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ВИДИ МОНЕТАРНИХ ІНСТРУМЕНТІВ ТА ОСОБЛИВОСТІ  
ЇХ ВИКОРИСТАННЯ ДЛЯ СТИМУЛЮВАННЯ ЕКОНОМІЧНОГО 

РОЗВИТКУ ДЕРЖАВИ 

У статті розглянуто теоретичні положення застосування окремих видів монетарних інстру-
ментів для стимулювання економічного розвитку держави. Зокрема розглянуто окремі аспекти 
монетаризму як наукової теорії, визначені її змістовні ознаки. Також проаналізовано наукові під-
ходи до розгляду сутності монетарних інструментів та виокремлення їх видів. У статті розгля-
нуто теоретико-методологічні аспекти функціонування трансмісійного механізму, конкретизо-
вано його зміст, специфічні сутнісні ознаки, описано компоненти такого механізму, їх взаємодію 
та основних суб’єктів. Детально розглянуто канали, за допомогою яких на основі використання 
монетарних інструментів може відбуватися вплив на економічні процеси, а саме: використання 
облікової ставки, використання довгострокових ставок, використання обмінного курсу.  

Ключові слова: монетарний інструмент; трансмісійний механізм; економічне зростання; 
національна політика; облікова ставка. 

Табл.: 1. Рис.: 1. Бібл.: 33. 

Постановка проблеми. Економічний розвиток країни обумовлюється 
в сучасних умовах значною кількістю чинників, які постійно впливають на 
функціонування національного господарства та досить часто формують тра-
єкторії його розвитку. Однак, такі фактори можуть бути об’єктивними й ви-
никати непередбачувано в зовнішньому середовищі, що може приводити до 
нестабільності національної економіки. Також окреслені чинники можуть 
бути і сформованими державними інститутами та іншими господарюючими 
суб’єктами з метою формування умов, в яких економічна система буде роз-
виватися по заданому вектору.  

Загалом уся система державного регулювання економіки побудова та-
ким чином, щоб спрямовувати економічні системи розвиватися відповідно 
до тих умов, які спеціально створюються певними органами державної та 
місцевої влади. Невід’ємною частиною такої системи є монетарні інструме-
нти, які мають значний потенціал щодо впливу на економічну поведінку рі-
зних суб’єктів господарювання [15; 22]. 

У сучасному світі в кожній розвинутій країні вся грошово-кредитна сис-
тема, яка є частиною фінансової системи а, відповідно, і національної еконо-
міки, розвивається виключно на основі використання спектра монетарних 
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інструментів, сукупність типів яких залежить від поточної економічної ситуа-
ції в країні та основних стратегічних векторів її подальшого розвитку. Відпо-
відно ефективність застосування таких інструментів, їх дієвість, правильність 
використання є важливою складовою побудови дійсно ефективної системи 
державного регулювання економіки. Окреслене засвідчує актуальність дослі-
дження теоретичних та методологічних положень використання монетарних 
інструментів для забезпечення економічного розвитку в різних умовах функці-
онування національного господарства, фінансової системи країни. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання використання ін-

струментів монетарної політики для стимулювання економічного розвитку 

активно досліджувалися і сьогодні вивчаються вченими в усьому світі. Се-

ред закордонних науковців доцільно виокремити таких: К. Бруннер, 

К. Волш, Ф. Модільяні, Л. Роббінс, Ч. Робінс, Т. Дж. Сарджент, Б. Сноудон, 

Дж. Тейлор, К. Форбс, М. Фрідман, А. Шварц та ін. Відповідно в наукових 

працях Б. Брички, С. Глущенко, О. Данилишина, О. Дзюблюк, М. Дубини, 

І. Лук’яненко, В. Міщенко, А. Мороза, М. Пуховкіної також активно дослі-

джуються питання застосування монетарних інструментів для розвитку на-

самперед економіки України, її фінансової системи. 

Виділення недосліджених частин загальної проблеми. Однак, незва-

жаючи на численні напрацювання науковців у сфері дослідження сутності, 

особливостей використання монетарних інструментів для стимулювання 

економічного розвитку, існує потреба в уточненні типів таких інструментів, 

деталізації функціонування трансмісійного механізму монетарної політики, 

що обумовлюється постійною зміною економічних умов, в яких функціону-

ють суб’єкти господарювання, періодичністю виникнення кризових явищ у 

розвитку грошово-кредитних систем.  

Постановка мети. Метою статті є поглиблення теоретичних аспектів 

застосування монетарних інструментів для стимулювання економічного ро-

звитку країни. 

Виклад основного матеріалу. Безпосередньо використання монетар-

них інструментів пов’язано з особливостями монетарної політики, модель 

якої впроваджується в той або інший період економічного розвитку країни. 

Відповідно обґрунтування основних, найбільш вагомих теоретичних та ме-

тодологічних положень реалізації монетарної політики, в яких детально 

було визначено та описано типи монетарних інструментів та наслідки їх за-

стосування для економіки країни, реалізовано вченими в межах макроеконо-

мічної теорії монетаризму. Розглянемо її сутність докладніше. 

Монетаризм – це об’єктивний набір тверджень про взаємозв’язок між 

грошовими величинами та іншими економічними змінними [28, c. 200], на-

укова теорія, у межах якої стверджується, що економічне регулювання мож-

ливо забезпечити насамперед за рахунок регулювання грошової маси в обігу.  
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Монетаризм як економічна теорія зародився у 60-70-ті роки ХХ ст. Зви-
чайно, і до цього часу вченими проводилися певні дослідження у сфері вза-
ємозв’язку між грошовою масою та економічним розвитком країн [14; 21]. 
Проте вони не були настільки систематизованими та обґрунтованими з нау-
кового погляду.  

М. Фрідмен і А. Шварц у праці «Монетарна історія Сполучених Шта-
тів, 1867-1960 рр.» розглядають виявлену ними закономірність, згідно з 
якою темпи зростання грошової маси, що перебуває в обігу, пов’язані з ру-
хом ділового циклу, випереджуючи загальні темпи його розвитку. Дослі-
дження М. Фрідмена і А. Шварц відкрили взаємозв’язок між темпами зрос-
тання грошової маси й точками екстремумів у діловому циклі [1, с. 25]. 
Аналіз праць основоположників монетаризму дозволяє виокремити такі ос-
новні ознаки цієї теорії, а саме:  

– кількість грошей в обігу є визначальним фактором економічного зро-
стання; 

– є прямий зв’язок між масою грошей в обігу та зростанням ВВП; 
– сукупний обсяг продукту і рівень цін змінюються залежно від зміни 

пропозиції грошей; 
– важливо контролювати обсяги грошової маси в країні; 
– держава повинна мінімально втручатися в господарське життя країни, 

лише в частині реалізації грошово-кредитної політики; 
– неконтрольоване зростання грошової маси призводить до зростання 

відсоткових ставок та зниженню обсягів відсоткових ставок; 
– кредитно-грошова експансія стимулює інфляцію; 
– значний рівень державного втручання в економіку призводить до 

стагфляції – одночасного зростання безробіття та зайнятості; 
– зв’язок між інфляцією та безробіттям є короткостроковим та ін. [17; 

18; 24]. 
Розглянемо докладніше сутність монетарних інструментів та їхнє місце 

в системі монетарної політики держави. 
Монетарні інструменти (інструменти грошово-кредитної політики) є 

частиною системи економічних та, відповідно, фінансових інструментів, за 
допомогою яких відповідні державні інститути (здебільшого центральні ба-
нки) здійснюють вплив на економічних суб’єктів. Сутність цих інструментів 
можемо розглядати так: монетарні інструменти – це такі регулятивні заходи 
(прийоми, методи), які перебувають у повному розпорядженні центрального 
банку, безпосередньо ним контролюються і використання яких впливає на 
цільові орієнтири грошово-кредитної політики [12, с. 175].  

Б. Б. Бричка під грошово-кредитними інструментами пропонує розгля-
дати сукупність економічних важелів, що перебувають у розпорядженні цен-
трального банку та застосовуються ним для впливу на цільові орієнтири гро-
шово-кредитної політики, зокрема на забезпечення стабільності 
національної грошової одиниці [1, с. 64-65].  
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Загалом сукупність монетарних інструментів є досить значною. Також 

протягом останніх десятиліть вчені, активно розвиваючи теорію монетарної 

політики, пропонували нові заходи, інструменти для здійснення впливу на 

функціонування грошово-кредитної системи з метою стимулювання еконо-

мічного розвитку в країні. Однак з-поміж таких інструментів є класичні, які 

розглядаються науковцями як обов’язкові, невід’ємні від теорії монетари-

зму. Розглянемо детальніше види монетарних інструментів. У табл. 1 пред-

ставлені різні підходи щодо виокремлення їх типів, які пропонуються нау-

ковцям та державними інститутами.  

Таблиця 1 

Види монетарних інструментів 

Автор, джерело Види монетарних інструментів 

Національний банк 

України 

[10] 

визначення та регулювання норм обов'язкових резервів для банків; 

процентна політика, рефінансування банків, валютні інтервенції, опе-

рації з цінними паперами, регулювання імпорту та експорту капіталу, 

запровадження на строк до шести місяців вимоги щодо обов'язкового 

продажу частини надходжень в іноземній валюті, зміна строків роз-

рахунків за операціями з експорту та імпорту товарів, емісія власних 

боргових зобов'язань та операції з ними, операції з деривативними фі-

нансовими інструментами  

Глущенко С. В. 

[2, с. 9] 

операції з рефінансування комерційних банків, операції з цінними 

паперами на відкритому ринку, нормативи обов’язкового резерву-

вання, валютні інтервенції, облікова ставка та процентні ставки за 

активними та пасивними операціями центрального банку, інші ін-

струменти 

Данилишин О. А. 

[3, с. 153] 

адміністративні: кредитні стелі, адміністративне регулювання про-

центних ставок, селективна кредитна політика; ринкові: політика 

обов’язкових резервів, облікова політика центрального банку та 

політика операцій на відкритому ринку 

Дзюблюк О. В. 

[4, c. 93] 

мінімальні обов’язкові резерви; політику облікової ставки, що ви-

значає умови рефінансування комерційних банків; операції на від-

критому ринку 

Люзняк М. Е., 

Бартош О. М. 

[24] 

процентна політика, політика обов’язкових резервів, операції на 

відкритому ринку, політика рефінансування, курсова політика 

Стельмах В. 

[7, с. 112-113] 

нормативи обов’язкового резервування для банків, процентна по-

літика, рефінансування комерційних банків, управління золото-ва-

лютними резервами, операції з цінними паперами, регулювання ім-

порту та експорту капіталу, емісія власних боргових зобов’язань та 

операції з ними  

Джерело: систематизовано авторами. 

Таким чином, аналізуючи дані табл. 1, можна констатувати, що на сьо-

годні центральні банки мають у своєму використанні досить широкий 

спектр монетарних інструментів для здійснення впливу на макроекономічні 

процеси в країні з метою формування очікуваної моделі економічної 
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поведінки основних суб’єктів господарювання. При цьому використання 

цих інструментів відбувається також з урахуванням певних принципів та 

правил. Тобто їх застосування відбувається в межах функціонування транс-

місійного механізму. Розглянемо зміст такого механізму більш детально. 

Сукупності інструментів і каналів грошово-кредитного регулювання 

утворюють трансмісійний механізм, за допомогою якого центральний банк 

здатний впливати на фінансовий сектор економіки, а далі – на основні мак-

роекономічні змінні й реальний сектор, зокрема інвестиції, сукупне спожи-

вання, заощадження, чистий експорт та ВВП [6]. 

Національний банк України (НБУ) визначає трансмісійний механізм як 

процес впливу ключової відсоткової ставки на інфляцію в країні. Відповідно 

до НБУ, центральний банк впливає на короткострокові відсоткові ставки на 

міжбанківському ринку за допомогою зміни ключової процентної ставки. 

Внаслідок такого впливу Національний банк може змінювати сукупний по-

пит, інфляцію та інші макроекономічні змінні через різноманітні канали, зо-

крема процентний, фондовий, валютний, а також завдяки управлінню очі-

куваннями населення та підприємств. На ефективність трансмісійного 

механізму прямо впливає рівень довіри економічних суб’єктів до дій цент-

рального банку, що залежить насамперед від послідовності політики регу-

лятора та ступеня його незалежності [13]. 

Представимо підходи до розгляду сутності трансмісійного механізму: 

1) трансмісійний механізм – система змінних, через яку пропозиція 

грошей впливає на економічну активність [20]; 

2) трансмісійний механізм – це відносини, пов’язані з передачею змін 

у використанні інструментів грошово-кредитної політики на макроекономі-

чні змінні через складну сукупність ланцюгів проміжних змінних [7];  

3) трансмісійний механізм – сукупність передавальних ланок, через які 

монетарні імпульси впливають на економіку. При цьому визначальне зна-

чення для ефективності його функціонування має структура, яка передбачає 

передачу імпульсів через ланки прямої та зворотної зміни [11, с. 219]; 

4) трансмісійний механізм – процес, через який зміни в монетарній по-

літиці будуть перетворені в зміни в доходи та інфляції [31]; 

5) монетарний трансмісійний механізм є механізмом передачі змін при 

використанні інструментів монетарної політики центрального банку з ме-

тою впливу на фінансовий сектор економіки, а надалі – на макроекономічні 

змінні через складну сукупність каналів (ланок проміжних змінних) і зв’яз-

ків прямої та зворотної дії [8, с. 127];  

6) трансмісійний механізм – канали, через які монетарна політика спра-

вляє вплив на реальний національний продукт та рівень цін [5, c. 70]; 

7) трансмісійний механізм – процес впливу ключової процентної ста-

вки на інфляцію [9]. 
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Аналізуючи сформульовані в науковій літературі концепції розгляду 

сутності трансмісійного механізму, визначимо його специфічні ознаки:  

1) є складним об’єктом, який містить у собі значну кількість компонен-

тів, які в поєднанні дають можливість за допомогою монетарних інструмен-

тів впливати на макроекономічні процеси в країні; 

2) безпосередньо пов’язаний із використанням монетарних інструмен-

тів, їх комбінацій, сукупність яких і особливість застосування яких визнача-

ється цілями монетарної і економічної політики держави; 

3) відображає відносини впливу органів державної влади, здебільшого 

центральних банків, на економічну поведінку суб’єктів господарювання та 

окремі макроекономічні процеси; 

4) за допомогою механізму здійснюється складний, багатокомпонент-

ний вплив на економічний розвиток країни, окремі макроекономічні про-

цеси, окремих господарюючих суб’єктів, включаючи фінансові установи; 

5) механізм постійно змінюється, адаптуючись під нові реалії економі-

чного розвитку країни; 

6) функціонування механізму об’єктивно необхідне для забезпечення 

дієвості системи державного регулювання економіки, згладжування наслід-

ків циклічного розвитку економіки та вчасного й дієвого реагування на не-

передбачувані кризові ситуації та інші ознаки [23; 26; 27; 32]. 

На рис. 1 представлено схему трансмісійного механізму монетарної по-

літики. У межах цього механізму, було виокремлено окремі канали, за до-

помогою яких на основі використання монетарних інструментів може від-

буватися вплив на економічні процеси в країні, економічну поведінку 

суб’єктів господарювання. Розглянемо їх більш докладно. 

Використання облікової ставки є традиційним каналом впливу центра-

льних банків на діяльність банківських установ та їхню здатність продуку-

вати кредитні та інвестиційні ресурси для національної економіки. Змінюючи 

обсяги ліквідності цих установ, центральні банки регулюють обсяги їхніх ві-

льних фінансових ресурсів. Зміна облікової ставки відбувається на коротко-

строкові ставки грошового ринку. За наявності у фінансовій системі над-

лишку ліквідності (що може прискорювати темпи інфляції), центральний 

банк вилучає її з обороту шляхом продажу депозитних сертифікатів та держа-

вних цінних паперів. При дефіциті доступних для банківських установ кош-

тів, центральний банк може купувати державні цінні папери з портфеля цін-

них паперів цих установ, надавати позики під заставу. Активно в цьому разі 

використовується і такий інструмент, як операції репо в різних їх варіаціях.  
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Рис. 1. Схема трансмісійного механізму монетарної політики 
Джерело: складено авторами на основі [19; 16; 25; 29; 30; 33]. 
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Використання довгострокових ставок – активний інструмент центра-

льних банків, використовуючи який вони можуть безпосередньо формувати 

умови для тривалого в майбутньому економічного розвитку. У цьому випа-

дку вплив здійснюється на модель ощадної поведінки домогосподарств з ме-

тою підвищення або зниження їхньої схильності купувати середньострокові 

або довгострокові депозитні інструменти. Відсоткові ставки за депозитами 

та кредитами для економічних суб’єктів формуються в результаті значної 

кількості чинників, з-поміж яких насамперед варто відзначити вартість ко-

роткострокових ставок на міжбанківському ринку. Проте важливу роль ві-

діграють і інші економічні (конкуренція на ринку депозитних послуг, попит 

на позикові ресурси, макроекономічна ситуація в країні) та неекономічні 

чинники (рівень довіри до банків установ, рівень доступності до фінансових 

установ). Загалом ринкові ціни на позикові кошти є індикатором для всіх 

учасників фінансового ринку щодо реальної вартості грошей.  

Механізм регулювання за допомогою впливу на депозитні та кредитні 

ставки полягає в наступному. Об’єктивно при зростанні відсоткових ставок 

за депозитними ресурсами домогосподарства більш схильні здійснювати за-

ощадження і надавати власні тимчасово вільні кошти в розпорядження де-

позитним установам. При зниженні рівня таких ставок спостерігається зво-

ротна ситуація, але в часі цей процес не є швидким. З кредитними ставками 

навпаки: при зростанні вартості грошей, економічні суб’єкти, особливо 

суб’єкти підприємницької діяльності, не схильні брати позики, що знижує 

економічну активність у країні. При доступних ставках за кредитними про-

дуктами відбувається зростання на них попиту й до системи національної 

економіки потрапляють додаткові ресурси для її розвитку. Також варто ро-

зуміти, що зростання грошової маси при зменшенні кредитних ставок приз-

водить до підвищення розміру інфляції в країні й навпаки.  

Використання обмінного курсу – важливий канал трансмісійного меха-

нізму, який полягає у впливі на курс національної валюти щодо інших ва-

лют. Особливо важливим цей канал є для України, оскільки рівень долари-

зації суспільства є досить високим. Сутність механізму полягає у змінні 

обмінного курсу й формування можливості для банківських установ пози-

чати кошти в одній країні за меншою ставкою та вкласти їх в інші активи 

(цінні папери, депозити) за більшою ставкою. Унаслідок таких операцій 

спостерігається збільшення надходжень іноземної валюти до країни, що 

призводить до зниження попиту на неї. 

Також центральні банки за допомогою зміни обмінного курсу мають зда-

тність впливати на обсяги експорту та імпорту, робити експорт більш приваб-

ливим для вітчизняних товаровиробників, знижуючи курс національної ва-

люти до іноземної. Такий підхід особливо часто використовують для 

стимулювання економічного розвитку в складних кризових умовах. При цьому 

імпортні товари для громадян стають дорожчими, це підвищує рівень інфляції. 
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Дослідження перенесення зміни обмінного курсу на зміну рівня цін сві-

дчить, що залежно від швидкості зміни обмінного курсу інфляція реагує по-

різному. Так, за незначної зміни номінального ефективного обмінного курсу 

(до 3 % на квартал) є значний вплив на інфляцію (зміна курсу на 1 % веде до 

змін інфляції на 0,71 %), за помірної зміни обмінного курсу (від 3 до 16 %) 

– практично не має впливу, а за суттєвої (понад 16 %) – здійснює значно мен-

ший вплив на інфляцію. Також ревальвація має значно менший вплив на 

ціни за девальвацію [9]. 

Центральними банками використовуються і інші канали трансмісійного 

механізму монетарної політики для впливу на економічні процеси. Перева-

жно застосовується цілий спектр монетарних інструментів, які впливають 

на функціонування різних сфер фінансової системи.  

Висновки та пропозиції. Отже, у статті розглянуто особливості моне-

таризму як наукової теорії, конкретизовано її змістовні ознаки. Також зна-

чна увага приділена обґрунтуванню сутності монетарних інструментів та 

виокремлення їх видів. Розгляд змісту трансмісійного механізму дозволило 

виокремити його основні компоненти, встановити між ними зв’язок та об-

ґрунтувати основні канали використання такого механізму для здійснення 

впливу на економічні процеси в країні та модель економічної поведінки 

суб’єктів господарювання.  

У статті обґрунтовано, що монетарні інструменти відіграють ключову 

роль у системі державного регулювання економічних процесів в країні, ви-

користовуються державними інститутами для регулювання розвитку гро-

шово-кредитних систем, що відбувається завдяки активному використанню 

потенціалу монетарних інструментів.  
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TYPES OF MONETARY TOOLS AND FEATURES OF THEIR USE  

TO STIMULATE ECONOMIC DEVELOPMENT OF THE STATE 

In today’s world, in every developed country, the entire monetary system, which is part of the of 

the financial system and, accordingly, the national economy, develops exclusively using a range of mon-

etary tools, the types of which depend on the current economic situation in the country and the main 

strategic vectors of its further development. The efficiency of these tools, their effectiveness, and correct 

use are important components of building an effective system of state regulation of the economy. 

In the article, theoretical provision of the application of certain types of monetary tools to stimulate 

economic development of the state are considered. In particular, the author considers certain aspects of 

the monetarism as a scientific theory and identifies its substantive features. Also, scientific approaches to 

the consideration of the essence of monetary tools and separation of their types are analysed.   

Considerable attention is paid to substantiating and deepening of the theoretical and methodo-

logical provisions for the transmission mechanism functioning, specifying its content, specific essential 

features, describing the components of this mechanism, their interaction and main subjects. It is pro-

posed by the author to consider the transmission mechanism as a set of monetary tools, the use of which 

allows state institutions to influence the behaviour of economic entities through appropriate channels 

by changing the main macroeconomic indicators (exchange rate, inflation, demand, supply, expectations 

of the population and business). Within the article, the channels through which the monetary tools can 

influence economic processes are examined in detail, namely: the use of discount rate, long-term rates, 

and the use of the exchange rate. 

It is also established that the rational use of the monetary tools, a successful combination of their 

individual types, and the ability to predict the consequences of their use are important components of 

the implementation of the effective model of the monetary policy in the country, which stimulates eco-

nomic development and curbs inflation. 

Кeywords: monetary tool; transmission mechanism; economic growth; national policy; discount rate. 
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