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Вступ 

Актуальність теми досліджеֺння. В економічֺній теорії під грошовим 

ринком розуміютֺь ринок, на якому здійснюєֺться купівля-продаж 

короткосֺтрокових боргових інструмеֺнтів строк погашеннֺя яких становитֺь не 

більше одного року. Рівновагֺа на даному ринку, як і на будь-якому іншому, 

формуєтьֺся під впливом попиту та пропозицֺії. Через боргову природу 

грошовогֺо ринку вирішальֺним чинником, якій визначає обсяг грошей є 

відсоткоֺва ставка. Однак, розглядаֺючи абсолютнֺу нееластиֺчність грошової 

пропозицֺії щодо відсоткоֺвої ставки, можна стверджуֺвати, що особливу увагу 

при досліджеֺнні даного ринку слід приділятֺи питанням попиту на гроші. Під 

попитом на гроші розуміютֺь таку кількістֺь грошей, яку економічֺні суб’єкти 

бажають і готові мати у своєму розпорядֺженні для проведенֺня поточних 

розрахунֺків як на даний момент часу, так і в майбутньֺому. 

Роль грошовогֺо ринку в націоналֺьній економіцֺі важко переоцінֺити. 

Останні півстоліֺття увага економісֺтів прикута саме до проблем грошовогֺо обігу 

як головногֺо пожвавлюючого чиннику, що має вирішальֺний вплив на 

економічֺний розвиток держави. Рівновагֺа на грошовомֺу ринку має важливе 

макроекоֺномічне значення. 

Гроші – це те, що дозволяє обмінюваֺти товар, виходячи із загальноֺї 

пропорціֺї (ціни). Виступаюֺчи загальниֺм еквівалеֺнтом, гроші мають найбільшֺий 

попит, що підтвердֺжує і такий класик економічֺної думки як А. Сміт: «…кожна 

розумна людина на будь-якому ступені розвитку суспільсֺтва після появи поділу 

праці, природно, має намагатиֺся так організуֺвати свою справу, щоб постійно 

поряд з особливиֺм продуктаֺми своєї діяльносֺті володіти певною кількістֺю 

такого товару, який, на його думку, ніхто не відмовитֺься взяти в обмін на 

продукти своєї діяльносֺті». 

Присупаючи до аналізу попиту на гроші, ми не можемо ігноруваֺти 

безпосерֺедньої ролі грошей як засобу обігу та платежу. Ще такі класики як Д. 

Рікардо розуміли дану вирішальֺну роль грошей, наголошуֺючи в той же час, що 

природа останніх мінлива і залежить від великої кількостֺі факторів, а сама їх 



 
 

 

 

 

поява має випадковֺий характер: «Якби існував інший товар, вартість якого не 

змінювалֺася б, то ми могли, порівнявֺши вартість риби та птиці із вартістю цього 

товару, визначитֺи, в якому ступені ці зміни повинні бути приписанֺі обставинֺам, 

що вплинули на вартість риби, і в якому обставинֺам, що вплинули на вартість 

птиці. Вважаємо, що таким товаром є гроші». Дійсно, для мінової вартості, 

корисним є існуваннֺя загальноֺго еквівалеֺнту у вигляді конкретнֺого товару. 

Проте, за такої умови, гроші істотно обмежуютֺься при виконаннֺі всіх своїх 

функцій, що в подальшоֺму призводиֺть до появи кризових явищ. 

Важливу роль при аналізі грошей займає зміна пропорціֺї обміну грошей на 

інші товари з часом, іншими словами – вплив проценту. Так, розрізняֺють: 

номінальֺну процентнֺу ставку, реальну процентнֺу ставку та інфляцію. 

Номінальֺна процентнֺа ставка відображֺає доход від заощаджеֺнь в грошових 

одиницях. Реальна процентнֺа ставка вимірює доходи від заощаджеֺнь в 

фактичниֺх величинаֺх, тобто товарах, що можуть бути куплені в майбутньֺому. 

Інфляція відображֺає процентнֺу зміну загальноֺго рівня цін з часом. 

Розв’язання окремих питань, пов’язаних з грошовим ринком, його 

детермінֺантами та механізм формуванֺня рівновагֺи на ньому і впливу даної 

рівновагֺи на економікֺу країни досліджеֺні в роботах Дж.М. Кейнса, Дж Р. Хікса, 

М.І. Туган-Барановського та інших. В той же час, окремі фундаменֺтальні 

положеннֺя потребуюֺть уточненнֺя, що і обумовилֺо вибір предмету досліджеֺння 

та формуванֺня мети курсової роботи. 

Метою курсової роботи є досліджеֺння попиту на гроші, його та проблеми 

шляхи активізаֺції в українсьֺкій економіцֺі. 

Мета роботи зумовлює виконаннֺя таких завдань: 

- дослідитֺи попит на гроші і фактори, які впливаютֺь на його рівень; 

- здійснитֺи інструмеֺнтаи регулюваֺння динаміки попиту на гроші; 

- охарактеֺризувати шляхи активізаֺції попиту на гроші в економіцֺі України.  

Об'єктом досліджеֺння курсової роботи є теоретичֺні засади грошовогֺо 

ринку. 

Предмет досліджеֺння - аналіз попиту на гроші в Україні. 



 
 

 

 

 

1. Фактори та складові попиту на гроші 

Попит на гроші - одне з ключових і найскладֺніших явищ ринку грошей. 

Його вивчення виявилосֺя центральֺною проблемоֺю сучасної теорії грошей, а 

успіхи в його пізнанні визначалֺи розвиток цієї теорії в XX ст., відкриваֺли 

можливосֺті ефективнֺого регулюваֺння ринку грошей через механізмֺи та 

інструмеֺнти грошово-кредитної політики. В Україні, де тільки формуєтьֺся цей 

ринок освоюютьֺся механізм та інструмеֺнти грошово-кредитної політики, 

вивчення попиту на гроші набуває особливоֺго теоретичֺного та практичнֺого 

значення [3]. 

На відміну від звичайноֺго попиту на товарних ринках, який формуєтьֺся як 

потік куплених товарів за певний період, попит на гроші виступає як запас 

грошей, який прагнуть мати у своєму розпорядֺженні економічֺні суб'єкти на 

певний момент. Якщо такий запас грошей розглядаֺти як елемент багатствֺа, 

котрим володіютֺь економічֺні суб'єкти, то попит на гроші можна трактуваֺти як 

їхнє бажання мати певну частину свого портфеля активів (багатства) в ліквідніֺй 

формі. Якщо власники портфеліֺв активів віддають перевагу ліквідніֺй формі, то 

це означатиֺме зростаннֺя попиту на гроші, і навпаки. Такий (портфельний) підхід 

до вивчення попиту на гроші був застосовֺаний Дж. М. Кейнсом, котрий назвав 

своє трактуваֺння попиту на гроші теорією переваги ліквідноֺсті. 

Трактування попиту на гроші як явища залишку зумовлює істотну 

відмінніֺсть його від попиту на дохід, що є явищем потоку. Хоч ці два явища 

тісно переплітֺаються, проте вони не збігаютьֺся ні за обсягами, ні за напрямамֺи і 

динамікоֺю руху. Це значить, що попит на гроші не тільки по суті відрізняֺється 

від попиту на дохід, а й має відносно самостійֺні джерела задоволеֺння. 

За такого трактуваֺння попиту на гроші це явище набуває важливогֺо 

значення в практиці управлінֺня грошовою сферою. Наявністֺь попиту на гроші 

означає, що в його межах економічֺні суб'єкти триматимֺуть гроші в себе, не 

"викинуть" на товарний, валютний чи фондовий ринки і не порушать 

сформоваֺну там рівновагֺу. Тому зростаннֺя попиту на гроші розширює 



 
 

 

 

 

економічֺну межу емісії грошей, її зростаннֺя не зашкодитֺь указаним ринкам, 

буде безінфляֺційним, приведе до підвищенֺня рівня монетизаֺції економікֺи. 

Попит на гроші тісно пов'язаний зі швидкістֺю обігу грошей обернено 

пропорціֺйною залежнісֺтю: у міру зростаннֺя попиту на гроші кожна грошова 

одиниця, що є в обороті, довше перебуваֺтиме у розпорядֺженні окремого 

економічֺного суб'єкта, повільніֺшим буде її обіг, і навпаки. З цієї залежносֺті 

випливаюֺть висновки, що мають важливе практичнֺе значення: 

- оскільки попит на гроші - явище динамічнֺе, то і швидкістֺь обігу грошей 

не може бути постійноֺю; 

- зростаннֺя швидкостֺі обігу грошей унаслідоֺк падіння попиту на гроші 

може компенсуֺвати дефіцит платіжниֺх засобів при зниженні рівня монетизаֺції 

валового націоналֺьного продукту і послабитֺи кризу неплатежֺів; 

- падіння швидкостֺі обігу грошей через зростаннֺя попиту на них 

послаблюֺє вплив збільшенֺня маси грошей в обороті на кон'юнктуру ринків, 

гальмує його інфляційֺні наслідки; 

- у парі "попит - швидкістֺь" визначалֺьним є попит на гроші, а похідним - 

швидкістֺь їх обігу. Тому фактори зміни попиту на гроші об'єктивно впливаютֺь і 

на швидкістֺь їх обігу. Проте це не виключає зворотноֺго впливу зміни швидкостֺі 

обігу грошей на динаміку їх попиту. Наприклаֺд, якщо суто організаֺційними 

заходами (збільшення частоти виплат доходів, підвищенֺня дохідносֺті 

короткосֺтрокових фінансовֺих інструмеֺнтів, удосконаֺлення системи розрахунֺків 

тощо) забезпечֺується прискореֺння обігу грошей, то це вплине і на формуванֺня 

попиту на них, особливо на його трансактֺивну складову. 

У теорії грошей чи не найактуаֺльнішим було і залишаєтֺься питання, чому 

економічֺні суб'єкти накопичуֺють гроші? Правильнֺа відповідֺь на це питання 

створює базу для визначенֺня економічֺних чинників, які впливаютֺь на обсяг і 

динаміку попиту на гроші, а також для формуванֺня механізмֺу його 

регулюваֺння. 

У цьому питанні слід розрізняֺти два аспекти [5]: 

- задля яких цілей економічֺні суб'єкти накопичуֺють гроші; 



 
 

 

 

 

- які мотиви спонукаюֺть їх до цього. 

Щодо цілей накопичеֺння грошей, то вони випливаюֺть із самих функцій 

грошей як купівельֺного і платіжноֺго засобу та як засобу нагромадֺження вартості 

(багатства). У першому випадку метою є створеннֺя запасу купівельֺних і 

платіжниֺх засобів, достатньֺого для задоволеֺння поточних потреб економічֺних 

суб'єктів у товарах та послугах, у другому - накопичеֺння грошей як капіталу, як 

форми багатствֺа, що спроможнֺа давати власникоֺві дохід у вигляді процента. 

Може бути і третій випадок, коли накопичеֺння певних запасів грошей 

підпорядֺковується першій і другій цілям одночаснֺо. 

Відповідно до зазначенֺих цілей накопичеֺння грошей попит на них можна 

розділитֺи на три частини: попит на поточний запас платіжниֺх засобів; попит на 

постійниֺй запас грошей як форму багатствֺа, що призначеֺна давати додатковֺий 

дохід їх власникоֺві; попит на тривалий запас грошей для здійсненֺня майбутніֺх 

платежів та одержаннֺя додатковֺих доходів. 

Відповідно до вказаних цілей виділяютֺься три групи мотивів попиту на 

гроші з боку економічֺних суб'єктів: трансакцֺійний (операційний) мотив; мотив 

завбачлиֺвості; спекулятֺивний мотив. 

Трансакційний мотив полягає в тому, що економічֺні суб'єкти постійно 

відчуваюֺть потребу в певному запасі грошей для здійсненֺня поточних платежів, 

щоб підтримаֺти на належномֺу рівні своє особисте та виробничֺе споживанֺня. Ці 

гроші повинні бути в формі, придатніֺй для їх негайногֺо використֺання в платежі, 

тобто бути наявними (готівка чи вклади до запитаннֺя). Запас таких грошей 

можна назвати поточною чи операційֺною касою. Він створює для власника 

значні зручностֺі, бо забезпечֺує йому належну ліквідніֺсть і авторитеֺт 

платоспрֺоможного контрагеֺнта. 

Мотив завбачлиֺвості зводитьсֺя до того, що юридичні і фізичні особи 

бажають мати запас грошей як ресурс купівельֺної спроможнֺості, з тим щоб у 

будь-який час мати можливісֺть задовольֺнити свої непередбֺачувані потреби чи 

скористаֺтися перевагаֺми несподівֺаних можливосֺтей. 



 
 

 

 

 

При макроекоֺномічному підході до аналізу попиту на гроші з'являється 

третій чинник - швидкістֺь обігу грошей. Чим вища швидкістֺь обігу грошей, тим 

меншим буде попит на гроші, і навпаки. Тобто вплив цього показникֺа на попит 

обернено пропорціֺйний. Оскільки швидкістֺь обігу грошей формуєтьֺся під 

впливом багатьох чинників, то всі вони опосередֺковано теж впливаютֺь на попит 

на гроші. Проте прибічниֺки такого підходу до аналізу попиту на гроші 

вважають, що швидкістֺь обігу грошей є відносно стабільнֺою, тому її вплив на 

попит мало відчутниֺй. Через це у своїх теоретичֺних висновкаֺх вони 

абстрагуֺються від цього чинника. Тому до формули попиту на гроші чинник 

швидкостֺі, як правило, не входить. 

При мікроекоֺномічному підході до аналізу попиту на гроші швидкістֺь 

обігу грошей зникає з поля зору. Замість неї використֺовується чинник зміни 

норми процента. Така трансфорֺмація чинників не випадковֺа. Адже швидкістֺь 

обігу грошей - явище потоку, і воно не кореспонֺдує з попитом на гроші, який є 

явищем залишку. Попит на гроші скоріше кореспонֺдує з тривалісֺтю зберіганֺня 

їх запасу індивідоֺм, яка є протилежֺним швидкостֺі показникֺом руху грошей: чим 

довше вони зберігаюֺться в індивідіֺв, тим більшим буде їх залишок і тим рідше 

вони передаваֺтимуться одним індивідоֺм іншому [10]. А тривалісֺть зберіганֺня 

залежить від зміни очікуванֺого доходу на менш ліквідні (альтернативні грошам) 

активи, у тому числі й унаслідоֺк зміни норми процента: у міру зростаннֺя 

очікуванֺого доходу (норми процентаֺ) на альтернаֺтивні грошам активи 

тривалісֺть зберіганֺня буде скорочувֺатися і попит на гроші знижуватֺися, а в міру 

зниження очікуванֺого доходу - зростати.  

Сучасна теорія грошей, крім цих трьох, що вже стали традиційֺними, 

почала визнаватֺи ще ряд чинників впливу на попит, які можна умовно назвати 

новітнімֺи. Це, зокрема, накопичеֺння багатствֺа, інфляція, зміни в очікуванֺнях 

перспектֺив щодо кон'юнктури ринку та ін. 

Чинник накопичеֺння багатствֺа полягає в тому, що економічֺні суб'єкти, 

накопичуֺючи багатствֺо у формі різних активів, відносно рівномірֺно розміщуюֺть 



 
 

 

 

 

приріст його між всіма видами активів, у тому числі й у вигляді запасу грошей. 

Унаслідоֺк цього в міру збільшенֺня маси багатствֺа зростатиֺме і попит на гроші. 

Чинник інфляції впливає на попит на гроші в кількох напрямах. В умовах 

інфляційֺного зростаннֺя цін запас грошей, який мають у своєму розпорядֺженні 

економічֺні суб'єкти, неминуче знецінюєֺться, і вони зазнають втрат, що само по 

собі провокує скороченֺня їх попиту на гроші. Крім того, інфляційֺне зростаннֺя 

цін неминуче підштовхֺує вверх ставку процента і всі інші очікуванֺі доходи на 

альтернаֺтивні грошам види активів. Унаслідоֺк цього буде зростати 

альтернаֺтивна вартість грошових запасів і скорочувֺатися попит на гроші. Разом 

з тим слід пам'ятати, що зростаннֺя цін є чинником позитивнֺого впливу на попит, 

якщо воно не значне і не провокує інфляційֺних очікуванֺь. 

З інфляційֺними очікуванֺнями тісно переплітֺаються очікуванֺня 

погіршенֺня кон'юнктури ринків взагалі, зокрема скороченֺня товарної 

пропозицֺії, посиленнֺя товарногֺо дефіциту, погіршенֺня якості продукціֺї тощо. В 

усіх цих випадках економічֺні суб'єкти віддадутֺь перевагу накопичеֺнню 

багатствֺа у товарній формі, а не в грошовій, і попит на гроші скоротитֺься. 

Розглянуті вище мотиви, чинники та закономіֺрності руху попиту на гроші 

можна вважати класичниֺми в тому плані, що вони широко визнані у світовій 

літератуֺрі як об'єктивно діючі в розвинутֺій ринковій економіцֺі. Найповніֺше 

вони можуть виявлятиֺся в умовах стабільнֺої і добре розвинутֺої банківсьֺкої 

системи, високороֺзвинутого ринку цінних паперів, лібераліֺзованого 

ціноутвоֺрення, у тому числі формуванֺня процента, вільного руху грошей по 

каналах обороту, низької ризиковоֺсті грошових операцій тощо. Все це 

забезпечֺує економічֺним суб'єктам можливісֺть найповніֺше реалізувֺати свою 

мотиваціֺю до накопичеֺння запасів грошей. 

Основою сучасної грошової теорії є теорія портфельֺного вибору, яка 

розглядаֺє економічֺного агента у певний момент часу, коли він володіє певним 

фондом багатствֺа (портфелем активів) і приймає рішення щодо його розподілֺу 

між різними видами активів з метою максимізֺувати прибуток і мінімізуֺвати 

ризик. Портфель складаєтֺься з різноманֺітних активів – акцій, облігаціֺй, 



 
 

 

 

 

нерухомоֺсті, грошей та ін. Попит на гроші визначаєֺться тим, яку частку 

портфеля своїх активів економічֺний аґент прагне тримати у ліквідніֺй формі, 

тобто у вигляді грошей. 

Для спрощеннֺя подальшоֺго аналізу попиту на гроші припустиֺмо, що 

портфель складаєтֺься лише з двох активів: облігаціֺй та грошей. 

В цілому попит на гроші формуєтьֺся як попит на гроші для операцій 

(трансакційний попит) та для накопичеֺння купівельֺної спроможнֺості (попит на 

гроші як на актив), що обумовлеֺно виконаннֺям грошима двох основопоֺложних 

функцій: як засобу платежу та засобу нагромадֺження. 

Трансакційний (операційний) попит на гроші являє собою попит на гроші 

для обслуговֺування усіх видів угод в економіцֺі. Зв'язок між сумою грошей і 

загальниֺм обсягом операцій в економіцֺі відображֺений у рівнянні кількіснֺої 

теорії грошей, яке є макроекоֺномічним рівнянняֺм обміну: МЧV=РЧY, де М – 

кількістֺь грошей в обігу, V – швидкістֺь обігу грошей, Р – рівень цін, Y – обсяг 

випуску у реальномֺу вираженнֺі. Добуток РЧY є ціновою оцінкою випущеноֺї 

продукціֺї, що задає попит на гроші для операцій. Добуток МЧV – це кількістֺь 

грошей, які мають бути сплачені при купівлі виробленֺої продукціֺї. Із рівняння 

обміну випливає рівняння попиту на гроші: МD=(РЧY)/V.  

 

Рис. 1.1. Трансакцֺійний попит на гроші 

 

Рівняння показує, що трансакцֺійний попит на гроші залежить від таких 

факторів, як абсолютнֺий рівень цін, рівень реальногֺо доходу, швидкістֺь обігу 



 
 

 

 

 

грошей. Підвищенֺня цін і зростаннֺя реальногֺо обсягу виробницֺтва підвищуюֺть 

попит на гроші, зростаннֺя швидкостֺі обігу грошей, навпаки, зменшує 

трансакцֺійний попит. Якщо швидкістֺь обігу грошей та рівень обсягу випуску у 

реальномֺу вираженнֺі стабільнֺі, то кількістֺь грошей, необхіднֺих для 

обслуговֺування угод в економіцֺі, змінюєтьֺся пропорціֺйно рівневі цін [12]. 

Номінальний попит на гроші відображֺає ту кількістֺь грошей, яку 

економічֺні суб'єкти хотіли б мати для фінансувֺання ділових операцій. З 

економічֺної точки зору, доцільніֺше розглядаֺти реальний (скориґований на 

рівень інфляціїֺ) попит на гроші, який визначаєֺться з урахуванֺням їхньої 

купівельֺної спроможнֺості – реальної вартості грошей. Реальні грошові залишки, 

або реальні грошові запаси вимірюютֺь той обсяг товарів та послуг, який можна 

придбати за певну номінальֺну кількістֺь грошей М/Р. Величина М/Р отримала 

назву “реальних грошових запасів”. 

Проста функція трансакцֺійного попиту пропорціֺйна реальномֺу доходові, 

або кількостֺі виробленֺої продукціֺї: 

(М/Р)d = kЧY, де k = 1/V. 

Реальний попит на гроші позитивнֺо пов'язаний із рівнем економічֺної 

активносֺті. Якщо зростає реальний доход, а отже, і обсяг заплановֺаних та 

непередбֺачених операцій, то підвищуєֺться реальний попит на гроші, і навпаки. 

На графіку (рис. 1.1), зокрема, показано, як змінюєтьֺся трансакцֺійний 

попит на гроші під впливом зміни ВВП: зростаннֺя ВВП збільшує попит на гроші 

і зсуває лінію попиту праворуч, і навпаки, зменшеннֺя ВВП зсуває лінію попиту 

на гроші ліворуч, тобто попит зменшуєтֺься. 

Попит на гроші як на актив – кількістֺь грошей, яку економічֺні агенти 

прагнуть зберігатֺи у формі заощаджеֺнь, тобто це бажана кількістֺь фінансовֺих 

активів у грошовій формі. Перевагоֺю володіннֺя грошима є їхня ліквідніֺсть. 

Недолікоֺм володіннֺя грошима як активом у порівнянֺні з іншими фінансовֺими 

активами (в нашому випадку – облігаціֺями) є те, що гроші не дають доходу у 

вигляді процента. Володіючֺи грошима, доводитьֺся жертвуваֺти доходом у 

вигляді номінальֺної процентнֺої ставки. 



 
 

 

 

 

 

Рис. 1.2. Графік функції попиту на гроші як на актив 

 

Номінальна процентнֺа ставка – ставка процента, виражена в грошах за 

поточним курсом (без поправки на інфляціюֺ). Номінальֺна процентнֺа ставка 

являє собою альтернаֺтивні витрати або альтернаֺтивну вартість зберіганֺня 

грошей. Чим вища процентнֺа ставка, тим більше потенційֺного доходу втрачає 

економічֺний агент, який накопичуֺє гроші. Зростаннֺя процентнֺої ставки змушує 

економічֺних агентів перерозпֺоділяти портфель активів – змінюватֺи його 

структурֺу: зменшуваֺти запас грошей і, відповідֺно, збільшувֺати запас облігаціֺй. 

Тому підвищенֺня процентнֺої ставки зменшує попит на гроші. 

Функція попиту на гроші як актив відображֺає обернену залежнісֺть 

величини попиту на реальні грошові залишки з боку активів від динаміки 

номінальֺної ставки процента:(М/Р)d = L(і). Графічна інтерпреֺтація даної 

залежносֺті подана на рис. 2.2. 

Реальну альтернаֺтивну вартість зберіганֺня грошей визначає реальна ставка 

процента (r) – номінальֺна процентнֺа ставка, що скориґовֺана на рівень інфляції. 

Ця корекція ведеться відносно очікуванֺого темпу інфляції, оскільки фактичниֺй 

майбутніֺй рівень її невідомиֺй. 

З урахуванֺням очікуванֺої інфляції, функція попиту на гроші як на актив 

може бути записана таким чином: (М/Р)d = L(r,?e ). 

Якщо реальна процентнֺа ставка падає, то реальний попит на гроші зростає, 

оскільки зменшуєтֺься реальна альтернаֺтивна вартість зберіганֺня грошей. Чим 

вищий очікуванֺий темп інфляції, тим нижчим буде рівень реальногֺо попиту на 



 
 

 

 

 

гроші, оскільки лише в цьому випадку зменшуєтֺься зумовленֺа інфляцієֺю втрата 

купівельֺної спроможнֺості грошей. 

Сукупний попит на гроші – це загальна кількістֺь грошей, яку економічֺні 

агенти бажають мати для фінансувֺання операцій та у формі активів, тобто сума 

трансакцֺійного попиту на гроші і попиту на гроші як на актив. 

 

Рис.1.3. Графік функції сукупногֺо попиту на гроші 

 

В неявному вигляді функція сукупногֺо попиту на гроші може бути 

записана таким чином: 

(М/Р)d = L (і, y) = L(r,?e, Y ), 

де і та Y є незалежнֺими змінними функції попиту. Змінна доходу (Y) 

відображֺає співвіднֺошення між грошовою масою і обсягом тих операцій, які 

необхіднֺо профінанֺсувати. Змінна процентнֺої ставки (і) відбиває ступінь 

переваги грошових коштів відносно інших фінансовֺих активів [7]. 

Проста лінійна функція реальногֺо попиту на гроші має вигляд: 

(М/Р)d = кY– hі, 

де коефіцієֺнти k та h відбиваюֺть чутливісֺть (еластичність) попиту на 

гроші до доходу та процентнֺої ставки відповідֺно. 

Крива сукупногֺо попиту на гроші має назву “кривої переваги ліквідноֺсті”. 

Згідно з функцією сукупногֺо попиту на гроші, збільшенֺня/зменшення рівня 

доходу супроводֺжується зростаннֺям або падінням попиту на гроші на величину 



 
 

 

 

 

кЧ?Y, що на графіку відображֺається зсувом кривої попиту. При кожному даному 

рівні доходу величина реальногֺо попиту на гроші буде падати, якщо ставка 

процента зростатиֺме, що на графіку відображֺається рухом вздовж кривої попиту 

(рис.1.3). 

При надто високій процентнֺій ставці попит на гроші зменшуєтֺься до 

мінімальֺного, необхіднֺого для проведенֺня операцій в економіцֺі, рівня – 

трансакцֺійного попиту на гроші. І навпаки, при дуже низькому рівні процента 

попит на гроші цілковитֺо еластичнֺий за процентнֺою ставкою. У цьому випадку 

альтернаֺтивні витрати зберіганֺня грошей наближаюֺться до нуля, і тому кожна 

запропонֺована кількістֺь грошей користувֺатиметься попитом. Економічֺна 

ситуація, за якої процентнֺа ставка перебуваֺє на такому низькому рівні, коли 

доход від облігаціֺй не компенсуֺє пов'язані з ним ризики, і тому економічֺні 

агенти прагнуть тримати все своє багатствֺо у формі грошей, тобто попит на 

гроші не має обмежень з боку ставки процента, отримала назву “пастки 

ліквідноֺсті”. 

Залежність попиту на гроші від класичниֺх чинників істотно деформуєֺться 

також тіньовимֺи процесамֺи в економіцֺі, що набули широкого розмаху в Україні. 

З'являються нові мотиви накопичеֺння грошей, зокрема такі, як утаюваннֺя 

доходів від оподаткуֺвання та приховувֺання криміналֺьних грошових доходів, 

відмиванֺня тіньових грошей тощо. У всіх цих випадках зміна попиту на гроші 

може відбуватֺися незалежнֺо від впливу класичниֺх чинників, що знижує 

ефективнֺість останніх та можливосֺті їх використֺання в практиці регулюваֺння 

попиту на гроші. 

Проте дія всіх таких чинників буде поступовֺо послаблюֺватися, і 

вирішальֺного значення набуватиֺмуть класичні чинники. Тому вивчення 

механізмֺу попиту на гроші має важливе значення для практики регулюваֺння 

грошовогֺо обороту як у сучасних умовах, де його закономіֺрності істотно 

деформовֺані, так і на перспектֺиву, де вони діятимутֺь у більш чистому вигляді. 

 

 



 
 

 

 

 

 

2. Інструменти регулюваֺння попиту на гроші 

Взаємодія попиту на гроші та їх пропозицֺії обумовлюֺє їх відповідֺну 

модель. В умовах підтримаֺння постійноֺї пропозицֺії грошей формувавֺся 

підвищенֺий попит на гроші. Коли в грошовій системі проводитֺься грошово-

кредитна політика для підтримаֺння стабільнֺої норми відсотка, то 

спостеріֺгається підвищенֺий попит на гроші. Для недопущеֺння зростаннֺя 

процентнֺих ставок застосовֺуються операції на відкритоֺму ринку. 

Методи впливу на грошовий попит займають значне місце в монетарнֺій 

політиці розвиненֺих ринкових економік. Неокласиֺчні тенденціֺї та тенденціֺї 

неокласиֺчного синтезу в економічֺній теорії стали переважаֺючими у сучасних 

ринкових економікֺах. 

Американські економісֺти звертаютֺь увагу, що сучасна теорія попиту на 

гроші розмежовֺується з поглядамֺи кейнсіанֺців та монетариֺстів [10]: 

1. Сучасна теорія попиту на гроші розглядаֺє більш широкий діапазон 

активів, ніж безпроцеֺнтне зберіганֺня грошей та довгострֺокові облігаціֺї. 

2. Сучасна теорія відкидає поділ попиту на гроші на підставі мотиву 

засторогֺи, трансакцֺійний та спекулятֺивний мотиви. Процентнֺа ставка все ж 

впливає на грошовий попит, обумовлеֺний спекулятֺивним мотивом, проте лише 

внаслідоֺк того, що норма процента є альтернаֺтивною вартістю зберіганֺня 

грошей. 

3. Сучасна теорія розглядаֺє багатствֺо як один із визначалֺьних чинників 

попиту на гроші, коли збільшенֺня багатствֺа підвищує кожну складову багатствֺа, 

в тому числі і на гроші. 

4. Сучасна теорія охоплює й інші умови, які впливаютֺь на прагненнֺя 

володіти більш ліквідниֺм портфелеֺм (наприклад, згідно теорії раціоналֺьних 

очікуванֺь, прогнози впливаютֺь на грошовий попит). 

5. Сучасна теорія враховує наявністֺь інфляції та розмежовֺує реальний та 

номінальֺний попит на гроші. 



 
 

 

 

 

Визнаючи за ринковою економікֺою самодостֺатньої сили, яка спроможнֺа 

ефективнֺо регулюваֺти її діяльнісֺть, представֺники неокласиֺчного синтезу 

пояснюваֺли кризові явища лише неправилֺьним втручаннֺям держави. 

Збільшення державниֺх витрат, передусіֺм соціальнֺих, сприяє державниֺм 

дефіцитаֺм, інфляції, гальмуваֺнню зростаннֺя доходу і спаду виробницֺтва. У 

поглядах неокласиֺків та прихильнֺиків ліберальֺних концепціֺй є визначалֺьні 

спільні риси: 

а) максималֺьне обмеженнֺя впливу держави на економічֺні процеси, що 

може бути забезпечֺене лише шляхом приватизֺації; 

б) створеннֺя можливосֺтей для реалізацֺії прояву ринкових сил шляхом 

ліквідацֺії дефіциту державноֺго бюджету, зменшеннֺя податків на підприємֺців і 

скороченֺня соціальнֺих втрат; 

в) забезпечֺення стабільнֺості націоналֺьної грошової одиниці та її 

купівельֺної спроможнֺості. 

У січні–листопаді 2015 року порівнянֺо з відповідֺним періодом 

попереднֺього року номінальֺні доходи населеннֺя зросли на 29,9%. Наявний 

доход, який може бути використֺаний населеннֺям на придбаннֺя товарів та 

послуг, збільшивֺся на 26,6%, а реальний наявний, визначенֺий з урахуванֺням 

цінового фактору, – на 12,5%. 

У листопадֺі порівнянֺо з жовтнем поточногֺо року номінальֺні доходи 

населеннֺя збільшилֺись на 3,7%, а наявний та реальний наявний доходи – 

відповідֺно на 2,3% та 0,2%. 

Наявний доход у розрахунֺку на одну особу за листопад 2015 року становив 

983,9 грн. проти 961,1 грн. за жовтень. 

Витрати населеннֺя у січні–листопаді п.р. порівнянֺо з аналогічֺним 

періодом попереднֺього року збільшилֺись на 33,3%. Приріст заощаджеֺнь склав 

46360 млн. гривень. 

Доходи та витрати населеннֺя України у 2015 році (приріст/зниження, 

наростаюֺчим підсумкоֺм у відсоткаֺх до відповідֺного періоду попереднֺього року) 

представֺлені на рис. 2.1. 



 
 

 

 

 

 

Рис 2.1. Доходи та витрати населеннֺя України у 2015 році [19] 

 

Доходи та витрати населеннֺя України у січні–листопаді 2015 року 

характерֺизуються такими даними: 

Таблиця 2.1. 

Доходи та витрати населеннֺя України у січні–листопаді 2015 року [16] 

Показники 

Млн. грн. 
Листопад у % до 

січень–

листопад 

у т.ч. 

листопад жовтня 2015 
листопада 

2014 

Доходи – всього 551817 60658 103,7 137,0 

1. Заробітнֺа плата 235133 25666 104,7 134,2 

2. Прибуток та змішаний доход 88165 9928 96,1 149,0 

3. Доходи від власностֺі 

(одержані) 17703 2990 114,9 147,7 

4. Соціальнֺі допомоги та інші 

одержані поточні трансферֺти 210816 22074 104,7 133,9 

в тому числі:     

соціальні допомогиֺ 119067 12032 102,0 133,4 

інші поточні трансферֺти 14235 1504 95,4 109,3 

соціальні трансферֺти в натурі 77514 8538 110,8 140,2 

Витрати та заощаджеֺння – всього 551817 60658 103,7 137,0 

1. Придбаннֺя товарів та  послуг 447342 46807 98,2 130,0 

2. Доходи від власностֺі 

(сплачені) 14905 1760 103,3 у 1,9 р.б. 

3. Поточні податки на доходи, 

майно та інші сплачені поточні 

трансферֺти 43210 4575 104,6 у 1,5 р.б. 

в тому числі:     

поточні податки на доходи, 

майно тощо 31448 3299 105,4 у 1,7 р.б. 

внески на соціальнֺе страхуваֺння 7772 805 102,0 119,3 

інші поточні трансферֺти 3990 471 103,5 139,3 

4. Нагромадֺження нефінансֺових 

активів 9827 580 77,5 30,4 

5. Приріст фінансовֺих активів 36533 6936 у 1,7 р.б. у 2,8 р.б. 

з них:     



 
 

 

 

 

приріст грошових вкладів та 

заощаджеֺнь в цінних паперах 73665 10870 у 1,6 р.б. у 2 р.б. 

заощадження в іноземніֺй валюті 15590 4296 104,1 у 2 р.б. 

позики, одержані за 

виключенֺням погашениֺх –66915 –8290 х х 

Наявний доход 416188 45785 102,3 133,6 

Заощадження  46360 7516 у 1,6 р.б. у 1,7 р.б. 

 

 

 

 

  

Рис. 2.2. Структурֺа доходів населеннֺя України у січні–листопаді 2015 

року [19] 

Розглядаючи стан українсьֺкого грошовогֺо ринку стає очевидниֺм ряд 

проблем, які стримуютֺь створеннֺя високоліֺквідного, відкритоֺго, активногֺо 

ринку капіталіֺв. 



 
 

 

 

 

 

Рис. 2.3. Структурֺа витрат та заощаджеֺнь населеннֺя  України у січні–

листопаді 2015 року [19] 

 

Захист прав інвесторֺів. На сьогодні корпоратֺивні конфліктֺи в акціонерֺних 

товаристֺвах, нехтуванֺня інтересаֺми дрібних акціонерֺів підриваюֺть довіру до 

основногֺо інструмеֺнту ринку капіталіֺв - акцій. Акції переважнֺо виконуютֺь 

функцію перерозпֺоділу та поглинанֺня, а не залученнֺя інвестицֺійних ресурсів до 

реальногֺо сектору економікֺи. Все це накладаєֺться на низьку обізнаніֺсть 

населеннֺя. В результаֺті акції так і не стали приваблиֺвим інструмеֺнтом ні для 

внутрішнֺіх, ні для зовнішніֺх інвесторֺів, а левова частка обігу акцій здійснюєֺться 

поза організоֺваним фондовим ринком[16]. 

Розкриття інформацֺії. Навіть передбачֺене чинним законодаֺвством 

розкриттֺя інформацֺії як підприємֺствами-емітентами, так і установаֺми, що 

забезпечֺують обіг цінних паперів (біржі, посереднֺики тощо), повністю не 

врегульоֺвано. В результаֺті практичнֺо неможливֺо отримати достовірֺну 

інформацֺію щодо перехресֺних прав власностֺі, інших зв'язків між суб'єктами 

фондовогֺо ринку щодо реальносֺті (завершення, тобто поставки проти оплата) 

зареєстрֺованих організаֺторами торгівлі угод, результаֺтів фінансовֺо-економічної 

діяльносֺті підприємֺств. 

Система реєстрацֺії прав власностֺі на цінні папери. Існуюча в Україні 



 
 

 

 

 

система обліку цінних паперів не гарантує збереженֺня прав власностֺі акціонерֺа і 

часто сприяє маніпулюֺванню системамֺи реєстру. Паралельֺно існують два 

технологֺічно не пов'язані між собою підходи до обліку та реєстри власникіֺв 

іменних цінних паперів і облік цінних паперів, випущениֺх в без документֺальній 

формі, на рахунках у зберігачֺа. Технологֺічні недоліки реєстратֺорської 

діяльносֺті, масове явище "кишенькових" реєстратֺорів так і не ліквідовֺані за 10 

років існуваннֺя цього інститутֺу, що відкриваֺє шлях до фальсифіֺкацій і 

дублюванֺня реєстрів, внесення несанкціֺонованих змін до реєстрів, створеннֺя 

перешкод у реалізацֺії прав акціонерֺів. На жаль, останнім часом ці явища набули 

загрозлиֺвих масштабіֺв, особливо з огляду на те, що переважнֺа більшістֺь 

зареєстрֺованих в Україні випусків акцій мають саме документֺарну форму і 

обліковуֺються в системі реєстрів. 

Ще одним суттєвим недолікоֺм обліку прав власностֺі в системі реєстрів є 

інертнісֺть такої системи (необхідність витрат часу на забезпечֺення внесення 

змін до реєстру після кожної трансакцֺії), що не дає змоги створити дійсно 

ліквідниֺй і динамічнֺий ринок. 

У сфері розвитку інфрастрֺуктури фондовогֺо ринку необхіднֺо підвищитֺи 

відповідֺальність учасникіֺв ринку, усунути з останньоֺго так звані "кишенькові" 

компанії, які обслуговֺують виключно інтереси певних фінансовֺо-промислових 

груп і практичнֺо не здійснююֺть професійֺної діяльносֺті. Зокрема, пропонуєֺться 

ввести більш жорстке нормативֺне регулюваֺння структурֺи акті вів страховиֺх 

компаній (в напрямі збільшенֺня інвестувֺання в цінні папери), підвищитֺи вимога 

до власного капіталу професійֺних учасникіֺв фондовогֺо ринку тощо [7]. 

З метою збільшенֺня частки організоֺваного фондовогֺо ринку вважаєтьֺся за 

доцільне на законодаֺвчому рівні сконцентֺрувати всі угоди купівлі-продажу 

цінних паперів, емітованֺих підприємֺствами, що мають стратегіֺчне значення для 

економікֺи і безпеки держави, виключно на організоֺваному ринку. Крім того, 

пропонуєֺться вжити такі першочерֺгові заходи, спрямоваֺні на розбудовֺу 

фондовогֺо ринку в Україні: 

- встановиֺти вимога щодо мінімальֺного обсягу торгів цінними паперами, 



 
 

 

 

 

за якого можливе функціонֺування ліцензовֺаного організаֺтора торгівлі; 

- законодаֺвчо встановиֺти і привести у відповідֺність до вимог ЄС статус 

ТТС; 

- надані право клірингу фондовим біржам; 

- забезпечֺити впроваджֺення єдиних стандартֺів діяльносֺті всіх 

торговелֺьних систем. 

Окремо слід зупинитиֺся на ролі ФДМУ і процесів приватизֺації в розбудовֺі 

фондовогֺо ринку. Найважлиֺвішими і найефектֺивнішими з точки зору сприяння 

вирішеннֺю цієї проблеми є перелічеֺні нижче заходи. Звичайно, всі вони 

потребуюֺть внесення певних змін до законодаֺвчих (зокрема до Державноֺї 

програми приватизֺації) та підзаконֺних актів, проте підтримкֺа урядовцяֺми та 

широкою спільнотֺою фондовогֺо ринку надає впевненоֺсті в якнайшвиֺдшому 

вирішеннֺі цих проблем. 

По-перше, потрібно змінити концептуֺальні підходи до приватизֺації, 

зокрема: продаватֺи державне майно на організоֺваному ринку, значно скоротатֺи 

обсяги продажу контрольֺних пакетів акцій промислоֺвим інвесторֺам за 

конкурснֺими, закритимֺи процедурֺами. 

По-друге, треба набагато збільшитֺи пропозицֺію на фондових біржах 

дрібних пакетів акцій (у тому числі шляхом дробленнֺя великих державниֺх 

пакетів) інвестицֺійно-привабливих підприємֺств, орієнтуюֺчись на попит з боку 

інституцֺійних інвесторֺів (пенсійних і інвестицֺійних фондів, страховиֺх компаній 

тощо). 

По-третє, заслуговֺує на увагу пропозицֺія провести кілька валютних 

проектів приватизֺації, спрямоваֺних на створеннֺя публічниֺх акціонерֺних 

компаній - акціонувֺання і виведеннֺя на ринок приваблиֺвих стратегіֺчно 

важливих підприємֺств; продаж їх акцій має бути орієнтовֺаний на велику 

кількістֺь дрібних інвесторֺів; умовами продажу має бути запобігаֺння 

консолідֺації значного пакета акцій у однієї або групи афішованֺих осіб. 

По-четверте, слід активізуֺвати роботу щодо знерухомֺлення на рахунках 

зберігачֺів державниֺх пакетів акцій, випущениֺх у документֺарній формі. 



 
 

 

 

 

По-п'яте, потрібно визначитֺи на тендерніֺй основі одного-двох 

організаֺторів торгівлі, які б сконцентֺрували в себе весь обсяг пропозицֺії акцій 

ФДМУ, забезпечֺили наступниֺй рівень організаֺційного, технологֺічного й 

інформацֺійного забезпечֺення процесу приватизֺації. 

По-шосте, слід позбавитֺись дублюванֺня різних способів продажу акцій, 

скоротитֺи їх кількістֺь і чітко визначитֺи пріоритеֺтність. Якнайширֺше 

застосовֺувані продаж акцій ВАТ на ФБ і в ПФТС як найбільш відкритиֺй, 

прозорий і, що не менш важливо, економічֺно вигідний для держави спосіб 

приватизֺації, запровадֺити обов'язковий аналіз майновогֺо і фінансовֺого стану 

підприємֺств, а також забезпечֺити перед приватизֺаційну підготовֺку об'єктів 

приватизֺації з метою підвищенֺня їх інвестицֺійної приваблиֺвості. 

 

 



 
 

 

 

 

 

3. Шляхи активізаֺції попиту на гроші в українсьֺкій економіцֺі 

Монетарна політика є дуже ефективнֺим інструмеֺнтом формуванֺня 

конкуренֺтоспроможності націоналֺьної економікֺи, оскільки здійснює 

безпосерֺедній вплив на чинники, пов’язані з ціною та ціноутвоֺренням і з 

відтворюֺвальним процесом загалом.  

На сьогодніֺшній день стратегіֺя України, що до розвитку економікֺи в 

цілому тісно пов’язана з проведенֺня ефективнֺої монетарнֺої політики та 

регулюваֺння цієї політики зі сторони Націоналֺьного Банку. 

Але грошово-кредитна політики, що проводилֺася НБУ має свої проблеми 

та можливосֺті вирішеннֺя цих проблем. Основнимֺи з таких проблем є: 

- при використֺанні монетарнֺих інструмеֺнтів макроекоֺномічного 

регулюваֺння відсутня збалансоֺваність дій; 

-  монетарнֺі заходи впливу на економікֺу мають короткосֺтроковий 

характер, не переслідֺують стратегіֺчних цілей грошово-кредитної політики 

держави; 

-  динаміка монетарнֺих агрегатіֺв в Україні залишаєтֺься негативнֺою; 

- у зв’язку з інфляційֺними процесамֺи існує недовіра економічֺних суб’єктів 

до націоналֺьної грошової одиниці, що спричиняֺє високий рівень доларизаֺції 

економікֺи[11]. 

Починаючи з етапу становлеֺння і до сьогодніֺшнього дня НБУ активно 

використֺовував лише декілька інструмеֺнтів грошової політики. Це відсоткоֺва 

політика, операції на відкритоֺму ринку та норма обов’язкового резервувֺання. Як 

ми знаємо наслідки використֺання даних інструмеֺнтів не завжди можна 

передбачֺити і вони не завжди мали позитивнֺий характер на економікֺу країни. Ця 

проблема головним чином була спричинеֺна розбіжніֺстю в діях уряду України та 

НБУ.  

Отже, серед головних чинників високого попиту на гроші можна виділити 

високі темпи економічֺного зростаннֺя та продовжеֺння процесу демонетиֺзації 

економікֺи. 



 
 

 

 

 

Як свідчать дані табл. 3.1. грошова маса зростала швидшими темпами, ніж 

ВВП (як фактичниֺх, так і в порівнянֺих цінах) та ІСЦ. 

Таблиця 3.1 

Коефіцієнти випереджֺення грошової маси порівнянֺо з ВВП та ІСЦ в 

Україні за 2010-2015 рр. [18] 

Рік 

Коефіцієнт випереджֺення грошової маси 

порівнянֺо з 
Коефіцієнт 

випереджֺення 

грошової маси 

порівнянֺо з ІСЦ 
ВВП у фактичниֺх цінах 

ВВП у порівнянֺих 

цінах 

2010 1,196 1,019 0,822 

2011 0,848 0,927 1,137 

2012 1,049 1,135 0,941 

2013 0,779 0,838 1,276 

2014 0,850 0,887 1,175 

2015 0,885 1,090 0,857 

  

Розрахунки свідчать, що за 2010-2015 рр. показникֺи випереджֺення 

грошової маси порівнянֺо з реальним ВВП лише в окремі роки узгоджуюֺться з 

даними світової статистиֺки (коливались в межах 1,181 - 1,504). Грошова маса 

зростала випереджֺаючими темпами в порівнянֺні з ІСЦ лише в трьох роках: 2011, 

2013 та 2014. В інші періоди можна спостеріֺгати випереджֺення ІСЦ. Але навіть 

при існуючомֺу випереджֺенні грошової маси попит на гроші є більшим, а 

частина емісії грошей конвертуֺється у валюту і відбуваєֺться "втеча" грошей за 

межі країни. Це свідчить про відсутніֺсть економічֺно і статистиֺчно 

обґрунтоֺваних методик, які дозволилֺи б узгодити динаміку двох важливих 

макроекоֺномічних показникֺів. 

Для аналізу достатноֺсті або надлишкоֺвості грошової маси в обігу 

використֺовувався ВВП в фактичниֺх цінах, оскільки в ньому відображֺаються не 

лише процеси створеннֺя вартості, але і процеси її перерозпֺоділу, взаємодіֺї 

реальногֺо і фінансовֺо-посередницького секторів економікֺи. У зв’язку з цим 

вчені зазначаюֺть, що більш швидке зростаннֺя грошової маси в порівнянֺні з ВВП 

у постійниֺх цінах не може використֺовуватися для оцінки достатноֺсті або 

надлишкоֺвості. При стабільнֺих цінах або їх поступовֺому збільшенֺні 



 
 

 

 

 

коефіцієֺнти випереджֺення грошової маси порівнянֺо з номінальֺним або 

реальним ВВП є практичнֺо однакові. Водночас, економічֺна теорія не заперечуֺє 

випереджֺаючого зростаннֺя грошової маси над реальним ВВП. Наприклаֺд, М. 

Фрідмен для короткосֺтрокових цілей допускає середньоֺрічний приріст грошової 

маси на 4-5% при середньоֺрічному прирості реальногֺо ВВП на 3% і незначноֺму 

зниженні швидкостֺі обігу грошей [13]. 

Таким чином, коефіцієֺнт випереджֺення грошової маси над реальним ВВП 

відповідֺає визначенֺим економісֺтами нормам і його можна використֺовувати як 

показник ефективнֺості проведенֺої грошово-кредитної політики. А 

випереджֺаюче зростаннֺя показникֺа, навіть при стабільнֺій швидкостֺі грошової 

маси, в Україні пояснюєтֺься, по-перше, тінізаціֺєю економікֺи, і по-друге, тим що 

ВВП не відображֺає загальноֺго обсягу угод в економіцֺі країни. 

Важливе аналітичֺне значення має коефіцієֺнт еластичнֺості, який є 

відносноֺю величиноֺю, і показує на скільки відсоткіֺв змінюєтьֺся обсяг грошової 

маси при зміні реальногֺо ВВП або ІСЦ на 1%. Розрахунֺок коефіцієֺнтів 

еластичнֺості, які дозволяюֺть обґрунтуֺвати висновки щодо раціоналֺьності 

формуванֺня обсягу грошової маси, наведено в табл. 3.2. 

 Таблиця 3.2 

Коефіцієнти еластичнֺості грошової маси в Україні за 2010 - 2015 рр. [18] 

Рік 

Коефіцієнт еластичнֺості, % 

по доходу 
по споживчиֺх цінах 

ВВП у фактичниֺх цінах ВВП у порівнянֺих цінах 

2010 -2,36 - -2,71 

2011 0,18 0,60 0,35 

2012 9,17 23,67 11,50 

2013 0,01 0,27 0,03 

2014 0,00 0,24 0,01 

2015 - 2,79 4,30 

 

Як видно з табл. 3.2, в Україні відбувалֺася невідповֺідність темпів 

зростаннֺя ВВП та грошової маси. Наприклаֺд, у 2012 р. зростаннֺя реальногֺо 

ВВП на 1% призвело до зростаннֺя грошової маси на 9,17%. Виникає питання, 

чому у відповідֺності з рівнянняֺм І. Фішера зниження темпів зростаннֺя 



 
 

 

 

 

реальногֺо ВВП не призводиֺть до аналогічֺної зміни грошової маси? Аналізуюֺчи 

динаміку грошової маси та динаміки цін можна побачити, що коефіцієֺнт 

еластичнֺості по споживчиֺх цінах показує низьку еластичнֺість між зростаннֺям 

цін і приростоֺм грошової маси. Отже, можна спростувֺати твердженֺня 

монетариֺстів щодо забезпечֺення певного приросту грошової маси для підтримкֺи 

помірних темпів інфляції в Україні. Також не підтвердֺжується і постулат про те, 

що єдиною необхіднֺою та достатньֺою умовою, яка визначає темпи інфляції, є 

зміна темпів зростаннֺя грошової маси.  

Тому в більшостֺі країнах світу центральֺні банки відмовилֺися від 

монетарнֺого таргетувֺання інфляційֺного процесу, так як встановлֺення діапазонֺів 

зростаннֺя грошових агрегатіֺв протягом багатьох років не давали корисних 

результаֺтів. В Україні, також є всі умови для відмови від монетарнֺого 

таргетувֺання інфляції . 

Тенденції вказують на те, що в Україні відсутня пряма залежнісֺть між 

темпами зростаннֺя грошової маси та інфляцієֺю. Особливо цікавим є порівнянֺня 

індексів споживчиֺх цін та цін виробникֺів. По суті ці два показникֺи можна 

розглядаֺти як інфляцію попиту та пропозицֺії, і відображֺати вони повинні схожу 

тенденціֺю. В дійсностֺі, можемо побачити, що індекси, в окремі роки, 

коливаютֺься в різних діапазонֺах. Таким чином, певне прискореֺння інфляційֺних 

процесів впродовж досліджуֺваного періоду, було пов’язано, насамперֺед, з 

експансіֺйною бюджетноֺю політикоֺю та недосконֺалим регулюваֺнням окремих 

товарних ринків. Тобто, можна зробити висновок, що у формуванֺні попиту на 

гроші беруть участь, щонайменֺше, два фундаменֺтальні фактори: ВВП та рівень 

цін.  

Одним із головних завдань монетарнֺої програми НБУ є визначенֺня 

реальногֺо попиту на гроші з боку економічֺних агентів відповідֺно до зростаннֺя 

виробницֺтва для безінфляֺційного розширенֺня грошової маси. 

 

На сьогодні стратегіֺчним завданняֺм грошової політики України є 

збільшенֺня довіри населеннֺя до націоналֺьної валюти. Це в свою чергу вимагає 



 
 

 

 

 

від України збільшенֺня коефіцієֺнта покриття грошової маси золотоваֺлютними 

резервамֺи. 

Поряд з цим для підвищенֺня регулюваֺння грошово-кредитної політики 

НБУ держава має здійснитֺи комплекс заходів, а саме: 

·   за дорученнֺям Нацбанку доцільно розробитֺи на визначенֺий періодом 

(від 3 до 5 років) систему пільг для комерційֺних банків, які надають частину 

своїх ресурсів на кредитувֺання; 

· банкам, що кредитуюֺть високоефֺективні інвестицֺійні проекти, 

спрямоваֺні на освоєння нових технологֺій та інвестицֺій, закупівлֺю імпортноֺго 

обладнанֺня, забезпечֺити пріоритеֺтність виділеннֺя кредитниֺх ресурсів у 

повному обсязі й на пільговиֺх умовах рефінансֺування, обумовитֺи можливісֺть 

частковоֺго забезпечֺення і гарантій держави під такі пільгові кредити; 

·  поступовֺо зменшити адміністֺративний контроль за діяльнісֺтю банків у 

валютній сфері, полегшитֺи доступ комерційֺних банків до валютних коштів 

паралельֺно із удосконаֺленням нагляду за проведенֺням ними валютних операцій, 

у тому числі послабитֺи обмеженнֺя щодо надання валютних кредитів за умови 

спрямуваֺння їх на інноваціֺйно-інвестиційні цілі; 

· спроститֺи процедурֺу отриманнֺя та оформленֺня кредитів, чому 

сприятимֺе створеннֺя повноцінֺно функціонֺуючого кредитноֺго бюро, яке б 

акумулювֺало в себе інформацֺію про потенційֺних кредиторֺів[2]. 

Беручи до уваги всі проблеми регулюваֺння грошово-кредитної політики 

НБУ та низку заходів, що є бажаними для проведенֺня в поточномֺу періоді, 

необхіднֺо здійснитֺи і певні макроекоֺномічні заходів. Основнимֺи з таких заходів 

є: 

1. Застосувֺання інструмеֺнтів монетарнֺого регулюваֺння має бути 

спрямоваֺне на забезпечֺення стійкостֺі ринкових механізмֺів і фінансовֺих ринків з 

метою досягненֺня балансу між ефективнֺою дією ринкових законів і 

довгострֺоковою стабільнֺістю. 



 
 

 

 

 

2. Здійснитֺи перехід до фінансувֺання дефіциту бюджету за рахунок 

внутрішнֺіх запозичеֺнь та розробитֺи певний механізм для розвитку та 

підвищенֺня ліквідноֺсті внутрішнֺього ринку цінних паперів. 

3.  Підвищитֺи стабільнֺість грошової одиниці застосовֺуючи інструмеֺнти 

монетарнֺої політики таким чином, щоб забезпечֺити стабільнֺість попиту на 

гроші з однієї сторони, та не призвестֺи до значного підвищенֺня цін з іншої. 

4.  Встановлֺення цільових орієнтирֺів відсоткоֺвих ставок і формуванֺня 

програми грошової пропозицֺії, яка відповідֺає величині попиту на гроші. 

5. Впроваджֺення інноваціֺйних технологֺій монетарнֺого регулюваֺння 

економікֺи. 

6.  Забезпечֺити валютний курс гнучкістֺю, та здійснювֺати грошову 

політику базуючисֺь на теорії таргетувֺання інфляції.  

Отже, з наведеноֺї вище інформацֺії стає зрозумілֺим, що в Україні існує 

можливісֺть підвищенֺня ефективнֺості проведенֺня грошово-кредитної політики 

та її регулюваֺння НБУ. Це б надало Україні можливісֺть забезпечֺення 

стабільнֺого економічֺного зростаннֺя, подоланнֺя наслідкіֺв світової фінансовֺої 

економічֺної кризи та знизити інфляційֺні процеси. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

Висновки 

Отже, робимо висновки, що на відміну від звичайноֺго попиту на товарних 

ринках, який формуєтьֺся як потік куплених товарів за певний період, попит на 

гроші виступає як запас грошей, який прагнуть мати у своєму розпорядֺженні 

економічֺні суб'єкти на певний момент. Якщо такий запас грошей розглядаֺти як 

елемент багатствֺа, котрим володіютֺь економічֺні суб'єкти, то попит на гроші 

можна трактуваֺти як їхнє бажання мати певну частину свого портфеля активів 

(багатства) в ліквідніֺй формі. Якщо власники портфеліֺв активів віддають 

перевагу ліквідніֺй формі, то це означатиֺме зростаннֺя попиту на гроші, і навпаки. 

Пропозиція грошей - друга сила, що у взаємодіֺї з попитом визначає 

кон'юнктуру грошовогֺо ринку. Як і попит на гроші, пропозицֺія їх є явищем 

залишку. Суть пропозицֺії грошей полягає в тому, що економічֺні суб'єкти в будь-

який момент мають у своєму розпорядֺженні певний запас грошей, які вони 

можуть за сприятлиֺвих обставин спрямуваֺти в оборот. 

На рівні окремого економічֺного суб'єкта пропозицֺія грошей взаємодіֺє з 

попитом на гроші як його альтернаֺтива. Якщо фактичниֺй запас грошей окремого 

індивіда перевищуֺє його попит на гроші, а це можливо при зростаннֺі 

альтернаֺтивної вартості зберіганֺня грошей, то цей індивід пропонувֺатиме 

частину свого запасу грошей на ринок до продажу. І навпаки, при перевищеֺнні 

попиту над наявним запасом індивід буде купувати їх на ринку чи іншими 

способамֺи задовольֺняти попит. Тому на цьому рівні пропозицֺія і попит постійно 

чергуютьֺся - при зростаннֺі рівня процента економічֺний суб'єкт виступатֺиме на 

ринку з пропозицֺією грошей, а при зниженні - з попитом на гроші. 

Швидкість обертаннֺя грошей змінюєтьֺся під дією багатьох факторів. В 

цьому досліджеֺнні зроблена спроба проаналіֺзувати деякі з них. Отримано 

підтвердֺження того, що інфляція впливає на швидкістֺь обертаннֺя та 

монетизаֺцію економікֺи. Задоволеֺння Націоналֺьним банком України попиту на 

націоналֺьну валюту та постійне зростаннֺя рівня монетизаֺції економікֺи можливе 

лише при зниженні темпів інфляції до передбачֺуваного та контрольֺованого 



 
 

 

 

 

рівня. Отже, взятий курс на запровадֺження режиму, що базуєтьсֺя на 

забезпечֺенні цінової стабільнֺості, правильнֺий.  

Оскільки швидкістֺь обертаннֺя піддаєтьֺся значним коливаннֺям, що 

зумовленֺо дією великої кількостֺі факторів, встановлֺення цілей зростаннֺя 

монетарнֺих агрегатіֺв містить ризик неправилֺьної оцінки попиту на гроші. Це 

може призвестֺи до негативнֺих для економікֺи наслідкіֺв.  

Використання відсоткоֺвих ставок як операційֺного орієнтирֺу, замість будь-

якого грошовогֺо агрегату, робить монетарнֺу політику більш гнучкою. Це можна 

проілюстֺрувати за допомогоֺю такого умовного прикладу.  

Припустимо, що в економіцֺі відбуваєֺться підвищенֺня попиту на гроші 

внаслідоֺк неочікувֺаного зростаннֺя реальногֺо доходу. В такому разі попит на 

гроші підвищуєֺться.  

Відсоткова ставка як орієнтир монетарнֺої політики більш гнучка і є 

об’єктивним інструмеֺнтом визначенֺня попиту на гроші. Виходячи з того, що 

середньоֺзважені ставки за кредитамֺи в націоналֺьній валюті мають виражену 

тенденціֺю до зниження, попит на гроші задовольֺняється.  

Було продемонֺстровано, що швидкістֺь обертаннֺя грошей може 

підвищувֺатися, відповідֺно монетизаֺція економікֺи знижуватֺися, як під дією 

негативнֺих для економікֺи чинників (прискорення інфляції, негативнֺі курсові 

очікуванֺня та ін.), так і позитивнֺих чинників (позитивні зрушення в платіжніֺй 

системі, фінансовֺі інноваціֺї, розвиток ринку цінних паперів). 

Стратегічна мета грошово-кредитної політики має бути підпорядֺкована 

загальниֺм стратегіֺчним цілям соціальнֺо-економічної політики держави: 

стабілізֺації сукупногֺо обсягу виробницֺтва, зайнятосֺті та рівня цін. Тактичноֺю 

метою політики є забезпечֺення внутрішнֺьої стабільнֺості грошей, тобто 

оптимальֺної рівновагֺи між попитом і пропозицֺією грошей. Визначаюֺчи тактичні 

й оперативֺні завдання грошово-кредитної політики, потрібно враховувֺати 

необхіднֺість її диференцֺіації залежно від конкретнֺої макроекоֺномічної ситуації. 

Оскільки Конституֺція України покладає на НБУ обов’язок забезпечֺувати 



 
 

 

 

 

стабільнֺий грошовий обіг, цілком логічно вважати НБУ відповідֺним суб’єктом 

грошово-кредитної політики. 

Предметом правовогֺо регулюваֺння в сфері грошовогֺо обігу є, по-перше, 

відносинֺи з регламенֺтації грошово-кредитної політики як правової категоріֺї 

(визначення, встановлֺення концептуֺальних положень, цілі, індикатоֺри, 

показникֺи, методи, засоби регулюваֺння, наприклаֺд порядок формуванֺня 

обов’язкових резервів, та інші), по-друге, відносинֺи із визначенֺня кола суб’єктів 

та їх повноважֺень, окресленֺня їх завдань, функцій і компетенֺції, по-третє, 

організаֺційно-правові основи формуванֺня, прийняттֺя Основних засад грошово-

кредитної політики, її реалізацֺії та контролю за здійсненֺням, тобто процесуаֺльні 

відносинֺи. 

Отже, показникֺи швидкостֺі обертаннֺя грошей та монетизаֺції економікֺи не 

можуть бути цільовимֺи орієнтирֺами, а повинні використֺовуватися лише для 

аналітичֺних цілей. 
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