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У статті досліджено сутність доларизації, визначено основні особливості різних її видів. На основі стати-
стичних даних розраховано рівень доларизації за період з 2007-2015 рр. Виділено основні фактори впливу 
на рівень доларизації в країні. Побудовано модель залежності доларизації від даних факторів. Перевірено 
модель на наявність в ній мультиколінеарності та автокореляції залишків.
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Постановка проблеми. В умовах політич-
ної й економічної нестабільності, збіль-

шення темпів інфляції і знецінення національної 
грошової одиниці спостерігається тенденція до 
збільшення обсягів споживчого кредитування в 
іноземній валюті і накопичення іноземної валю-
ти у фізичних осіб. Оскільки зниження купівель-
ної спроможності населення, відсутність доходів 
у іноземній валюті, підвищення курсу іноземної 

валюти по відношенню до гривні зумовлюють ри-
зик неповернення даних кредитів, НБУ має вжи-
вати заходи щодо мінімізації даних ризиків.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Чимало вітчизняних науковців присвятили свої 
праці явищу доларизації, зокрема О.І. Береслав-
ська, І.І. Дяконова, К. Паливода, В.П. Марчук, 
Н.І. Атамась, А.А. Козюк та інші. Проте сучасна 
економічна ситуація вимагає більш детального 
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вивчення даного явища, тенденцій його зміни, а 
також наслідків впливу на економіку країни.

Невирішені раніше частини загальної пробле-
ми. Для реалізації в Україні режиму інфляцій-
ного таргетування необхідно знизити фінансову 
доларизацію в країні, оскільки її високий рівень 
негативно впливає на ефективну реалізацію мо-
нетарної політики. Проте, на сьогоднішній день не 
була здійснена оцінка впливу конкретних макрое-
кономічних факторів на рівень доларизації в кра-
їні та не була побудована модель, за якою можна 
спрогнозувати тенденції розвитку даного явища.

Метою даної статті є дослідження сутності 
доларизації, форм її прояву, рівня та чинників 
впливу на нього. 

Виклад основного матеріалу. О.М. Мозговий 
розглядає доларизацію як процес використання 
валют інших країн як законного платіжного засо-
бу [1]. В.І. Бочан дає ширше тлумачення даному 
поняттю і розглядає доларизацію як явище ви-
тіснення національної валюти сильнішою – іно-
земною валютою (переважно долари США), яка 
використовується у функціях обігу, платежу, на-
громадження, міри вартості [2].

Аналіз наукової літератури з проблем дола-
ризації і реальної практики дає підстави виді-
лити три види доларизації економіки: офіційну, 
напівофіційну і неофіційну. 

При офіційній (інші назви: повна, формаль-
на) доларизації держава відмовляється від емі-
сії національних грошей і в обігу використову-
ється тільки певна іноземна валюта. Нині низка 
невеликих держав офіційно застосовують долар 
США як єдиний законний платіжний засіб (Ек-
вадор, Сальвадор, Панама, Пуерто-Ріко та інші). 
В окремих невеликих країнах у режимі офіційної 
доларизації обертається євро (Ватикан), англій-
ський фунт стерлінгів (Фолклендські Острови), 
швейцарський франк, турецька ліра, австрій-
ський долар. 

Напівофіційна доларизація – це така грошова 
система, за якої іноземна валюта є другим ле-
гальним засобом платежу. Тобто, існує паралель-
ний грошовий обіг. Іноземна валюта у цих країнах 
достатньо широко і вільно застосовується в еко-
номіці, однак все-таки залишається другорядною 
стосовно національних грошей. Наприклад, у Та-
джикистані дозволено офіційно використовувати 
таджицький рубль і російський рубль. 

Неофіційна (або тіньова) доларизація має міс-
це тоді, коли національні гроші обслуговують не-
великі угоди і офіційні платежі, а іноземна валю-
та – великі операції і заощадження [3].

В Україні поширена неофіційна доларизація, 
яка проявляється у таких формах, як: фінансо-
ва доларизація – наявність іноземної валюти у 
депозитній та у кредитній діяльності банків; по-
забанківська доларизація – поширення іноземної 
валюти у населення; неофіційна фінансова до-
ларизація – наявність розрахункових рахунків 
за кордоном та придбання іноземних фінансових 
активів [4].

На сьогодні Україна за класифікаційною ме-
тодикою Міжнародного валютного фонду є кра-
їною із «високодоларизованою» економікою: рі-
вень доларизації за показником частки депозитів 
у іноземній валюті в грошовому агрегаті М2 ста-
новить близько 30% (рис. 1). 
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Рис. 1. Динаміка середньорічних показників 
доларизації в Україні в 2007-2014 рр. [5]

Серед основних причин доларизації економіки 
України можна назвати:

– значні обсяги надходжень у країну експорт-
ної валютної виручки та іноземного капіталу;

– значні обсяги надходжень у країну валют-
них переказів трудових мігрантів;

– високий рівень інфляції в країні та, як на-
слідок, високі інфляційні очікування суб'єктів 
економіки;

– нижчу доходність гривневих активів порів-
няно з доходністю активів деномінованих в іно-
земній валюті, падіння курсу національної гро-
шової одиниці відносно грошових одиниць інших 
країн;

– більш стабільні процентні ставки за позич-
ками і депозитами в іноземній валюті ніж у на-
ціональній валюті;

– зростаючу відкритість вітчизняної економі-
ки, яка зумовлена зростаючим розвитком між-
народної торгівлі;

– недосконалість законодавчої та норматив-
но-методологічної бази в Україні щодо викорис-
тання в грошовому обороті країни іноземної ва-
люти [6].

Для оцінки впливу таких показників як рі-
вень експорту товарів, індекс інфляції та серед-
ньозважений курс гривні за операціями банків 
України на рівень доларизації в країні в 2007-
2015 рр. було використано статистичні дані, на-
ведені на рис. 2. 

Рис. 2. Вихідні дані для дослідження залежності 
рівня доларизації від експорту товарів (млн. дол. 

США), індексу інфляції та середньозваженого курсу 
гривні за операціями банків України (грн) [5]
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В економетричних дослідженнях важливо 
з'ясувати чи існують між пояснювальними змін-
ними взаємозв'язки, які називають мультиколі-
неарністю, оскільки вона негативно впливає на 
кількісні характеристики економетричної моделі 
або робить її побудову взагалі неможливою. Так, 
мультиколінеарність пояснювальних змінних при-
зводить до зміщення оцінок параметрів моделі, а 
це означає, що за їх допомогою не можна зробити 
конкретні висновки про результати взаємозв'язку 
залежної та пояснювальної змінних [7].

В процесі дослідження було виявлено, що 
індекс інфляції мультиколінеарний з іншими 
(рис. 3), тому при подальших дослідженнях його 
не слід враховувати. 

Високий рівень доларизації економіки краї-
ни – вагомий чинник провокування інфляції. Але 
індекс інфляції впливає на підвищення рівня до-
ларизації опосередковано, насамперед через не-
стабільність національної грошової одиниці. Знеці-
нення національної грошової одиниці призводить 
до появи іноземних валют в обігу, що за певних 
умов спричинює підвищення рівня інфляції [8].

Для дослідження взаємозв'язку між послі-
довними елементами часових рядів даних була 
перевірена наявність автокореляції залишків за 
критерієм Дарбіна-Уотсона між рівнем долари-
зації в країні і рівнем експорту товарів та серед-
ньозваженим курсом гривні за операціями банків 
України (рис. 4, 5).

Рис. 4. Перевірка даних на наявність автокореляції 
залишків за критерієм Дарбіна-Уотсона

Джерело: розроблено авторами

Рис. 5. Перевірка перетворених даних 
на наявність автокореляції залишків 

за критерієм Дарбіна-Уотсона
Джерело: розроблено авторами

Для оцінювання параметрів економетричної 
моделі, що має автокореляцію залишків, ми за-
стосували узагальнений метод найменших ква-
дратів (метод Ейткена), який базується на ско-
ригованій вихідній інформації з урахуванням 
коваріації залишків. В результаті було побудова-
но економетричну модель, що має вигляд 

y^ = 21,98143 – 0,000433 х1 + 0,011671 х3,
де х1 – експорт товарів, 
х3 – середньозважений курс гривні за опера-

ціями банків України, і досліджено її на наяв-
ність автокореляції залишків (рис. 6).

Рис. 6. Дослідження економетричної моделі, 
отриманої методом Ейткена, на наявність 

в ній автокореляції залишків
Джерело: розроблено авторами

Порівнюємо значення критерію DW з таблич-
ним для n = 98 і α = 0,05. Критичні значення кри-
терію DW в цьому разі такі: DW1 = 1,634 – ниж-
ня межа; DW2 = 1,715 – верхня межа. Оскільки 
критерій DWфакт < DW1 можна стверджувати, що 
залишки мають додатну автокореляцію. Це озна-
чає, що вихідна гіпотеза, коли залишки опису-
ються авторегресійною схемою першого порядку 
не виконується. Якщо залишки описуються авто-

Рис. 3. Дослідження наявності мультиколінеарності в масиві наведених факторів 
за допомогою методу Феррара-Глобера

Джерело: розроблено авторами
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регресійною схемою вищого порядку, то доцільно 
виконати оцінювання параметрів моделі іншими 
методами, наприклад методом Кочрена-Оркатта 
або Дарбіна [7].

Висновки і пропозиції. Отже, на сьогодні еко-
номіка України має високий рівень доларизації. 
Для можливості прогнозування даного явища 
було побудовано модель залежності рівня долари-
зації від рівня експорту товарів, індексу інфляції 
та середньозваженого курсу гривні за операція-
ми банків України. У процесі дослідження даної 

моделі на мультиколінеарність було виявлено, 
що інфляція впливає на рівень доларизації опо-
середковано. Найбільший вплив на це явище має 
збільшення обсягу експорту товарів та нестабіль-
ність курсу національної валюти. В даній моделі 
присутнє явище автокореляції залишків, від якої 
не вдалося позбутися методом Ейткена. Отже, за-
лишки даної моделі описуються авторегресійною 
схемою вищого порядку і для оцінки параметрів 
необхідно використати інші методи, які ми засто-
суємо в подальших наукових дослідженнях. 
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Аннотация
В статье исследована сущность долларизации, определены основные особенности различных ее ви-
дов. На основе статистических данных рассчитан уровень долларизации за период с 2007-2015 гг. 
Выделены основные факторы влияния на уровень долларизации в стране. Построена модель зави-
симости долларизации от данных факторов. Проверено модель на наличие в ней мультиколлинеар-
ности и автокорреляции остатков.
Ключевые слова: долларизация, уровень долларизации, депозиты в иностранной валюте, денежная 
масса, экспорт товаров, индекс инфляции, курс валют, мультиколинеарнисть, автокорреляция.
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Summary
The article investigates the essence of dollarization, defines the main features of its various forms. Based 
on statistic data it was calculated the level of dollarization for the period of 2007-2015. It is outlined 
the main factors influencing on the level of dollarization in the country. The model of dollarization 
depending on these factors is formed. The model is tested for the presence of multicollinearity and 
autocorrelation residues in it.
Keywords: dollarization, level of dollarization, deposits in foreign currency, money supply, exports of 
goods, inflation, exchange rate, multicollinearity, autocorrelation.


