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О. Д. Шарапов

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Важливу роль у досягненні сталого економічного розвитку держави відводиться грошово-кредитній політиці, основною метою якої є забезпечення стабільності національної грошової одиниці. Ефективність грошово-кредитної політики визначається, передусім, збалансованістю попиту і пропозиції на гроші, виваженим контролем динаміки та структури агрегатів грошової маси. 

Обсяг та склад грошової маси, яка є одним з основних об’єктів монетарного регулювання, характеризує сучасний перебіг соціально-економічних процесів у країні та впливає на мікро- і макроекономічні процеси в державі: різке її зростання може призвести до збільшення інфляції, скорочення обсягів виробництва, погіршення стану платіжного балансу, зниження рівня зайнятості та доходів населення. 

Однією з передумов фінансової стабільності в країні є збалансованість попиту та пропозиції на гроші, тобто відповідність обсягу грошової маси потребам економіки. Статистичне дослідження динаміки та структури грошової маси дає можливість, по-перше, проаналізувати попит та пропозицію на гроші, оцінити їх збалансованість і викрити можливі диспропорції; по-друге, виявити недоліки монетарної політики держави, яку вона застосовує для забезпечення зростання грошової маси з урахуванням динаміки ВВП, ефективності виробництва й зайнятості; по-третє, обґрунтувати управлінські рішення щодо збалансованості попиту і пропозиції грошей з огляду на поведінку суб’єктів господарювання та населення. 

Регулювання динаміки та структури грошової маси повинно відбуватися на основі принципу мінімізації впливу негативних чинників зовнішнього та внутрішнього середовища, що вимагає від науки теоретичної та практичної підтримки прийняття відповідних управлінських рішень. Тому наукове дослідження, присвячене пошуку нових підходів до статистичного аналізу динаміки та структури грошової маси з урахуванням особливостей розвитку економіки України, є важливим і актуальним.

Теоретичним та емпіричним аспектам дослідження сутності грошей, грошової маси та грошово-кредитної політики присвячені численні наукові праці. Зокрема, ці питання розглядали Е. Долан, Дж. Кейнс, К. Кембелл, П. Самуельсон, І. Фішер, М. Фрідмен, Л. Харріс та ін. Сучасні теорії грошей та грошово-кредитної політики знайшли своє відображення у працях видатних радянських та російських вчених: Л. Абалкіна, Є. Жукова, Л. Красавіної, В. Полякова, Ю. Пашкуса, М. Портного, С. Родіонова, В. Сенчагова, В. Усоскіна та ін.

Проблеми державного регулювання грошово-кредитної сфери досліджували такі провідні українські вчені-економісти, як О. Василик, А. Гальчинський, В. Геєць, В. Лагутін, В. Лисицький, І. Лютий, В. Міщенко, А. Мороз, П. Нікіфоров, А. Пересада, М. Пуховкіна, М. Савлук, В. Стельмах, А. Чухно, В. Ющенко та ін.

Методологічні аспекти фінансово-банківської статистики викладені у наукових і навчально-методичних працях С. Герасименка, А. Головача, А. Єріної, В. Захожая, О. Мазуренко, І. Манцурова, В. Михайлова, Н. Камашевої, Н. Ковтун, О. Осауленка, О. Петрика, Л. Рождєственської, А. Сідорової, В. Швеця, А. Шустікова та ін.

Віддаючи належне напрацюванням зарубіжних і вітчизняних економістів щодо грошово-кредитної політики та грошової маси як об’єкта регулювання, потрібно зазначити, що для вітчизняної статистики грошова маса залишається малодослідженим об’єктом. Зокрема, майже відсутні дослідження, де б вирішувалися питання статистичного оцінювання впливу коливань грошової маси на реальний сектор економіки, збалансованості попиту та пропозиції грошей з урахуванням особливостей національної економіки та ін. 
Актуальність проблеми та відсутність комплексних досліджень зумовили вибір теми дисертаційної роботи, її логіку та структуру.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана згідно з планом науково-дослідних робіт кафедри статистики ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” в межах розділу 2 “Статистичне оцінювання місця України в системі міжнародної рейтингової оцінки країн за рівнем конкурентоспроможності національних економік” комплексної теми “Методологія статистичного дослідження економічного розвитку та конкурентоспроможності країни в умовах трансформаційної економіки” (№ 0106U004339). Особистий внесок автора полягає в обґрунтуванні системи показників і методів аналізу грошової маси, проведенні критичного аналізу інформаційної бази та розробці пропозицій для її удосконалення, оцінюванні стану й тенденції розвитку попиту та пропозиції на гроші, встановленні рівня збалансованості окремих компонентів грошової маси.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є комплексний статистичний аналіз закономірностей формування та розміщення грошової маси, оцінювання попиту та пропозиції на гроші, визначення рівня і шляхів забезпечення збалансованості окремих компонентів грошової маси в Україні. 
Для досягнення цієї мети поставлено та вирішено такі завдання:

· узагальнити та систематизувати сучасні методологічні підходи до статистичного аналізу динаміки та структури грошової маси;

· оцінити існуюче інформаційне забезпечення користувачів, включаючи органи державного управління та грошово-кредитного регулювання, статистичними даними щодо функціонування грошово-кредитного ринку, обґрунтувати напрями його вдосконалення для прийняття відповідних управлінських рішень; 

· обґрунтувати систему показників комплексного аналізу обсягу та складу грошової маси з урахуванням сучасних національних і світових тенденцій;

· здійснити статистичний аналіз динаміки грошової маси й закономірностей формування попиту і пропозиції на гроші за суб’єктами економіки, оцінити рівень монетизації та доларизації економіки;

· визначити регіональні особливості розподілу грошової маси країни;

· здійснити індексний аналіз рівня монетизації економіки та швидкості обігу грошової маси.
Об’єктом дослідження є грошова маса в Україні.

Предметом дослідження є теоретичні та методичні аспекти статистичного оцінювання динаміки і структури грошової маси, збалансованості попиту та пропозиції грошей.
Методи дослідження базуються на загальнонаукових засадах і фундаментальних положеннях теорії грошей та статистичної науки. Методологічною основою дослідження є діалектичний метод пізнання, інші загальнонаукові та статистичні методи і прийоми, використання яких дозволило здійснити комплексне дослідження й вирішити науково-прикладні завдання. Зокрема, це методи узагальнення, порівняння, табличний, графічний, аналізу часових рядів, індексний, факторний, кореляційно-регресійний та інші, використання яких зумовлено метою та завданнями дослідження.
Дисертаційну роботу виконано з використанням пакету прикладних статистичних програм Statistica та системи електронних таблиць MS Excel.

Інформаційною базою дослідження є офіційні дані Державного комітету статистики України та Національного банку України.
Наукова новизна одержаних результатів дослідження полягає в обґрунтуванні теоретичних положень і комплексному статистичному аналізі закономірностей формування та розміщення грошової маси, оцінюванні збалансованості попиту і пропозиції на гроші, рівня монетизації та доларизації економіки України. Найбільш вагомі наукові результати, які характеризують наукову новизну і особистий внесок автора, такі: 

вперше:

·  обґрунтовано засади інформаційно-аналітичного забезпечення комплексного статистичного аналізу динаміки та структури грошової маси, що дозволило виявити закономірності формування та розміщення грошової маси і оцінити рівень забезпеченості економіки грошима;

·  здійснено статистичне оцінювання попиту та пропозиції на гроші у взаємозв’язку з тенденціями розвитку національної економіки, що дозволило оцінити рівновагу на ринку грошей, а також вплив монетарної політики на реальний сектор економіки;

удосконалено:

·  систему статистичних показників аналізу динаміки грошової маси шляхом структурування та розширення її складу, застосування якої дозволило оцінити ефективність функціонування грошово-кредитної системи;

·  методичні підходи до статистичного оцінювання впливу факторів на рівень монетизації економіки та швидкість обігу грошової маси;

дістали подальшого розвитку:

·  методика статистичного аналізу пропорційності попиту на кредити та пропозиції депозитів, використання якої розширює спектр вимірювання збалансованості попиту і пропозиції на ринку грошей, відповідності обсягу грошової маси потребам національної економіки, що сприяє підвищенню ефективності діяльності банківської системи та гнучкості грошово-кредитної політики;

·  методика статистичного оцінювання рівня доларизації економіки, застосування якої в практиці роботи НБУ дозволить розкрити механізм  формування процесу доларизації, поглибити його аналіз та забезпечити на цій основі реалізацію більш ефективної монетарної політики.
Практичне значення одержаних результатів полягає у розробці пропозицій щодо статистичного забезпечення збалансованого розвитку грошово-кредитної системи та реального сектору економіки, реалізація яких дозволить органам державного управління підвищити ефективність грошово-кредитної політики. 

Запропонований у дисертаційній роботі комплекс рекомендацій щодо організації та проведення статистичного аналізу динаміки грошової маси в Україні може бути використаний органами державної влади та НБУ у процесі здійснення грошово-кредитної політики, а також комерційними банками для впливу на кредитну та депозитну активність суб’єктів господарювання та фізичних осіб.

Рекомендації та пропозиції дисертаційного дослідження знайшли практичне застосування у діяльності Науково-технічного комплексу статистичних досліджень Державного комітету статистики України (довідки №24-03/31-1 та №24-03/31-2 від 14.04.2008 р.), Європейського банку реконструкції та розвитку (довідка № 05/04 від 09.04.2008 р.), АКБ Укрсіббанк (довідка № 04-5/5005 від 11.04.2008 р.).

Результати наукового дослідження впроваджені у навчальний процес ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана” при викладанні нормативних курсів “Фінансова статистика” та “Статистика державних фінансів” (довідка від 25.03.2008 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертація є самостійною науковою роботою. Наукові результати, висновки та пропозиції стосовно вдосконалення теоретичного і методичного забезпечення статистичного аналізу динаміки грошової маси, що викладені у дисертації та виносяться на захист, одержані автором одноосібно. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, в дисертаційній роботі використані лише ті ідеї і положення, які є особистим науковим доробком здобувача. Внесок автора у працях, підготовлених у співавторстві, наведено у списку публікацій. 

Апробація результатів дослідження. Основні положення, висновки та результати дисертаційної роботи доповідалися та обговорювалися на міжнародній науково-практичній конференції “Україна наукова 2003” (м. Дніпропетровськ, 16–20 червня 2003 р.); міжнародній науковій студентсько-аспірантській конференції “Економіка посткомуністичних країн в умовах глобалізації” (м. Львів, 23–24 квітня 2004 р.); всеукраїнській науково-практичній конференції молодих учених “Управління інноваційним розвитком підприємств України в умовах світових інтеграційних процесів” (м. Дніпропетровськ, 9–10 листопада 2007 р.). 

Публікації. Основні положення дисертації відображено в 9 наукових працях загальним обсягом 4,39 друк. арк. (з них особисто автору належить 3,74 друк. арк.), з них 6 праць – у наукових фахових виданнях (3,1 друк. арк.) та 3 – в інших виданнях (0,64 друк. арк.). 

Структура та обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків та списку використаних джерел. Загальний обсяг дисертаційної роботи становить 170 сторінок друкованого тексту. Дисертація містить 45 таблиць на 21 сторінці, 35 рисунків на 17 сторінках та 3 додатки на 30 сторінках. Список використаних джерел налічує 154 найменування. 

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дослідження, сформульовано мету, завдання, об’єкт, предмет і методи дослідження, розкрито наукову новизну, практичне значення одержаних результатів, наведено дані щодо апробації та публікації основних результатів наукового дослідження.

У розділі 1 “Теоретичні засади статистичного дослідження грошової маси” розглянуто теоретичні й методичні засади формування та розміщення грошової маси, розкрито сутність і структуру грошової маси, проведено критичний аналіз сучасного інформаційного забезпечення регулювання монетарної сфери та запропоновано заходи для його вдосконалення.

На основі вивчення наукових джерел встановлено, що еволюція грошей як елемента виробничих відносин та їх вплив на стабільність економічного розвитку в країні зумовили суттєву зміну позицій учених-економістів щодо розробки й застосування грошово-кредитної політики в державному регулюванні економіки. При цьому одним з основних об’єктів регулювання була і залишається грошова маса. 

Показник грошової маси має велике значення для економічної стабільності в країні, оскільки саме гроші опосередковують економічні та соціальні відносини. До того ж чутливість і вразливість грошового ринку можна використати, зокрема, для впливу на окремі макроекономічні процеси та регулювання економіки країни в цілому. Більш глибоку сутнісну характеристику грошової маси розкрито через призму причинно-наслідкових зв’язків, факторів впливу, інструментів грошово-кредитної політики та проблем регулювання.

Грошова маса визначається автором як сума випущених банківською системою країни платіжних засобів на певний момент часу. У дослідженні на теоретичному рівні розглянуто наявні концепції визначення компонентів грошової маси та зроблено порівняння існуючих міжнародних групувань грошей та грошових засобів.

Окреслено етапи комплексного статистичного дослідження динаміки грошової маси: аналіз макроекономічних процесів; оцінка попиту на гроші; оцінка пропозиції грошей; аналіз рівноваги на грошовому ринку.

Інформаційне забезпечення процесу регулювання грошової маси, грошового обігу та банківської діяльності в Україні представлено системою показників фінансово-банківської статистики, які, враховуючи національні особливості розвитку економіки та її трансформації, водночас базуються на міжнародних стандартах та досвіді країн з розвинутою ринковою економікою. Аналіз інформаційного забезпечення потреб користувачів дозволив розробити комплекс практичних рекомендацій щодо його вдосконалення, зокрема:

· забезпечити порівнянність показників у просторі та часі;

· передбачити публікацію:

· агрегованих оборотно-сальдових балансів комерційних банків;

· даних щодо кількості банків і філій та їх капіталу в регіональному розрізі;

· інформації щодо розподілу кредитів та депозитів за строками як в цілому по країні, так і в розрізі регіонів за світовою методикою строкової градації;
· даних щодо платіжних карток (кількість випущених; суми операцій в розрізі: оплата товарів / послуг та зняття готівки; середній оборот за однією карткою та середня сума однієї операції), банкоматів, платіжних терміналів та ін.

У розділі 2 “Статистичне оцінювання попиту на гроші за суб’єктами економіки” здійснено статистичний аналіз стану та динаміки реальних касових залишків (попиту на гроші); досліджено динаміку основних показників монетизації та вплив окремих факторів на рівень насиченості економіки грошима; проведено статистичний аналіз тенденцій розвитку грошової маси в контексті оцінювання попиту на гроші з огляду на кредитну активність суб’єктів економіки (банків, суб’єктів господарювання, населення).
У дослідженні динаміки грошової маси першорядне значення має оцінювання попиту на гроші, стабільність якого визначає ефективність грошово-кредитної політики. Відповідно до методологічних засад статистичного забезпечення управління грошовою масою, запропоновано систему абсолютних та відносних показників аналізу попиту на гроші як в цілому, так і для кожного окремого напряму дослідження (банки, суб’єкти господарювання, населення), що дозволило комплексно оцінити рівень попиту на гроші та вплив монетарної політики на реальний сектор економіки (рис.1).


[image: image1]
Рис. 1. Система показників статистичного аналізу попиту на гроші

У дисертації проаналізовано динаміку рівня монетизації економіки. Отримані результати свідчать про поступове зростання забезпеченості грошима економіки України і наближення її за цим показником до рівня економічно розвинених країн (у 2006 р. монетизація економіки за грошовим агрегатом М2 становила 48,4%, тимчасом як у розвинених країнах значення цього показника коливається в межах 55–100%). Коефіцієнт фінансової глибини, який характеризує насиченість економіки грошима і розвиненість фінансової та грошово-кредитної системи, за 1996–2001 рр. не перевищував 8%, але вже до кінця 2006 р. помітно зріс і становив 31,6%. На основі цього в роботі зроблено висновок, що попит на інвестиційні ресурси за останні роки значно підвищився, а перелив капіталу став ефективнішим. 

Для більш детального аналізу формування рівня монетизації економіки використано метод багатофакторного індексного аналізу. В індексній моделі коефіцієнт монетизації представлено як функцію множини факторів, кожний з яких є індикатором того чи іншого аспекту ефективності процесу монетизації економіки, тобто ефективності попиту на гроші:
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де m – коефіцієнт монетизації економіки України за грошовим агрегатом М3; lhm – коефіцієнт перевищення грошової маси над готівковим обігом, що відображає тенденцію до звуження або розширення сфери застосування грошових відносин; dlm  – частка готівки у високоліквідних коштах, яка характеризує зміну структури грошової маси; dkm – частка високоліквідних коштів у середньоліквідних, яка характеризує зміну структури виробничих ресурсів; q – коефіцієнт монетизації за агрегатом М2.

Аналогічний мультиплікативний зв’язок існує між індексами зазначених показників:
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    (2)
Результати розрахунків внеску факторів у формування рівня монетизації економіки України за вказаною багатофакторною індексною моделлю наведено на рис. 2.
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Рис. 2. Оцінка впливу факторів на рівень монетизації економіки України за 2005–2006 рр.

На основі даних рис. 2 можна зробити висновок, що зміна рівня монетизації економіки пояснюється позитивним впливом динаміки значень коефіцієнтів перевищення грошової маси та монетизації за агрегатом М2 та негативним впливом зміни частки високоліквідних коштів у загальному обсязі грошової маси. Основна причина відносно низького рівня монетизації економіки України криється у недостатній кредитній активності комерційних банків. Отже, спрямування грошово-кредитної політики НБУ на стимулювання кредитної діяльності комерційних банків (при їх відповідному депозитному забезпеченні) та загальнодержавної політики  – на розвиток фондового ринку в Україні дозволить посилити інвестиційну активність у країні, стимулювати розвиток реального сектору економіки та закласти передумови для відповідного економічного зростання та підвищення на цій основі реальних доходів населення.

Особливу увагу в дисертації приділено статистичному дослідженню попиту на гроші з боку таких суб’єктів, як банки, суб’єкти господарювання та населення, оскільки ефективне управління грошовою масою досягається за умови врахування можливостей ресурсного потенціалу економіки.

Дослідження попиту на гроші неможливе без аналізу діяльності банківської системи, яка є регулятором грошових потоків від власників заощаджень до інвесторів і позичальників. Аналіз динаміки обсягів кредитів, наданих комерційними банками, показав зростання загального попиту як на гривневі (за 1996–2006 рр. у середньому за рік на 40,6%), так і на валютні кредити (відповідно, на 50,8%), що пояснюється поведінкою експортерів, різницею у відсоткових ставках на користь іноземної валюти та низькою довірою з боку суб’єктів господарювання і банківської системи до національної грошової одиниці. Аналіз структурних зрушень кредитного портфеля комерційних банків дав підстави зробити висновок, що перевага у довгостроковому кредитуванні належить іноземній валюті (з 26% у 1996 р. до 60% у 2006 р.), а у короткостроковому – гривні (коливається в межах 51,6% – 75,4%).

Для оцінювання ефективності роботи банківської системи визначено частку кредитів у ВВП і частку капіталу банків у ВВП. В Україні у 2006 р. частка кредитів у ВВП становила 45,8%, а частка капіталу банків у ВВП – 7,9%, що в 3–4 рази менше за показники розвинених країн.

Згідно з теорією грошей, попит на фінансові активи залежить від зміни відсоткових ставок. Аналіз часових рядів відсоткових ставок показав, що з поступовим зменшенням відсотків за кредитами зростали обсяги кредитування. Це стало можливим завдяки політиці НБУ щодо зниження рівня облікової ставки.

Однією з головних ланок грошового обороту та платіжно-розрахункової системи є суб’єкти господарювання, які беруть участь у створенні та реалізації ВВП. Під час дослідження діяльності підприємств, спрямованого на виявлення резервів підвищення попиту на гроші, використано показники частки кредитів у оборотних активах підприємств та частки кредитів у обсязі інвестицій в основний капітал. Динаміка останньої свідчить, що більшість підприємств до теперішнього часу надає перевагу фінансуванню інвестицій за рахунок власних коштів. Аналіз частки кредитів в оборотних активах підтвердив невтішну ситуацію, що спостерігається в економіці України. Так, у 2006 р. цей показник набув значення 21,7%, що вдвічі нижче загальносвітового мінімуму (не менше 40%). Тобто в більшості випадків підприємства продовжують використовувати власні кошти, і тим самим зменшують попит на гроші з боку активів. Це свідчить про недостатній розвиток фінансових установ і, як наслідок, низьку ефективність процесу перерозподілу коштів між видами економічної діяльності, низький рівень диверсифікації економіки та, врешті-решт, низький рівень попиту на кредити.

Ефективне управління грошово-кредитною системою передбачає оцінку рівномірності попиту на гроші. В роботі для цього використано коефіцієнти локалізації та концентрації в розрізі регіонів та видів економічної діяльності, що є підґрунтям для розробки управлінських рішень, які мають забезпечити рівновагу на грошовому ринку. Аналіз пропорційності попиту на гроші за регіонами засвідчив зосередження попиту суб’єктів господарювання на кредити в чотирьох регіонах України – м. Київ, Дніпропетровська, Донецька, Івано-Франківська області та низький або середній рівень попиту в інших регіонах. Недостатній розвиток філіальних мереж великих банків та наявність значної кількості дрібних банків не дозволяють мобілізувати необхідний обсяг ресурсів для фінансування великих проектів, що, у свою чергу, спричинює високі кредитні ризики. Ці фактори впливають на рівень концентрації кредитів і обмежують можливості розширення обсягів кредитування.
Проведений аналіз нерівномірності використання кредитних ресурсів у розрізі видів економічної діяльності також показав значну концентрацію фінансових запозичень в одних видах, передусім – в експортно–орієнтованих, та низький попит на кредити в інших – переробних імпортозаміщуючих. Це пояснюється розбіжностями в територіальному розміщені джерел банківських ресурсів і потенційних кредиторів та зниженням платоспроможності підприємств. Вплив ділової активності підприємств на попит на гроші підтверджують значення розрахованих коефіцієнтів кореляції між індикаторами попиту на гроші (попит на гроші для здійснення угод та обсяг кредитів, наданих суб’єктам господарювання) й обраними показниками ділової активності підприємств. Тобто підвищення фінансової стабільності підприємств України приведе до зростання попиту на гроші.

Не менш важливим суб’єктом за ознакою впливу на попит на гроші є населення. Як показано на рис. 1, основними показниками попиту на гроші з боку населення є обсяг кредитів на одну особу та частка кредитів у доходах населення. Динаміка значень цих показників свідчить про позитивну тенденцію: якщо 1996 р. інтенсивність кредитування становила 3,9 грн. / особу, то у 2006 р. – 1673,6 грн. / особу, а частка кредитів у доходах населення зросла на 15,9 п. п. і сягнула 16,4%. 
Встановлено, що попит на кредитні ресурси з боку фізичних осіб також має значну диференціацію за регіонами, яка пояснюється різним рівнем доходів населення та окремими недоліками у регіональній організації банківської діяльності.

Основою зростання попиту на гроші є подальший розвиток реальної економіки та підвищення реальних доходів населення за умови відповідного розвитку банківської системи та фінансових ринків, які будуть поглинати надлишкові капітали та перетворювати їх на інвестиції.

У розділі 3 “Статистичне забезпечення аналізу та оцінка тенденцій розвитку грошової маси” розроблено систему статистичних показників, на основі якої здійснено аналіз тенденції розвитку грошової маси в розрізі формування та розміщення; досліджено структуру та структурні зрушення у складі грошової маси; проаналізовано ефективність формування та розміщення грошової маси; досліджено динаміку значень показників доларизації; визначено вплив факторів на швидкість обігу грошової маси з використанням індексного методу; виявлено регіональні нерівномірності в розподілах депозитів фізичних і юридичних осіб за видами економічної діяльності; оцінено збалансованість попиту та пропозиції на гроші. 
Дослідження динаміки грошової маси в Україні здійснено за трьома напрямами: аналіз формування грошової маси; аналіз структури та динаміки наявної грошової маси; аналіз розміщення грошової маси. На підставі методологічних принципів статистичного забезпечення управління в роботі було узагальнено та доповнено систему статистичних показників пропозиції грошей (рис. 3).
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Рис. 3. Система показників статичного аналізу пропозиції грошей 

За каналами формування грошової маси (ефективності реалізації монетарної політики щодо забезпечення суб’єктів економіки грошима) досліджено рівень забезпеченості грошової бази золотовалютними резервами, емісію готівки, грошові мультиплікатори. Розрахунки показали, що рівень покриття грошової бази золотовалютними резервами до 2002 р. був недостатнім, однак, починаючи з 2003 р., він стабільно підвищувався, що стало можливим завдяки реалізації ефективної грошово-кредитної політики НБУ, позитивному сальдо платіжного балансу, стабілізації грошової бази та активності експортерів.

Встановлено, що необґрунтоване зростання емісії готівки в Україні призводить до розширення монетарних каналів інфляції. Водночас аналіз грошових мультиплікаторів показав, що банківська система в Україні не повною мірою використовує інституційні можливості для активізації кредитної діяльності (фактичний мультиплікатор за грошовим агрегатом М3 у 2006 р. становив 2,83 а нормативний – 20), а відповідно й умови щодо безінфляційного розширення пропозиції грошей, незважаючи на низький рівень норми обов’язкового резервування. 

З використанням парних коефіцієнтів кореляції оцінено синхронність зміни грошового мультиплікатора та фундаментальних факторів, які на нього впливають. Результати аналізу засвідчують, що банківська система має всі можливості для кредитування реального сектору економіки, але, з урахуванням великого ризику неповернення кредитів, не має мотивів для зменшення відсоткових ставок та активізації кредитної діяльності. Зменшенню ролі емісійного механізму сприятиме активізація банківської діяльності, що можливо за умови структурної перебудови реальної економіки.

Проведено аналіз динаміки наявної грошової маси за допомогою узагальнюючих характеристик динаміки, результати якого свідчать про посилення позицій національної грошової одиниці та економічно обґрунтовану політику НБУ. Середньорічний темп приросту грошового агрегату М0 за 1996–2006 рр. був найменшим (+34,8%) серед агрегатів грошової маси, що і призвело до поступової девальвації реального ефективного валютного курсу. Помітне пожвавлення національної економіки, зростання рівня доходів підприємств, покращання їх кредитоспроможності та інвестиційної активності позитивно вплинуло на динаміку грошових агрегатів М1 та М2 (середньорічний темп приросту яких склав, відповідно, 34,9% та 40,0%).

Важливим індикатором фінансової стабільності грошово-кредитної системи є частка грошей поза банками. Висока питома вага останньої у загальній грошовій масі ускладнює проведення монетарної політики та знижує її ефективність. Аналіз структурних зрушень у складі грошової маси свідчить про зменшення частки готівки (з 43,2 % у 1996 р. до 28,7 % – у 2006 р.) та зростання частки грошових агрегатів М1 і М2, які відображають зміну пріоритетів у суспільстві на користь заощаджень і переливу капіталу в інвестиції. Аналіз структури наявної грошової маси в Україні дозволив окреслити систему ринкових та інституційних факторів, які впливають на зміни в структурі, та визначити напрями розробки управлінських рішень щодо її оптимізації.

Одним з основних індикаторів довіри до банківської системи в країні слугує показник доларизації економіки. Актуальність вивчення доларизації пояснюється її негативним впливом на монетарну та бюджетну сферу, значними ускладненнями у регулюванні грошової маси в країни. Проведений аналіз динаміки рівня доларизації економіки дозволив виявити основні фактори, які спричинюють цей процес: інфляційні очікування; недовіра до національної грошової одиниці; проведення розрахунків у валюті на вторинному ринку нерухомості, землі, авторинку, у сфері туризму; висока активність експортної діяльності тощо.

Для оцінювання впливу обсягів купленої валюти на процес заощаджень, а отже, і на забезпечення процесу інвестування, запропоновано коефіцієнт інвестиційних переваг валюти Ксed, який розраховується за формулою :
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де ∆D – абсолютний приріст депозитів фізичних осіб в іноземній валюті; Qc – обсяг іноземної валюти, купленої фізичними особами.
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Рис. 4. Динаміка сальдо купівлі-продажу валюти населенням на готівковому валютному ринку та значення коефіцієнта інвестиційних переваг валюти в Україні за 2004–2006 рр.
Як видно з рис. 4, що на процес інвестування економіки спрямовується незначна частка купленої населенням валюти, а в окремі періоди вона обслуговує винятково тіньовий обіг у країні. Порівняння коефіцієнта інвестиційних переваг валюти з сальдо купівлі-продажу валюти дозволило зробити висновок про наявність лагового розриву між купівлею валюти та перетворенням її на заощадження.

Багатофакторну індексну модель адаптовано до аналізу швидкості обігу грошової маси, в рамках якої оцінено вплив низки взаємозв’язаних факторів:

[image: image8.wmf]d

c

b

a

v

I

I

I

I

I

×

×

×

=

,



(4)

де Іv – індекс швидкості обігу грошової маси, Ia – індекс швидкості обігу готівки, Ib – індекс частки готівки в грошовому агрегаті М1, Ic – індекс частки грошового агрегату М1 в агрегаті М2, Id – індекс частки грошового агрегату М2 в агрегаті М3.

Абсолютні прирости швидкості обігу грошової маси за рахунок окремих факторів в Україні за 2005–2006 рр. представлено на рис. 5. Встановлено, що найбільший вплив на швидкість обігу грошової маси справляла швидкість обігу абсолютно ліквідних грошей (готівки), саме на врегулювання якої були спрямовані основні інструменти грошово-кредитної політики, що дало позитивний результат – швидкість наблизилася до рівня економічно розвинених країн.
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Рис. 5. Оцінка впливу факторів на швидкість обігу грошової маси в Україні за 2005–2006 рр.

Аналіз пропорційності розподілу депозитів суб’єктів господарювання за видами економічної діяльності та в розрізі регіонів засвідчив значну диференціацію пропозиції на рівні суб’єктів господарювання. Депозити концентруються переважно в експортно–орієнтованих видах економічної діяльності, при цьому банківські рахунки підприємств розташовані у м. Києві, Дніпропетровській та Донецькій областях. Ці диспропорції можна подолати шляхом активізації переливу капіталу та перетворення грошей у виробничу форму капіталу. 

Доведено, що депозити фізичних осіб за регіонами також розміщені нерівномірно. Найбільші коефіцієнти локалізації мають місце у м. Києві, Дніпропетровській та Львівській областях. Поступове зростання ролі заощаджень населення дозволить банківській системі розширити пропозицію кредитних грошей та знизити відсоток за позиковим капіталом, що сприятиме врегулюванню попиту та пропозиції грошей.

Виявлені тенденції формуються під впливом ряду факторів: недовіри до банківської системи, високих ризиків довгострокового кредитування, слабкого законодавства стосовно банкрутства та застав, несприятливого інвестиційного клімату, недовіри до національної грошової одиниці тощо.

Збалансованість обсягу грошової маси відповідно до потреб економіки є одним з основних факторів стабільного розвитку країни. Адекватними оцінками збалансованості грошової маси, окрім співвідношення номінальної грошової маси і реальних грошових залишків, слугують непрямі показники: рівень монетизації економіки, грошовий мультиплікатор, збалансованість обсягів кредитів та депозитів. Для оцінювання збалансованості попиту та пропозиції в банківській системі використано ступінь зрівноваження кредитів і депозитів (рис. 6), що розраховувався як співвідношення обсягу депозитів до обсягу кредитів. Значення цього коефіцієнта засвідчує низький рівень мобілізації капіталу через кредитний та депозитний канали, а відповідно і низький рівень монетизації економіки за грошовими агрегатами М2 та М3.
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Рис. 6. Коефіцієнти забезпеченості кредитів депозитами в Україні за 1996–2006 рр.

Як видно з рис. 6, забезпеченість кредитів депозитами за видами валют залишається на низькому рівні. Так, загальна забезпеченість кредитів депозитами коливалася в межах 0,751–1,031 (найменше значення спостерігається у 2006 р.). У розрізі валют більш забезпеченими були кредити в національній валюті, що відбувалося за рахунок короткострокових кредитів. Рівень збалансованості кредитів в іноземній валюті виявив тенденцію до зниження як короткострокових, так і довгострокових кредитів. Загалом, недостатній рівень збалансованості кредитів і депозитів спричинює високі ризики банківської діяльності та, врешті-решт, призводить до загальної незбалансованості попиту й пропозиції на гроші.

Доведено, що підвищенню рівня збалансованості попиту і пропозиції грошей сприятиме створення умов для збільшення значення грошового мультиплікатора шляхом активізації кредитної діяльності комерційних банків, зростання рівня монетизації економіки та стимулювання довгострокових вкладів. Банківська система країни може достатньо оперативно реагувати на дисбаланси попиту та пропозиції грошей і регулювати їх відповідно до потреб економіки.

У довгостроковій перспективі збалансованість попиту й пропозиції на гроші сприятиме пожвавленню економічної та інвестиційної активності, зрівноваженню стану платіжного балансу та збалансованості бюджету, фінансовій стабільності підприємств, а підвищення реальних прибутків суб’єктів господарювання та доходів населення – зростанню споживчого попиту. Статистично обґрунтоване управління грошовою масою в Україні сприятиме не лише збалансованості попиту та пропозиції на гроші, а й відповідному неінфляційному наповненню економіки грошима, фінансовій стабілізації та сталим, високим темпам економічного зростання.
ВИСНОВКИ

У дисертації здійснено теоретичне та методичне узагальнення й запропоновано нове вирішення наукового завдання щодо комплексного статистичного дослідження динаміки та структури грошової маси, збалансованості попиту і пропозиції на гроші в умовах розвитку національної економіки. Основні науково-практичні результати роботи дають підстави зробити такі висновки:

1.  Проведений аналіз сучасних теорій грошей дозволив приєднатись до поглядів учених-економістів, які вважають, що грошова маса є одним з найважливіших факторів фінансової стабільності, має глибокий зв’язок з усіма економічними та соціальними процесами і займає особливе місце у розвитку національної економіки. Узагальнення та систематизація методологічних підходів до аналізу обсягу і структури грошової маси зумовили вибір відповідного аналітичного забезпечення, дозволили визначити етапи дослідження, результати якого є підґрунтям для прийняття відповідних управлінських рішень у сфері грошово-кредитної політики. 

2. Дослідження існуючої інформаційної бази, необхідної для комплексного аналізу динаміки грошової маси в Україні, дозволило виявити певні недоліки в інформаційному забезпеченні окремих груп користувачів, включаючи органи державного управління, й обґрунтувати напрями його вдосконалення. Зокрема, запропоновано передбачити публікацію даних щодо платіжних карток та інформації щодо кредитів і депозитів за загальноприйнятою світовою методикою строкової градації.

3.  Аналіз існуючого методичного забезпечення дозволив виявити найбільш показові індикатори, узагальнити та доповнити систему показників аналізу динаміки грошової маси, структуровану відповідно до мети управлінських рішень, які мають позитивно вплинути на процеси регулювання рівноваги грошового ринку за рахунок підвищення рівня збалансованості між попитом на гроші та їх пропозицією. Сформовано систему показників, яка дозволила здійснити комплексний статистичний аналіз динаміки грошової маси: оцінити насиченість економіки грошима, рівень попиту на гроші в розрізі суб’єктів економіки, потенційні можливості банківської системи, ефективність грошово-кредитної політики щодо забезпечення суб’єктів економіки грошима, рівень доларизації економіки, рівень збалансованості попиту і пропозиції грошей та ін.

4. Статистичне дослідження закономірностей формування попиту на гроші показало, що регулювання останнього буде максимально ефективним за умови врахування тенденцій розвитку національної економіки та динаміки реальних доходів населення. В цьому аспекті обґрунтовано систему показників оцінки попиту на гроші як в цілому, так і для кожного окремого напряму дослідження: банки, суб’єкти господарювання, населення. Аналіз динаміки попиту на гроші дозволив стверджувати, що пожвавлення в реальному секторі економіки приводить до зростання попиту на гроші як з боку активів, так і з боку грошей для здійснення угод. Водночас динаміка частки довгострокових кредитів у обсязі інвестицій в основний капітал та частки короткострокових кредитів в оборотних активах, які до 2006 р. зросли і становили 39,9 % та 21,7% відповідно, засвідчила, що для суб’єктів господарювання кредити відіграють незначну роль, що негативно впливає на попит на гроші з боку активів. Значення основних індикаторів попиту на гроші з боку населення показали позитивну динаміку. Зокрема, обсяг кредитів на одну особу, починаючи з 1996 р., в середньому за рік зростав на 83% і в 2006 р. склав 1673,6 грн. / особу. Зростання ролі кредитів в економіці сприятиме підвищенню ефективності перерозподілу коштів між видами економічної діяльності, рівня диверсифікації економіки і, як наслідок, збільшенню рівня попиту на кредитні гроші.

5.  На основі багатофакторних індексних моделей оцінено вплив екстенсивних та інтенсивних факторів на рівень монетизації економіки і швидкість обігу грошової маси. Встановлено, що найбільший позитивний вплив на рівень монетизації економіки здійснював коефіцієнт монетизації за грошовим агрегатом М2 (внесок фактора за 1996–2006 рр. коливався в межах 1,6–7,0%); зміна частки високоліквідних коштів у загальному обсязі грошової маси негативно впливала на рівень монетизації, що є свідченням недостатньої довіри до банківської системи.     У рамках аналізу індексної моделі швидкості обігу грошової маси виявлено, що найбільш вагомим фактором негативного впливу була швидкість обігу готівки, яка зменшувала рівень регульованості грошової маси. Використання індексних моделей, що адаптовані до аналізу рівня монетизиції економіки та обігу грошової маси дозволить органам грошово-кредитного регулювання держави ефективніше застосовувати інструменти впливу на банківську систему, реальну економіку, вдосконалити та реалізовувати механізм інфляційного таргетування. 
6. Методика статистичного аналізу пропорційності попиту на кредити та пропозиції депозитів, яка адаптована в роботі до реалій української економіки, дає підстави зробити висновок про значні диспропорції в попиті та пропозиції на грошовому ринку, які порушують збалансованість грошово-кредитної системи і чинять негативний вплив на економічне зростання в країні. Проведений аналіз виявив, що попит і пропозиція на гроші концентруються переважно в підприємствах експортно–орієнтованих видів економічної діяльності, банківські рахунки яких розташовані в м. Києві, Дніпропетровській та Донецькій областях, що ставить грошово-кредитну систему України в залежність від коливань кон’юнктури товарних ринків та курсів іноземних валют. Встановлено, що попит на кредитні ресурси та пропозиція депозитів з боку фізичних осіб також нерівномірно розподілені за регіонами, що пояснюється як різним рівнем доходів населення, так і певними недоліками у регіональній організації банківської діяльності. Поступове зростання ролі заощаджень дозволить банківській системі розширити пропозицію кредитних грошей та знизити відсоток за позичковим капіталом, що в результаті сприятиме збалансованості попиту та пропозиції на гроші.

7. Здійснено статистичний аналіз формування та розміщення грошової маси (пропозиції грошей) у тісному взаємозв’язку з суб’єктами економіки на основі узагальненої системи показників, що дозволило виявити вплив монетарної політики на реальний сектор економіки й обґрунтувати напрями розробки відповідних управлінських рішень за результатами дослідження.

8. Для всебічного аналізу рівня доларизації економіки узагальнено та доповнено систему показників, яка дозволила оцінити її рівень і виявити найбільш вагомі фактори впливу: політична нестабільність; інфляційні очікування; недовіра до національної грошової одиниці; проведення розрахунків в іноземній валюті на вторинному ринку нерухомості, землі, авторинку, у сфері туризму та ін.; висока активність експортної діяльності. Проведені на основі розробленого коефіцієнта інвестиційних переваг валюти розрахунки дають підстави стверджувати, що на процес інвестування економіки йде незначна частка купленої населенням валюти (максимальне значення за 2004–2006 рр. становить 38,6%), тобто ймовірно йде перетік коштів на тіньовий ринок і як результат спостерігається зменшення рівня регульованості грошової маси. У цьому контексті окреслено напрями державного управління щодо зниження рівня доларизації, що дозволить покращити інвестиційний клімат, підвищити довіру до національної грошової одиниці, сприятиме розвитку фінансових ринків, зменшенню частки тіньового сектору економіки, досягненню меншого значення кредитної ставки в національній валюті ніж в іноземній та ін. 

9.  Для оцінювання збалансованості попиту та пропозиції на гроші використано прямі й опосередковані показники, що дозволило більш точно оцінити рівновагу на грошовому ринку. За результатами проведеного аналізу виявлено, що забезпечення збалансованості попиту та пропозиції грошей, оптимального обсягу та структури грошової маси можливе за умови інтенсивного розвитку банківської системи та розширення кредитних каналів емісії (при відповідному депозитному забезпеченні). 
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АНОТАЦІЯ

Поплюйко Я. В. Статистичний аналіз динаміки грошової маси в Україні. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.10 – Статистика. – ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана”. – Київ, 2008.

Розглядаються сучасні статистичні підходи до оцінки грошової маси, взаємозв’язок із макроекономічними показниками. Надана характеристика сучасного рівня інформаційного забезпечення статистичного дослідження грошової маси.

Проаналізовано тенденції грошової маси та закономірності формування попиту і пропозиції грошей у взаємозв’язку з розвитком національної економіки на основі удосконаленої системи показників, що дозволило оцінити ефективність функціонування грошово-кредитної системи України. Аналізуються регіональні особливості розподілу попиту на кредитні ресурси та пропозиції депозитів, що дало можливість оцінити дисбаланси у грошово-кредитній сфері. 
Проведено факторний та індексний аналіз рівня монетизації економіки як основного індикатора насиченості економіки грошима та визначено вплив інтенсивних та екстенсивних факторів.
Досліджено рівень доларизації економіки, на основі якого розроблено коефіцієнт інвестиційних переваг валюти, який дозволяє більш точно оцінювати існуючу ситуацію на валютному ринку і розробити ефективні управлінські рішення.

Ключові слова: грошова маса, попит на гроші, пропозиція грошей, кредити, депозити, монетизація економіки, доларизація економіки, збалансованість попиту та пропозиції на гроші.

АННОТАЦИЯ

Поплюйко Я. В. Статистический анализ динамики денежной массы в Украине. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.10 – Статистика. – ГВУЗ “Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьмана”. – Киев, 2008.

Диссертация посвящена вопросам статистического исследования динамики денежной массы в Украине.

В диссертации денежная масса рассматривается сквозь призму причинно-следственных связей, факторов влияния, инструментов денежно-кредитной политики и проблем регулирования, описаны основные статистические подходы к ее оценке. Проведен содержательный анализ сущности понятия “денежная масса”.
Охарактеризован современный уровень информационного обеспечения: определено наличие отдельных недостатков и предложен комплекс практических рекомендаций, которые позволят повысить качество статистической информации в денежно-кредитной сфере. В частности, предложено предусмотреть публикацию агрегированных оборотно–сальдовых балансов коммерческих банков, данных о количестве банков, их филиалов и капитала в региональном разрезе, информации о объеме кредитов и депозитов за общепринятой методикой временной градации, данных о платежных карточках.
Обоснованы этапы комплексного статистического исследования: анализ макроэкономических процессов, оценивание спроса на деньги, оценка денежного предложения, оценка равновесия на денежном рынке. 
Проанализированы тенденции и закономерности формирования денежного спроса и предложения в тесной взаимосвязи с развитием национальной экономики на основе усовершенствованной системы показателей, что позволило оценить эффективность функционирования денежно-кредитной системы Украины.

В качестве основного индикатора денежного спроса предложено использовать объем кредитов, предоставленных банковской системой Украины. Проведен статистический анализ тенденций развития денежной массы в контексте оценки спроса на деньги с учетом кредитной активности субъектов экономики (банки, субъекты хозяйствования, население).

В качестве основных показателей оценки спроса на деньги со стороны субъектов хозяйствования выбрано часть кредитов в объеме инвестиций в основной капитал и часть кредитов в оборотных активах; со стороны населения – объем кредитов на оного человека и часть кредитов в доходах населения. 

Произведен анализ пропорциональности спроса на кредитные ресурсы и предложения депозитов, который позволил выявить диспропорции в денежно-кредитной сфере.

На основе анализа взаимосвязи спроса на деньги для совершения сделок и объема кредитов, предоставленных субъектам хозяйствования, доказано, что увеличение объема оборотных средств на предприятиях и движение денег по всей производственной цепи обеспечили спрос на продукцию на каждой стадии производства и, как результат, увеличение агрегированного спроса в экономике Украины.

Методика многофакторного индексного анализа адаптирована к оценке уровня монетизации экономики и скорости обращения денежной массы. В рамках многофакторной индексной модели раскрыт механизм влияния факторов на уровень монетизации экономики и скорость обращения денежной массы. Применение индексных моделей позволит органам денежно–кредитного регулирования страны более эффективно использовать инструменты влияния на банковскую систему и реальную экономику.
Предложение денег рассмотрено с позиции формирования наличной денежной массы и ее размещения, в соответствии с чем была структурирована и расширена система показателей, которая позволила провести комплексный анализ объема и структуры денежной массы. 
Проанализирована структура и структурные сдвиги агрегатов денежной массы, что позволило выделить два блока факторов, влияющих на изменение в структуре денежной массы.

Особое внимание в диссертации уделено уровню долларизации экономики, высокое значение которого может сильно усложнять регулирование денежной массы. Проанализирована динамика показателей на основе различных методик, выполнен их сравнительный анализ. В результате проведенного исследования автором разработан коэффициент инвестиционных предпочтений валюты, который позволяет более точно оценивать существующую ситуацию на валютном рынке и разработать эффективные управленческие решения.

В рамках анализа параметров размещения денежной массы обобщена система показателей. Исследованы динамика и структура основных показателей размещения денежной массы, особенности использования коэффициентов депонирования и наличность / депозиты при регулировании денежной массы. 
Осуществлен анализ формирования денежного предложения (депозитов) в разрезе регионов и видов экономической деятельности и выявлены тенденции их локализации.

В качестве оценки сбалансированности денежного спроса и предложения предложено использовать прямые и косвенные показатели. Доведено, что повышение уровня сбалансированности спроса и предложения денег возможно при условии повышения значения денежного мультипликатора путем активизации кредитной деятельности банков (при соответствующем депозитном обеспечении), стимулировании долгосрочных вкладов. На основе анализа предложены соответствующие управленческие решения для повышения стабильности денежно-кредитной системы Украины.

Ключевые слова: денежная масса, спрос на деньги, предложение денег, кредиты, депозиты, монетизация экономики, долларизация экономики, сбалансированность денежного спроса и предложения. 

ANNOTATION 
Poplyuyko Y. V. Statistical analysis of monetary mass in Ukraine dynamics. – Manuscript.

Thesis for Candidate of Economic Science Scientific Degree, specialty 08.00.10 – Statistics, SHEE “Vadym Hetman Kyiv National Economic University”. – Kyiv, 2008.

Modern statistical approaches, which currently are used for the monetary mass evaluation in connection with macroeconomic indexes are examined. The actual level of the statistical research’s information support, which is the analysis of money quantity background is a subject for special consideration. 
The tendencies of the monetary mass and forming money’s demand and supply patterns of relation are analyzed as a part of the national economy development on the basis of specially adopted for these purposes statistical indexes system. This allows to estimate the Ukrainian money-credit system efficiency. The regional particularities of the demand for credit resources and supply of deposits breakdown are analyzed. This gives a possibility to estimate money-credit sphere misbalance. 
Factor and index analysis of the economy’s monetization level is conducted. On the basis of this analysis results, the influence of intensive and extensive factors of the monetary mass dynamics is determined. 

The Ukrainian economy’s dollarization level also is statistically analyzed. For these purposes the coefficient of investment advantages of currency is developed. Corresponding results of this analysis permit to adequately and precisely estimate actual situation at the currency market and develop effective managerial decisions. 

Key words: monetary mass, money demand and supply, credits, deposits, economy’s monetization level, economy’s dollarization level, money demand and supply balance.
Основні показники оцінювання попиту на гроші





Оцінка насиченості економіки грошима:


 коефіцієнт монетизації економіки;


 коефіцієнт фінансової глибини








Оцінка потенційних можливостей банківської системи:


 частка кредитів у ВВП;


 частка капіталу банків у ВВП





Оцінка сукупного попиту на гроші:


– загальний попит на гроші (реальна грошова маса);


– попит на гроші для здійснення угод;


– попит на гроші з боку активів





Оцінка грошового попиту суб’єктів господарювання:


 частка кредитів у обсязі інвестицій в основний капітал;


 частка кредитів у оборотних активах





Оцінка грошового попиту населення:


 обсяг кредитів на одну особу;


 частка кредитів у доходах населення





коефіцієнта перевищення грошової маси:


+3,7%








частки готівки:





–0,2% 








частки високоліквідних коштів: 


–3,4%








коефіцієнта монетизації за агрегатом М2: 


+2,3% 








Абсолютний приріст рівня монетизації економіки за грошовим агрегатом М3 (2005–2006 рр.):


+2,4% 





За рахунок зміни окремих факторів: 








Основні показники пропозиції грошей (грошової маси)





Оцінка каналів формування грошової маси:


коефіцієнт покриття готівки;


грошові мультиплікатори за грошовими агрегатами М1, М2 та М3;


нормативний грошовий мультиплікатор





Оцінка наявної грошової маси:


швидкість обігу грошової маси;


коефіцієнт доларизації депозитів;


коефіцієнт доларизації кредитів;


коефіцієнт інвестиційних переваг валюти





Оцінка розміщення грошової маси:


обсяг депозитів на одну особу;


частка депозитів населення у грошовому агрегаті М3;


частка регульованих коштів суб’єктів господарювання в обсязі грошової маси;


коефіцієнт готівковості;


коефіцієнт ресурсної ваги;


коефіцієнт мобілізації коштів банківською системою





швидкості готівки : 


–0,129 





частки готівки в грошовому агрегаті М1: 


–0,023





частки грошового агрегату М1 у М2 : 


–0,185 





частки грошового агрегату М2 у М3: 


–0,006





За рахунок зміни окремих факторів: 





Зміна швидкості обігу грошової маси, оборотів:


–0,342 
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