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ШКОЛА БАНКІРА

Особливості застосування 
мінімальних обов'язкових резервів 

у процесі реалізації 
грошової політики

У  ст ат т і розглядаються основні аспекти застосування цент ральнім банком 
мінімальних обов'язковихрезервів як інструмента грошово-кредитного регулювання. 
Відображено його основні ф ункції та напрями підвищення ефективності і  гнучкості 
механізму резервування шляхам запровадження диференційованої за різними кри­
теріями схеми резервних оі смог.

Одним із найважливіших елемент в ефектив­
ною управління банківськими yciu i ,uua- 

ми у гроиесї реалізації ними своїх активно-па- 
сивних операцій £ формування різного роду 
резервів. Цс передбачає наязність у порт 
фені активів кредитних іі іститутів не лише по­
зичково-інвестиційних вкладень, здатних при­
носити прибуток, а й високоліквідних коштів, 
які можуть забезпечити належний рдень по- 
тсгчіюїплатосііромомпосіі банку. Вони, впас 
н е , ' є його резервами. Потреба у їх форму­
ванні існувало задовго до виникнення сучас­
них комерційних банків, (і відчували міняйли, 
лихварі, зоїю іорі їй  банкіоські доми Одна< 
конкретна вели чина резервування напо1 ог- 
ку визначалася банкірами довільне, на основі 
власного досвіду та уявлень пре потреби у 
здійсі чеі її іі платежів і пре можливості неперед 
баченого вилучення вкладів і відпливу готівки.

Зрозуміло, що така системо формування 
резерв е не забезпечувала надійних гаоантій 
стабільної діяльності банківських установ 
Певні зміни упій могли відбутися лише: за умо­
ви активізації ролі держав у регулюванні ма- 
крзекономічних процесів — через механізм 
функціонування центральних банків. Соме по­
ява й акіивний розвиток останніх, а гаксж 
піднесення банківською реіулюваннд на за­
гальнодержавний оіеень створили базові пе­
редумови для фоомування комерційними бан­
ками і іе пише доброзільї их, а й обов'язкових 
резервів. Встановлення центральним банком 
м нїмапьних резервних вимог для комерційних 
банків виявило можливості його вгливу як не 
діяли іісп, скоамих кредитних установ, ток і на 
грошову сферу око і юміки за галом Це зроби 
по обов'язкозі резерви одним із найваж­
ливіших інструментів державного регулюван­
ня економічного ЖИТТЯ суспільство.

Уперше міі іімапьні обов'язкові резерви для 
комерційних банків на офі дійному ріпі іі були зи- 
проваджен у CLLIA в 1913 р. п еля створення 
Федеральної оезервної системи. Досвід СШ А 
пізніше перейняли інші центральні банки. Нині

цей інструмент грошово-кредитного регулювон- 
і ія зистосовустьсл майже в усіх країнах із роз 
впнутими ринковими ВІДІІОСИІ юми, що свідчить 
про збереження ним свого важливого зна­
чення, незважаючи на численні дискусії у фінан­
сових та академічних колах щодо доцільності 
застосування мінімальних резервних кимаї у 
сучасній банківській пректиці.

Диссусійність питання про застоо/еання 
мінімальних резервів пов'язана насамперед 
із ті і ким визначенням їхньої о функціоі ІСИЬі ю- 
"о призначення і ролі у макроекснсмічному ре- 
■утоеонні та зі співвідношенням цієї ролі з 
певними недоліками сеслізації но практиці 
механізмуобов'язкового резарвупаїнія Акту 
альність проблеми очевидна не лише для око-

і юмічі ю развиі гутих крам і, а  й для краї» із пс 
рехідною економікою, до яких іюлежить нині 
й Україна. Значні зміни у фінансово-кседитних 
системах країн, що стали на шлях ринкових пе­
ретвори іь, зумовлюють повні -рулнощі у за 
стосуеанні всього спектра різномоні і них 
інструменте державного регулювання еко­
номіки. а тому потребують всебічною аналізу 
й обґрунтування механізму реалізації такого 
нажени, як сиг: івмо обов'язковогорезервуваїі- 
ня. Ключовим моментом, цього аналізу ц визна­
чення функціональною призначення мінімаль­
них обов'язкових резервів та оцінка вгливу їх 
засгосупої пя па перебіг макроскономічних 
процесів.

Загалом обов'язкове резервування вико­
нує в економічній системі дві основні функції:

Олександр Дзюблюк,
доцент кафедри грошового обігу і креди­
ту Тернопільської академії народного гос­
подарства. Кандидат економічним наук.

по-перше, воно слугує засобом підтримання 
л квідності банк аських ус-онов, а по друге, є 
інсірумаїчом реї уі по панни обциіу ірогиавоГ 
маси з обігу, ’’озвиток і взаємозв'язок, цих 
функцій визначає рол ь мін ім.ал ьних обов'язко­
вих резервів у сучасних умовах.

Первині кж: фуіікціио мі іімальї іих рсаарзів 
було страхува ння ліквідності кредиіних ІГІСІИ- 
-утів. Це-грслізовоний у рамках банківської 
системи фонд грошових коштів повинен був 
і іадійі іо гора душіти вклади клієнтів. Інакше ко 
жу  и, мінімальні иезерви мели задовольняти 
інтереси вкладників, КОПИ б ЗО ТИХ чи інших об­
ставин розпочалося вилучення ресуссів із ко­
мерційного банку

І о сьогодні роли мінімги ьііих резервів 
пов'язе на із забезпеченням стабільної діяль­
ності бенків, сприяючи, з одною бою/, підтри- 
монню безперебійності функціонування 
і її іа і іжно-розрахункової а мехої ііуму, и з  ньо­
го — зниженню ризикоеанос гі вкладень банків 
та зменшенню втрат від їх можливих бан­
крутств. Водночас стосовно умов вітчизняної 
банківської системи слід відзначити недостат 
ню норма і ивно-і іривову иреї ульоваї іість ус: х 
МОЖПИЗИХ аспектів процедури повернення 
грошей вкладникам і кредиторам ксмесційно- 
го банку зі сформованих ним обов'язкових ре­
зервів. Цс Зумсшлюс повні іруднощі у прок 
тичній реалізації механізму вдшкодування 
коштів вкладникам банку в розі його неплато­
спроможності, особливо щодо конкретних 
компенсаційних сум в абсолюті юму чи віді юс- 
ному вираженні. Вирішили цю проблему, на 
наш погляд, можна, створивши ефективно 
діючий механізм страхування депозитів юри­
дичних та фізичних осіб.

Окрім є і рахування лікшцност банківських 
установ, у сучасній ринковій економші 
мінімальні обов'язкові резеови виконують ще 
одну надзвичайно важливу функцію, ппг.'яза- 
нузрсіуі ЮНОЇIIгам КІЛЬКОСТІ грошей 8 обігу. Для 

кредитних систем розвинутих країн характер­
ним є застосування резервних вимог переваж-
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но як інструмента, за допомогою якого цент­
ральний бан< підтримує у заданих параметрах 
темпи ЗрОСІС.'ННІІ ірапюної миси ю вирішує 
проблеми стабілізації грошового аби у і бо­
ротьби з інфляцією Особливе важливим у 
цьому троцесі є регулювання кредитних опе­
рацій комерційних 6(11 кіп.

Рівень мінімальних резеовних вимої, що 
встановлюється цен-ральним банком, безпо­
середньо ВПЛИВОЄ на КІЛЬКІСНІ паоаметри крє- 
ди-упаї ия бенківе >кою системою економіки і 
б кінцевому п ід с у м к у  лизіючос абсяі ірашоної 
маси.

Слід зауважити, т о  комерційні бонки спро­
можні емітувати гроші в економ ку гри 
здійсненні деііш иі ■ к і-іпозичкових ні розра­
хункових операцій. При цьому обсолю і ний 
поиріст депозитів в одному банку може при­
звести до зб льшення з геометри-ній nooroedï 
ірошазо" маг и а масштабах усієї економіки. 
Йдеіьсн про ефекі іак звиною мультиплика­
тивного розширення грошової маси, коли 
кошти, недюні у позику одним кохлерційним бан­
ком, переказуються у проиєсі розрахунків до 
її шого баї псу, збільш уючи йоі а pneypt ну бо 
зу та уможливлюючи видачу нового кредиту. 
Рух кошт з може здійснюватися і далі за цим 
же ланцюгом, збільшуючи грошову м ас/ в 
економіці у цілому.

Теоретично існує МОЖІІИВіСІЬ необмеже­
ного зростання пропозиції -рошей у процесі 
депозитної експансії комерційних банків. Од­
нак на ірактиці ця можливість стримується 
фак юрами, клю' гоним т р е д  ,іки;< с ми іімапьі її 
обов'язкові резерви. Зслучаючи кошти по 
вклади, бонки змушені певну їх частку зал иша­
ти у вигляді обов'язкового резерву і тільки 
решто суми може (тути і іадаї іа и кради і . У ре­
зультаті норма обов'язкового резервування, 
встановлено центрольним банком, по суті, 
визначає обсяги кредитування економіки ко­
мерційними (тинками, що к ікс ж рппииис на ве­
личину грошової маси.

Регулювання центральним банком пропо- 
зиціїгрошей за допомогою зміни мінімальних 
обов'язкових ретерліо грунтується над ії гро 
шовоіа мулы и ілікогори (тії), величина якою 
є обернено пропорційною до норми резерв­
них вимог (г), тобто m= 1 /г При цьому загаль­
ний приріст грошової маси (№] із початкове 
ві ісс.оі юга до боикіпдької си<; юми дні юзиіу (D 1 ' 
у результаті мультиглікотивного ефекту ви­
значається за допомогою формули;

М *  m х  О І .
О  же, іелапереч іим с фак* прямого впли­

ву зміни резервних вимої на величину і р о то ­
вої пропозиції. Якщо метою центрального 
бойку є зменшення грошової маси в обіг/, він 
підвищує і юрму обов'язковою резервування, 
u результаті чого мультиплікатор пропозиції 
грошей скорочується. І навпаки, при зниженні 
норм резервування зростає грошовий муль­
типлікатор і відповідно — еся грошова маса.

Зрозуміло, що розі пянута модель регулю­
вання є дещо спрощеною —  в ній не Bp U X O B U - 
но діі таких факторів, як частко готівки, що за­

пишається у позичальника, загальна структу­
ра грошової мс-см за агрегатами, надлиш­
кові резерзи, процентні ставки, кон'юнктура 
і ротового ринку ющс То за алом механізм 
впливу мінімальних резервів на приріст або 
зменшення грошової меси через величину 
мультиплікатора є незмінним, оскільки безпо­
середньо впливпс ііл  етап грої юпої бази в 
країні.

Безпосередня дія зазначеного механізму за­
лежить від величини встановленого центроль­
ним банк«>мнормоіину обов'язкових резерв­
них відрахувань, нкі маюіь робиіи комерційні 
банки. Різні підходи до застосування цього 
інструмента грошово-кредитного регулюван­
ня з різних кре'нах спричиняють і відмінності 
у нормах резорвування. Город економічно 
оозеинутих країн найвищі норми встановле­
но в Італії та Іспанії — відповідно 25 і 17%, а 
найнижчі — у Японії та  Великобританії — 
зіцпадідно 2.5 і 0.45%. У деяких країнах зако 
нодавчо визначено граничні розміри і гонок 
обов’язкових резерв в, У  Німеччині, наприклад, 
законом дозволена встановлювати норми 
резервування не вийіе 30% за вкладами до за- 
іиюнні-,20% — зо сі раковими вкпидоми і 10% 
— за ощадними, шо забезгечує належний 
рівень стабільності у функціонуванні 
банкірської системи.

Ефективність обов ’пікового 
резервування залежить не так 
від величини норм резервів, як 
від гнучкості схеми їх засто­
сування

Рівень обов'язкових резервних вимогзнеч- 
но відрізі ясться у різних країнах залежно від 
иицгот иі ьііихособливостейеісаіюміки, развит 
ку кредитної системи і стан-у грошового обігу. 
Однак ефективність цього механізму регулю­
вання великою мірою залежить, на наш погляд, 
на так дід абсолютної величини норм резер­
вування, як в д гнучкості схеми їх з т :  і осуван­
ня, що полягає у диференціюванні резервних 
вимог зо зидами банківсьхихсктивнчхі пасив­
них иперац’й та й, арешті, за видами самих <ое- 
ди них інсіш у ііз суб'скйд розервудої ия.

У переважній більшост випадків ллінімальні 
обов'язкові резерви встановлюються з дьос- 
ію посилю 6онкївс.жих установ, хоча в окрє 
мих країнах (наприклад, у миі гулому у Фргд 11 цГ| 
вони можу'ь встановлюватись і стосовне ак­
тивів, що обумовлює їхню залежність від вели­
чини наданих кредитів. Загалом резерви' ви­
хлопи гоширюсгься або на загальну величи 
н у  юсиву банківської а балансу, або на окрнмі 
його статті (в абсолютних сумах на конкреї- 
ну дату чи не їх приріст зо певний періоді, Ди­
ференціювання статей пасивів комерційних 
банків при встпііпвпоііні резервних яихлог 
здебільшого пооводиться за строками лгл іучаї -

НЯ КО Ш ТІВ — чим вони коро-ші. тим вищі стае- 
ки резервування. Така схема дає змогу поста­
вити резервні вимот-і центрального банку і 
ліквідність комерційних банкір у пряму за 
ЛвжьісГь, що ст ворює передумови стабільно­
го функціонування усієї кредитної системи 
країни.

Показовим щодо цього є вітчизняний досвід 
зос ск у нанин рнлнрнних ітимої у 11[ тактиці гро­
шово-кредитно, о регулювання. І ицгональ- 
ним бочком України встзновпено єдину нор­
му обов'язкових резервів у розмірі І 5% від су­
ми вилучених комерцій іими банками коигїз -іг 
залежно від джерел та строків залучення 
вклад в. При цьому загальний кількісний пара- 
хлетр резервування і новіть останній його пе­
регляду бік збільшення із ї І до 15%)невикпи- 
каюіь принципових зауважень, ск кіпьки пнрн- 
важна більшість представників комерційних 
бочків розуміє важливість стабільного гро­
шового обігу б країн та антиінфпяційноі спря- 
мованос і реіуіисжічих заходів центрального 
банку, необхідчісіь у яких і юсидиіюоі анииицек 
кризи на світових фінансових ринках. Водно­
час виникаотьсумніви щодо доцільності засто­
суєш її ія дог ить жорсткої схеми резервування 
ЗО умов прокти' ІІТОІ ВіД'СуТЧОСТІ диференціюван­
ня резервних вимог залежно від строків І видів 
залучених ресурсів.

Така системо фактично веде до обмежен­
ня можливостей І Іаціонтільної о банку ні півва­
ти на ситуацію но грошовому ринку кре'ни, ад­
же диференціювання норм обов'язкових ре­
зервів слугує дієвим засобом впливу на різні 
ся реї ні и і потової маси і відповіді ю важелем 
управління динамікою кожною з них, іди у 
підсумку є важливим інструментоАл регулю­
вання рівня інфляції в країні. Крім того, розподіл 
і юрм резервувані ія лс строхоАли залучених ре 
сурсів може геві Ірю мірою стимул юист і и їиве- 
стиціичу діяльність, ще пов'язано із застосуван­
ням меншої норми за депозитами з відносно 
ТриПаПІІПИАЛИ ПЄріОДОАТИ зберігання, які зико- 
ристовуїпіься як джерела доні Оі. і ракових 
вкладень коштів. У результаті в с рук іурі кре­
дитної системи більшого розвитку набудуть ті 
банківські установи, діяпьн сть яких знеччою 
мірою т. ірямовиі о на кредитування інде 
егиційних проекті. В ум.оких в и с о к и х  темпів 
інфляції лмтання зниження норм резервуван­
ня для довгострокових бснківських ресурсе не 
мало актуальності, оскільки таких коштів у 
банківських пасивах фактично не; бумо Однак 
фінансове стабілізеція спонукає до переми- 
ду пріоритетів у хгакроекономічн й політиці 
держави, чигуваючи на перший план завдан­
ня зростання виробиш 11 по, чого і юможпиво до­
сягти без стимулювання и ьесіиційної актив­
ності банків.

Слід зазначите. цо  бозо для розрахунку 
обов'язкових резервів може розподілятися 
не лише за строками коштів, внесених на де 
позити, а й зо їх абсолютними сумами. У 
Німеччині, не приклад, для вкладів до запитан­
ня встановлено прогресивну школу ставок 
резернуниннн залежно від розміру депозиту;

Вісник НБУ. л и п е н ь  іууи 49



/ф ін а н со в и й  ринок'і

до 10млн німецьких марок— 6 6%, під 1П до 
00 лап»і. марок — 9 9%, понад І ОС1 мли. ма­

рок — 12.1%. Запровадження у банківській 
практиці України подібної системи прогре­
сивного диференціювань м о то  б, на псину 
думку, тс в нот міро о ( “ имулюзаіи заціксш- 
п е н іс г ь  комерц й н и х  банків у роботі з даібпи- 
ми вкладниками о не ми ще a великими корпо­
ративними клієнтами. Ue у свою чергу мало 6 
позитивний В ЛГ1ИН і НО ГТПН ПІКП дності кредит­
ні lit VK. І «ми загонам, унаслідок широкої дивер- 
сифікаціГбанківських пасивів

Певний інтерес стосовно віт1 изнянихум.оя 
фінансовссо ринку може станови і и і иі ітіма 
циоерьчціювання резерві их ьимої залежна 
від видів кредитних установ, їх розмірів, а т а ­
ках  від вибору гоіори-ens при здійсненні ак- 
іивних операцій Функціонування такої систе­
ми лік змогу центральному бинку ВИНИВШИ ни 
склад і структуру кредитної системи, -ген- 
сивніше оозви еаючи п інститути, які с найбіпьи 
конкурентоспроможними щодо виконання 
резервних вимог, і встановлюючи для них 
ції ьюві ставки резервування. Критеріями та­
кого диференціювання і пільгової підтримки мо­
жуть бути величина статутного фонду бочку , 
його теритирігпьнн розміщення 11С : ( ) крі ,и І у 
ванни іихчиїнших проірам ви ювідно де зав­
дань економічної політики держави Викори­
стання подібної системи резеаеувення дозво­
лило б Національному банку стимулювати 
розвиюк банківської справи,, u відповідно и ви­
робничої сфери у відносно відсталих (з еко­
номічно" точки зору] ре-іонах. Кр м.тою, в Ук­
раїні пільги могли б надаватися при здійсненні 
банківських операцій, пов'язаних із крали у- 
ванням галузей АПК, зорієнтованого на екс­
порт машинобудування, запровадження енер­
гозберігаючих технологій га інших важливих 
ii[k>i|xjm Заунажимо, щозо< кл.уіісііінн іико- 
і о режиму диференціювання норм обов'язко­
вих резервів доє змогу центральному банку 
впливати не лише на динаміку грошової ма­
си, сі й на кредитну поніїику комерційних 
банків відповідне до державних поіоритетіь 
економі1- ного розвитку країни

Гаким чином, запровадження дифеаенційо- 
ваної за різними критеріями системи норм 
обов'язкових резервів може иірия и і ідьищен- 
ню ефективності та  гнучкості цього нстру- 
мента гоошово-крєдитногорегулювання. Вод­
ночас не спід забувати і про об'єктивно існу­
ючі межі яф ш  і иііносїі застосуваннями імаль- 
них резервних вимог та їх зпливу на мокро- 
і мікроексном чному р внях, що гов'язано з 
дією ряду оа <торів.

Носамі іиред вплив міі іімольї іих резервів ' ю 
функціонування комерційних банків може 
сут-єво обмежуватися наявністю у них надлиш­
кових оезервІЕ, тобто ліквідних акти зів понад 
обов'язковий резервний м -іімум. Чим більші 
надлишкові резерви, пекоитоольоваї цент­
ральним банком, тим менше він може вплива­
ти на динаміку грошових агрегатів через зміну 
обов'язкових резервних вимог Характерним 
є іюикпоц Японії, до комнрційні банки іра-

ціи (ійнашіподі Оіьл іачними над і-ішковими ре- 
зерьам.и, що зводить де мі пмуму можливості 
центрального банку впливати на них шляхом 
ЗМІНИ норм обов'язкових резервів, ЯК неразце 
с оді іими ч найнижчих і нрнд розвину і их країн.

О бмежена ефективність застосування 
мінімальних обов'язкових резервів пов'язана 
-акож із можливостями центрального банку 
збільшувати норми резервувані я Об'єктивні 
межі такого збільшення jvmubj ЄНІ І ИМ, ЩО це, 
З ОДІ іого боку, суттєво знижує ко нкурентоспро- 
можністьбсиків порівняно з іншими крецкгно- 
фінансоямми інститутами, нп які на поши­
рю і і .ся дія обов'язкових резервів, а з іишо'о 
— спонукає банки всілякими шляхами Ізакон- 
ними й незаконними) уникати виконання ре­
зервних зобов'язані-» Крім іаго, зб пьм ання 
обов'ядконих резервів комерц йн банки, як 
правило, компенсують за рахунок своїх 
клієнтів, зменшуючи процентні ставки за депо­
зитними операціями і підвищуючи плату за 
кредит іі то інші послуги У рнзуиьіші вільні і ро­
йові иесурси спрямовую І ьци з ринку Н9ДО ко­
мерційних банків, С ДО ІНШИХ інститутів кредит­
но" системи, діяльність яких не регулюється 
центральним банкам У підсумку щ напише 
пїдриікк" кої і курси і юс і іроможі іість баї ківських 
установ, а  йол- єво обмежує можливості впли­
ву самого цен трального банку не 6  нансовий 
ринок країни

Проблемо зниження конкурентоспромож 
ності банків у зв'язку з виконанням резервних 
ьимої цін ос ірЮє іьслі іакож через те, що не 
встановлюється плота за кошти, розміщені в 
обов'язкові резерви, о це знижує загальну 
дохідність банківських октилів. (акс ситуація 
склались у більшої, і розвину іих кр ан , зо ви­
ни І ком і их, де порівняно високі норми резер­
вування компенсуються певними процентни­
ми виплатами Центральні бенки ряду кре'н 
вирішують цю проблему, дозволяючи зарахо­
вувати до сум обов'язкових рззеовів кошти, 
вкладем у державні цінн папери, які приносять 
проценти. Відтак, з одного боку, поповнюігься 
з неінфляційних джерел державний бюджет, а 

іншою і нкноюмірою поііеішуєіьсн і мі ар 
безпроцентних вкладень для комерційних 
банків і відповідно підвищується їхня конкурен- 
1 ©спроможність

Спід зазначити, що з  лист опади 1997 ро­
ку комерційним бичкам України іеждозвоне- 
но зараховували до суми обов’язкових ре­
зервів кошти, вкледе ті у державні цнні папе­
ри на аукціонах Отже, частину своїх резервів 
бинки мажуш ікрспю риіи  па робочі ак~иви,

що забезпечить ім належний дохід при збере­
женні порівняно високсї л хвіцносгі. Це дозво­
ляє істотно послабити вплив "податкового" 
афекту міимагл іі-х резервів на комерційні 
банки, який полягає у зііижеьні сеаедньої нор­
ми прибутку кредитних устснов унаслідок ви 
конення ними резервних ВИМРі неч'рг.льного 
байту

Зі.паїюмьф.йк ивніс. ьмінімальнихобов яз- 
каьих резервів як інструмента грошової політи­
ки і іа мокрорівні здебільшого виявляється у дов­
гостроковому плані через вплив депозитні и и 
мупьти шікитоаи ни обил и банківською кре­
дитування економіки динсміку грошової ма­
си. Гри цьому навіть невеликі коливання нору, 
резервних вимог зумовлюють значні зміни 
кон'юнктури ринку ПОЗИЧКОВИХ KU III илів. Зро­
зуміла, що зс таких обставин і іентральнии банк 
не може часто змінювати ставки резервузан- 
ня, оскільки це лише дестабілізувало б фінпн 
совмй ринок кра'ни, зму шуючи комерц йі 
бинти І Ірис іос.овуййтися ДСІ таких ЗМІН шляхом 
нарощування обсяг в надлишкових резервів, 
знижуючи в підсумку можливості регупю-очо- 
го впливу центрального банку. Тому у і ірик иі .. 
розвину гих країн норми мінімальних обов'яз­
кових резервів використовуються центоальним. 
банком переважно для довгострокового ре­
гулювання діяльності комерційнихбс ІКІПІПО- 
р огляді литься рач на кілька років за умив не­
обхідності внесення суттєвих корективів у ди­
наміку та обсяг грошової маси

Зазначені моменти дали деякім  еко 
намісто.м підставу для ви то п к ів  про 'іів- 
і чучкіс. і -v .механізму обов'язкового резерву­
вання та йсго лові-у неприда-н СТь для гот оч­
ного оперативного регулювання ринку по­
зичкових кагітапів Натомість, вважаю ьвони, 
провідне місце з системі peiyjHOBUHHM иені- 
ральним банком економічних псоцесів ма­
ють зайняти такі інструменти, як операції не 
відкритому оинку та зміна облікової степки. Не 
заперечуючи важливості них вижени: реї vu о- 
ЮЧСГО вппиву, СЛІД зауважити, що л обов'яз­
кові резерви не втрачахуь свого значення як 
інструмент дії на грошово кредитну сферу 
економіки, особливо л умовах перехідного 
пер оду;

Дієь сть механізму обов'язкового резер­
вування є досиїь важгивою для центрально­
го банку за обставин непцредбичуваниіо 
збільшення при позиці рошовоїмаси на рин­
ку або, навпаки, 1 незапланованого зменшен­
ня Однак у цілому ефективність і му.кість 
цього інструменте полягає і іе в можливості ча­
стого перегляду і юрм резервування, u a мож­
ливості всебічного застосування централь­
ним банком усіх елементів диференціювенн» 
резервних вимог за різними критеріями, 003 
гпянутими вище Лише TU IUKOIÜ підходу г. 
питій  країні буде створено оптимальну схе­
му застосування Нацонольним банком ре­
зервних вимог як інструмента р.пгиву не 
діяльність системи комерції« их банків ю с ко 
І оміки в цілому

U
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