâàäèòè äîäàòêîâ³ 
³íñòðóìåíòè õåäæóâàííÿ ô³íàíñîâèõ 
ðèçèê³â òà ï³äâèùèòè ìîæëèâ³ñòü 
âèçíà÷åííÿ â ìàéáóòíüîìó ñèòóàö³¿ 
íà âàëþòíîìó ðèíêó.

4. Ðîçâèòêó âàëþòíîãî ðèíêó 
Óêðà¿íè òàêîæ ñïðèÿòèìå ë³áåðàë³-
çàö³ÿ âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ ó ñôåð³ 
åêñïîðòíî-³ìïîðòíèõ îïåðàö³é. Ñë³ä 
ïîì’ÿêøèòè âèìîãè ùîäî ñòðîê³â 



61

¹ 9-10/2014  

íàäõîäæåííÿ âèòîðãó çà ì³æíàðîäíè-
ìè ðîçðàõóíêàìè, à òàêîæ çìåíøèòè 
çàãàëüíó ê³ëüê³ñòü îïåðàö³é, ùî ï³ä-
ëÿãàþòü îáîâ’ÿçêîâîìó ë³öåíçóâàííþ, 
³ íàäàòè ¿ì çâ³òíîãî õàðàêòåðó. Ïðîòå 
òàê³ çàõîäè ïîâèíí³ ïðîâîäèòèñü ïà-
ðàëåëüíî ç ï³äâèùåííÿì êîíòðîëþ çà 
ñïåêóëÿö³ÿìè íà âàëþòíîìó ðèíêó.

ÂÈÑÍÎÂÊÈ
Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà ñòâåðäæó-

âàòè, ùî áåç çä³éñíåííÿ çàõîä³â íà 
ð³âí³ äîìîãîñïîäàðñòâ, ï³äïðèºìñòâ, 
îêðåìèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè, ïåðñïåê-
òèâè ïîâíîö³ííîãî âèõîäó Óêðà¿íè íà 
ì³æíàðîäíèé âàëþòíèé ðèíîê íåìîæ-
ëèâ³. Áàãàòî çàëåæèòü â³ä ðîçâèòêó 
åêîíîì³êè, ïðîìèñëîâîñò³ òà ô³íàí-
ñîâî¿ ñôåðè. Ãîëîâíîþ ïåðåøêîäîþ 
³íòåãðàö³¿ Óêðà¿íè íà ì³æíàðîäíèé 
âàëþòíèé ðèíîê º íåêîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòü òà íåë³êâ³äí³ñòü íàö³îíàëü-
íî¿ âàëþòè. Ñüîãîäí³øíÿ ïîë³òè÷íà 
êðèçà â Óêðà¿í³ òàêîæ íåãàòèâíî 
âïëèíóëà íà ñòàí âàëþòíîãî ðèíêó. 
Òîìó âàæêî ðîáèòè ÿê³ñü êîíêðåòí³ 
ïðîãíîçè ùîäî ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó 
âàëþòíîãî ðèíêó Óêðà¿íè äî âðåãó-
ëþâàííÿ ïîë³òè÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³.
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