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Вступ. У сучасному інтегрованому суспільстві економіки країн тісно 

пов‘язані одна з одною. Міжнародні торговельно-економічні, фінансово-

кредитні відносини потребують інструменту їх регулювання. Отже, виникла 

необхідність формування резервів золота та фінансових активів, що належать 

державам і можуть бути використані в будь-який час для регуляторних потреб, 

міжнародних розрахунків, а також для забезпечення стабільності національної 

валюти. 

Мета роботи. Метою роботи є розкриття теоретичних засад формування 

та управління золотовалютними резервами як інструменту реалізації грошово-

кредитної політики НБУ та показником фінансової стійкості держави. 

Матеріали та методи. Теоретичною і методичною основою роботи є 

наукові дослідження вітчизняних учених з питань формування та управління 

золотовалютними резервами. Під час дослідження були використані 

діалектичний та абстрактно-логічний методи, методи системного підходу, 

аналізу та синтезу. 

Результати та обговорення. Закон "Про Національний банк України" 

визначає, що золотовалютний резерв — це резерви України, показані у балансі 

Національного банку України, які складаються з активів, визнаних світовим 

співтовариством як міжнародні і призначені для міжнародних розрахунків [1]. 

Держава є власником золотовалютних резервів, тому вони мають назву 

офіційні валютні резерви. Законодавством визначені такі державні органи: 
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центральні банки, валютні управління, стабілізаційні валютні фонди, 

міністерства фінансів (казначейства), саме вони є розпорядниками цих резервів. 

На практиці виділяють такі підходи щодо ролі державного органу як 

розпорядника золотовалютних резервів: 

 центральний банк є розпорядником золотовалютних резервів, що має 

незалежність у прийнятті рішення щодо використання резервних ресурсів; 

 Міністерство фінансів як розпорядник золотовалютних резервів, при 

чому центральний банк виконує розпорядження Міністерства щодо 

використання коштів. 

Відповідно до Закону України "Про Національний Банк України" у статті 

7 визначено, що НБУ забезпечує накопичення і зберігання золотовалютних 

резервів та здійснення операцій з ними, а також банківськими металами [1]. 

У Закон України "Про валюту і валютні операції" зазначено, що 

центральний банк нашої держави нагромаджує, зберігає і використовує резерви 

валютних цінностей для здійснення державної валютної політики [2]. 

В Україні законодавчо закріплений саме перший підхід до ролі 

державного органу — центрального банку — як розпорядника 

золотовалютними резервами. Золотовалютний резерв має ту особливість, що 

він є окремо виділеним фондом серед активів НБУ, де він відображається. Цей 

фонд не є власністю НБУ — він лише володіє, користується і розпоряджається 

цим фондом як представник держави. Значення золотовалютних резервів 

полягає у забезпеченні платоспроможності країни на міжнародному ринку. 

МВФ 20 вересня 2001 року затвердив вимоги використання офіційних 

валютних резервів. Відповідно золотовалютні резерви використовуються: 

o як допомога уряду у задоволенні потреб у валюті при виконанні 

зобов'язань за зовнішнім державним боргом; 

o для збереження резерву на випадок форс-мажорних обставин, таких 

як національні катастрофи, надзвичайні події; 

https://ips.ligazakon.net/document/view/T182473
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o для збереження довіри до діяльності держави щодо управління 

грошовими агрегатами та обмінним курсом, зокрема до проведення інтервенцій 

направлених на забезпечення стабільності національної валюти; 

o для обмеження впливу негативних зовнішніх факторів за допомогою 

наявних ліквідних активів; 

o для впевненості у гравців ринку щодо здатності держави виконувати 

свої зовнішні зобов'язання; 

o як показник забезпеченості національною валютою зовнішніми 

активами [5, с. 114-115]. 

Необхідність формування ЗВР визначається такими потребами: 

1) покриття дефіциту платіжного балансу; 

2) забезпечення міжнародних торгово-економічних та кредитно-

фінансових відносин між державами; 

3) здатність країни забезпечувати своєчасне погашення своїх 

міжнародних зобов‘язань (як перед урядовими органами, так і перед приватним 

комерційними та фінансовими структурами інших країн); 

4) проведення політики ЦБ через валютні інтервенції на ринку для 

купівлі-продажу іноземних валют в обмін на національну валюту [3]. 

Формування ЗВР відбувається за рахунок наступних джерел: 

- золота та дорогоцінних металів власного видобутку або їх купівлі; 

- позитивного сальдо платіжного балансу країни, що забезпечує приток у 

країну іноземної валюти. Перевищення надходжень іноземної валюти в країні в 

подальшому зумовлює накопичення її частини в центральному банку, що буде 

віднесено до ЗВР; 

- довгострокових кредитів міжнародних фінансово-кредитних установ, 

центральних банків іноземних держав та інших кредиторів; 

- іноземних інвестицій; 

- валютних обмежень, зокрема, обов‘язкових продажів частини 

експортної виручки; 

- доходів від управління ЗВР [4, с. 259]. 
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Для забезпечення адекватних та ефективних дій центрального банку як на 

зовнішньому так і на внутрішньому ринках, для реалізації пріоритетів розвитку 

національної економіки необхідним є врахування факторів впливу на обсяги 

офіційних золотовалютних резервів. 

Виділяють такі фактори впливу на рівень офіційних валютних резервів: 

— стан зовнішньої торгівлі: сприятлива кон'юнктура на світових ринках, 

зумовлює зростання прибутків від експорту та падіння цін на імпорт, а 

відповідно і падіння імпортних витрат, при цьому спостерігається збільшення 

обсягу офіційних валютних резервів країни. 

— урівноваженість платіжного балансу: погіршення платіжного балансу 

призводить до падіння курсу національної грошової одиниці, збільшення 

потреб країни у валютних резервах, які використовуються для регулювання 

курсу; 

— режим валютних обмежень: в окремих країнах обмін національної 

грошової одиниці на іноземну валюту без обмежень може призводити до 

зменшення обсягів валютних резервів; 

— інвестиційний клімат: сприятливий інвестиційний клімат забезпечує 

приплив у країну іноземного капіталу та зростання масштабів купівлі 

національної валюти за іноземну, що сприяє збільшенню валютних резервів; 

— характер політики інтервенцій: з метою стримування падіння або 

зростання курсу національної грошової одиниці центральний банк може 

здійснювати значні валютні інтервенції, що призводить до скорочення обсягів 

валютних резервів; 

— режим валютних курсів (плаваючий, фіксований): плаваючий 

валютний курс зменшує потребу країни у валютних резервах, тому що вільні 

коливання курсу автоматично ліквідують дисбаланси платежів та 

перешкоджають рухові спекулятивних потоків капіталів. 

Фіксований курс може стати причиною підвищення потреби країни у 

валютних резервах, оскільки його підтримування на певному рівні потребує 
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значних коштів в іноземній валюті на проведення валютних інтервенцій [5, с. 

115]. 

Основними проблемами формування та управління ЗВР в Україні є: 

- відсутність чіткого законодавчого регулювання (в ЗУ «Про НБУ» лише 

декілька статтей стосуються ЗВР, в яких визначається суб‘єкт-розпорядник 

ЗВР, структура ЗВР, джерела наповнення та напрями використання ЗВР); 

- закритість інформації щодо структури ЗВР (не подається інформація про 

обсяг резервів в розрізі валют, депозитів, цінних паперів та ін.); 

- недоступність інформації щодо методик, які використовуються для 

розрахунку оптимального обсягу ЗВР та їх структури [4, с. 260]. 

Перспективними шляхами вирішення існуючих проблем може стати: 

- збільшення частки інших окрім долара валют; 

- збільшення обсягів операцій з цінними паперами, що забезпечить умови 

для хеджування валютних ризиків, а також надасть можливість отримання 

доходів і додаткового нарощування резервів; 

- розробка нормативних актів, які б прозоро визначали правила 

розміщення, використання золотовалютних резервів та відповідальність за їхнє 

цільове спрямування; 

- припинення використання ЗВР як єдиного фактору впливу на обмінний 

курс гривні, що лише зумовлює їх скорочення. Стабілізувати курс національної 

валюти необхідно шляхом застосування усіх інструментів грошово-кредитної 

та фіскально-бюджетної політики; 

- узгодження взаємодії між центральним банком та урядом в питаннях 

ЗВР, тобто чіткого розмежувати цілі, функції і відповідальності. 

Висновки. Важливою умовою забезпечення реалізації державної 

економічної політики є накопичення золотого запасу. При формуванні та 

управлінні золотим запасом не слід прагнути до збільшення обсягу, але 

важливо забезпечити його оптимальне значення. Формування оптимальної 

структури золотого запасу дозволяє НБУ належним чином виконують свої 
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функції з регулювання валютних відносин, насамперед у частині підтримки 

зовнішньої стабільності національної валюти та рівноваги платіжного балансу. 
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