CIIVIBHI PUCH

BIIMIHHI PUCH

€ MEXaHi3MOM 3alIy4eHHsI PECYpCiB 3 BiACTPOUKOIO
IUIATEXKY;

BCTaHOBITIOIOTH Oe3yMOBHE OOproBe 3000B’s13aHHS
arpapis;

MOXyTb OYTH Tepesani TpeTiit oco0i (Hammc
«BixcTymieHo» Ta iHIOCaMeHT);

HE MOXYTb OyTH 3HEpyXOMJICHI, IepeBeieHi B
6e30KyMeHTapHy (hopMy;

HaOyBAaIOTh CTaTyCy BUKOHABUHMX JOKYMEHTIB y pasi
BUYMHCHHS BUKOHABYOTO HAMHUCY (MIPOTECTY).

Jlitepartypa:
1.

arpapHa po3IycKa BUAAETHCS K IPOTH IPOIIESH, TaK i
MPOYKLIii, a BEKCEb JIMIIE IPOTH IIOCTABICHUX TOBAPIB,
BHKOHAHHUX POOiT, HaJlaHUX MOCIIYT;

arpapHa po3mrcKka 3a0e3MeuyeThesl 3aCTaBO0 Maii0yTHHOTO
BPOKal0, a BEKCENb HE MICTHTh Takoi 000B’s13KOBOi YMOBH;;

BHUKOHAHHS 3000B’I3aHHS 33 arpapHOI0 PO3IHUCKOIO
MOXJIMBE IIUISIXOM ITOCTABKH SIK MPOAYKIIi], TaK 1 CILIATOIO
TpOLIEH, a BEKCeNb — JIMIIE CIUlaTa TPoIle;

arpapHa po3MKCcKa € OUIBII «TIOPOTHM» IHCTPYMEHTOM
KpEIUTYBaHHS, aJpKe MiIIISTae HOTapialbHOMY
IIOCBITYCHHIO, a BEKCEIb — Hi;

IHIOCAMEHT TP BEKCeli Moke OyTH SIK IMEHHHM, TaK 1
OJIAaHKOBHM, a MIPHU BIICTYIUICHH] TIPaB 3a arpapHoIo
PO3MHUCKOI0 060B’A3KOBE 3a3HAYCHHS HOBOTO KPEIUTOPA;

YacTKOBE BUKOHAHHS 32 arpapHOI0 PO3MHUCKOI0
JIOITYCKA€ETHCS JIMIIE 32 3T0A0I0 KPEIUTOpa, a AepKaTelb
BEKCeIlsl He MOXE BiIMOBHUTHCS BiJl IPUHHSTTS YACTKOBOTO
TUIATEKY;

arpapHa po3IHCKa BUJAE€THCA 10 3aBEPILCHHS
TEXHOJIOTTYHOTO LIUKJTy BUPOOHHUIITBA, @ BEKCEIb MOXKE
BU/IaBaTUCH SIK Ha OLIBII KOPOTKUH, TaK 1 Ha OB
TpUBaIUl CTPOK.

Odimiiinnii cailt «KYB — Kpaina VYcmimmboro bisnecy» [Enexkrponnmii pecypc] — Pexum

noctymy: https://kub.pb.ua

2. 1o rorye HdepxOromxer-2017 nns arpapiiB [Enekrponnuit pecype] // BumanHs «Arpo0i3Hec
choromHi» — Pexum moctymy: http://www.agro-business.com.ua/ostannia-vip-novyna/6442-
scho-gotuie-derzhbiudzhet-2017-dlia-agrariiiv.html

3. Ilpo arpapui po3nucku [EnexTponnuii pecypc]: 3akoH Ykpainu [npuitaaro BepxoBHoto Pagoro
06 nucromama 2012 p. Ne5479-VI].— Pexum mpoctymy: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/

show/5479-17

Szeludko S. A., aspirant,

Uniwersytet Narodowy Ekonomiczny w Odessie

Odessa, Ukraina

WPLYW REGULACJI WALUTOWEJ
NA DZIALALNOSC KREDYTOWA BANKOW UKRAINY

Gloéwnym zadaniem Narodowego banku Ukrainy (dalej — NBU), jako banku centralnego,
w  przeprowadzeniu regulacji walutowej jest zabezpieczenie ekonomicznego rozwoju
panstwa przez stosowanie catego arsenatu instrumentow. Do jego wyjatkowej kompetencji
nalezg, w szczegdlnosci, takie srodki regulacji, jak operacje z papierami warto§ciowymi
panstwowego dtugu na otwartym rynku, rezerwy walutowe, stopa dyskonta, ekonomiczne
normatywy dzialalno$ci bankow, ograniczenia walutowe, stopa rezerwy obowigzkowej
[5,s. 166-167]. Toz obecnie szczegdlng aktualno$ci nabywajg naukowe badania,
skierowane na ksztattowanie efektywnego i skutecznego sposobu regulacji walutowe;j
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dziatalno$¢ bankéw. W poprzednich publikacjach autorem juz byty doktadnie rozpatrzone
niektore jej instrumenty i ich efektywnos¢ [1, s. 408-416; 5, s. 165-168].

Jak wiadomo, im mniejsza jest stopa rezerwy obowigzkowej, tym wigksza czg$é
poczatkowego wkladu zostaje w rozporzadzeniu upowaznionego banku dla pdzniejszego
rozmieszczenia, przez ktoére i zrealizuje si¢ mechanizm bezgotowkowej kreacji pienigdzy.
Temu NBU swoimi wlasnymi dzialaniami nie tylko przygotowat podtoze dla rozwijania
ekonomicznego kryzysu na Ukrainie w roku 2008, a jeszcze 1 «podgrzewal» jej,
zrezygnowawszy w koncu tegoz roku zobowigzania bankéw rezerwowaé dowolne koszty w
hrywnie w ogoéle (Tab. 1).

Tab. 1

Znaczenie Sredniozwazonej za terminami stopy rezerwy obowiazkowej NBU
w przekroju walut w 2003-2016 (na koniec roku), %

Stopa rezerwy obowigzkowe;j
Lata . ) i . . .
w walucie krajowej w walucie zagranicznej
2003 5,33 10,00
2004 5,33 10,00
2005 6,50 6,50
2006 2,50 4,00
2007 0,75 4,50
2008 0,00 4,00
2009 0,00 5,50
2010 0,00 5,50
2011 0,00 4,30
2012 0,00 5,00
2013 0,00 7,50
2014 4,75
2015 4,75
2016 4,75

Zrédlo: obliczono i zbudowano autorem wedlug danych [2]

Stosowanie NBU stopy rezerwy obowigzkowej dla depozytow w hrywnie i walutach
zagranicznych, przedstawione w tab. 1, mozna rozdzieli¢ na dwa etapy: lata 2003-2013 i od
roku 2014. Do konca 2013 obok skrocenia normatywu dla wkladow w walucie krajowej (z
5,33% w 2003 do 0,75% w 2007) 1, zreszta, jego faktycznym skasowaniem 5.12.2008, bank
centralny rowniez stopniowo skracal znaczenie tego wskaznika 1 dla depozytow
walutowych — z 10% w 2003 do 4% w 2008 (przy czym dla terminowych depozytow w ten
rok norma sktadata jeszcze mniej — 3%).

Odnosnie do sytuacji z walutg zagraniczng, to do lat 2009-2010 NBU zaczat podwyzszac
stope rezerwy obowigzkowej (na 1,5 pp.), lecz za rok zndéw znizyt ja do 4,3% dla
udawanego ruchu kredytowania walutowego. Zresztg, nowe Kroki w kierunku wzmacniania
wymogéw do upowaznionych bankéw z powodu stworzenia rezerw w 2012-2013
udaremnita Uchwata Ne 820, ktora zrownywata depozyty w réznych walutach pod jedyna
stopg rezerwy [3, p. 4], rozrozniajac tylko terminowi i potoczne wklady.

Wigc, banki komercyjne na Ukrainie od roku 2003 otrzymywaly coraz wigcej
mozliwo$ci pomnozy¢ pieniezng masg, 1 roku 2007 (czyli w przeddzien kryzysu) kazda
gotowkowa hrywna mogta stworzy¢ 133 nowych bezgotowkowych hrywien. Wigcej tego,
do lat 2008-2013 bankom byla nadana mozliwos¢ meogranlczonego kredytowania, co
naocznie demonstruje ekspansywny charakter polityki pieni¢znej NBU.
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Jednak, analizujgc znaczenie faktycznego multyplikatora, chociaz on i si¢ zrost w ogdle z
2,5 w przeddzien skasowania stopy rezerwy do 3 od jego powrotu, lecz jednak byl nizej od
normatywnego do 6-20 raz. To §wiadczy o pewnym stopniu ostrozno$ci bankéw wdawac
si¢ do poteznego kredytowania w niestabilnych warunkach, ktére ztozyly si¢ w gospodarce
Ukrainy od roku 2009, co catkiem uzgadnia si¢ z kapitatotworcig teorig kredytu [4, s. 132].

Wtenczas, normatywny multyplikator w walucie zagranicznej znajdowat si¢ w granicach
10-25, ze, z jednej strony, sg niewysokimi znaczeniami w poréwnaniu z w hrywnach
wskaznikiem, a z innego — oznacza, ze banki mialy pelne prawo do kreacji 10-25 jednostek
bezgotdowkowej waluty za kazda jednostke zataczonej gotéwki. Wiee, uzycie NBU tego
instrumentu walutowej regulacji ledwie mozna nazwac¢ efektywnym ze wzgledu na zadanie
zwezi¢ poziom dolaryzacji gospodarki Ukrainy.

Zwigkszenie udzielnej wagi 1 depozytowych, i kredytowych operacji w walucie
zagranicznej przy Jednoczesnym zmniegjszeniu czgsci tych samych operacji w walucie
krajowej udowadnia, ze 1,5-jednorazowe przekroczenie sumy facznej objetoSci
kredytowych operacji nad depozytowymi operacjami w znacznej mierze odbylo si¢ kosztem
zwu;kszema kredytowych operacji wtasnie w walucie zagranicznej. Z tego mozna
wyciagng¢ wniosek o realizacji przez upowaznione banki Ukrainy do lat 2005-2016
kredytowej ekspansji (gtownie, walutowej zagranicznej) 1, nawet, walutowego kredytowego
boomu, ze naocznie wida¢ na rys. 1.

1000 3.0
/A_Q,T
800 N T - 25
3 600 / L
= 5|
- 1 F1s§
B 400 -
= - 1,0
200 S L 0.5
I:I IIIIIIIIII T T T : IIIIIIIIII T i IIIIIIIIII T : IIIIIIIIII T I:I ,I:I
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
A Objetost kredytéw za stanem na koniec roku:

E=mObjetost depozytdw
——"Wapdlzaleznosc kredytdw do depozytdw (prawa skala)

Rys. 1. Wspolzaleznos$¢ objetosci kredytowych i depozytowych operacji
bankow Ukrainy w walucie zagranicznej w 2005-2015
Zrédlo: obliczono i zbudowano autorem wedlug danych [2]

Na rys. 1 wida¢, Ze objetos¢ kredytow, nadanych upowaznionymi bankami Ukrainy, i
zataczonych nimi depozytow w walucie zagranicznej za badany okres mlaly nieprzerwang
tendencj¢ do zwigkszenia, przy czym objetos¢ kredytowych operacji znacznie przekracza%a
objetos¢ depozytowych, stwarzajac kredytowa ekspansje w walucie zagraniczne;.

Do tego, dwukrotnie za badany okres (w roku 2008 i 2015) upowaznionymi bankami
tworzyt sie, nawet, 1 kredytowy boom w walucie zagranicznej. Na to wskazuje
wspotczynnik wspotzaleznosci kredytéw 1 depozytow, ktory za 2005 — 2008 sie zrost
dwukrotnie, 1 na poczatek roku 2009 sktadat 2,7 (czyli objetos¢ walutowych kredytow
przekraczata objetos¢ depozytow prawie do 3 razy). Chociaz do konca roku 2012 ta
wspotzalezno§¢ wrocita do poczatkowego poziomu, ztozywszy 1,2 razy, od roku 2013
zaznaczamy nowy jego wzlot, wprawdzie, mniej bystry w ten raz — do 1,7 razy w 2015.
Poniewaz wspotzaleznos$¢ kredytéw do depozytéw wykorzystuje si¢ w Swiatowej praktyce
jako wskaznik ptynnos$ci systemu bankowego [4, s. 132], taki jego poziom §wiadczy o tym,
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ze banki tracily swoja sposobnos$¢ po pierwszym zadaniu wktadcoéw wraca¢ walutowe
wktady. Innymi stowami, banki stopniowo tracity swoja ptynno$¢ po walutowym wktadom,
dzia¢ si¢ potencjalnymi bankrutami.

Wiec nieefektywna i, nawet, szkodliwa ze strategicznego punktu widzenia regulacja
walutowa, jaku przeprowadzal NBU w ciggu ostatnich dziesieciu lat, doprowadzila do
rozwijania walutowego kredytowego boomu na Ukrainie, ktory stat si¢ katalizatorem nowej

fali

kryzysu finansowego od roku 2014 i dotychczas.
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