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Останнім часом в багатьох наукових дослідженнях в центрі 

дослідницької уваги опиняється зв’язок між урядовим планом подолання 

дефіциту бюджету та діяльністю Федеральної резервної системи (ФРС) на 

відкритому ринку [1-6]. Загалом, монетизація боргу не еквівалентна 

поняттю «друкування грошей», проте часто їхні ефекти є аналогічними. 

Монетизація боргу описує процес перетворення боргу Казначейства США 

і приватного корпоративного боргу у гроші[8], являючи собою процес 

купівлі Федеральною резервною системою корпоративних боргів та боргів 

Казначейства на відкритому ринку. Коли ФРС купує боргові зобов’язання 

на ринку, це, у свою чергу, збільшує пропозицію грошей. За звичних умов, 

купівля та продаж відбувається для регулювання відсоткової ставки. Коли 

ФРС скуповує борги і збільшує пропозицію грошей, відсоткові ставки 

мають знижуватися. І навпаки, якщо ФРС продає боргові зобов’язання, 

відсоткові ставки мають зростати. Для прикладу, зростання відсоткових 

ставок може врятувати економіку від перегріву, а зниження відсоткових 

ставок стимулюватиме зростання ділової активності.  

Під час кредитної кризи ФРС потрібно було скупити значну кількість 

приватних і корпоративних боргів, щоб утримувати ставки на низькому 

рівні. Такі заходи інколи називають політикою «кількісного пом’якшення», 
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і вона повинна мати тимчасовий характер, тобто політику кількісного 

пом’якшення потрібно згорнути, як тільки закінчиться криза. Врешті, ФРС 

знову захоче продати на ринку боргові зобов’язання, які вона утримувала, 

що чисто теоретично призведе до скорочення пропозиції грошей через 

демонетизацію боргу. 

ФРС приходиться скуповувати ці борги, оскільки ринки приватного 

капіталу не хочуть, або не можуть скупити їх в обсязі, необхідному для 

забезпечення необхідного рівня відсоткової ставки. Приватні компанії 

мають борги, які необхідно збалансувати у фінансовій звітності, а уряд 

США потребує грошей для фінансування дефіциту бюджету. Якщо ці 

борги не викупить ФРС, ставки зростуть, а це у свою чергу значно 

сповільнить економічне відновлення. 

Тут виникає декілька незвичних для інвесторів питань. ФРС, 

зрозуміло, найбільш вагомий учасник ринку і, починаючи свою діяльність, 

вони мають чітке розуміння того, яких цін на активи і яких відсоткових 

ставок прагнуть досягнути. Проте, щоб повністю зрозуміти, чому 

сьогоднішній масштаб монетизації небезпечний як для економіки, так і для 

інвесторів, варто розглянути деякі стратегії, яких притримується ФРС. 

ФРС, між іншим, активно використовував три методи на ринку: 

1) Завдяки використанню «Кредитних ліній для первинних дилерів» 

(КЛПД) та деяких інших інструментів, ФРС може здійснювати пряме 

кредитування і кредитувати значно більшу кількість позичальників. 

2) Завдяки використанню «Кредитних ліній під строкові цінні 

папери, забезпечені активами» (КЛЦП) та деяких інших інструментів, 

ФРС може приймати як забезпечення нові види застав (наприклад, цінні 

папери під заставу іпотеки). 

3) Завдяки використанню деяких інших інструментів ФРС розширив 

часові рамки надання кредитних ліній. Деякі з них згодом були скорочені, 

проте не всі. 

Подібні заходи використовувалися в період формування бульбашки на 

ринку нерухомості. Позичальники все рідше надають адекватну заставу, 

терміни кредитування розширюються, а вимоги до позичальників стають 

все простішими. 

ФРС вирішила вдатися до цих заходів для пожвавлення активності на 

кредитному ринку. Теоретично, ці заходи будуть відмінятися, щойно 

кредитні ринки почнуть функціонувати більш-менш «нормально», однак 

цього може і не відбутися. Ці заходи, як і купівля боргів Казначейства в 

таких значних обсягах, ризику спровокувати створення нової боргової 

бульбашки. 

У випадку з іпотечним ринком та ринком нерухомості, така стратегія 

призвела до утворення бульбашки і значного зниження цін на активи після 

кризи 2008-2009 рр.[7; 9; 10], втім у разі, якщо лусне бульбашка боргів 

Казначейства, ставки різко зростуть, оскільки впаде ціна на його боргові 

зобов’язання.  

Зростання ставок і прискорення інфляції може бути вигідним для 

інвесторів у біржові товари, але це призведе до негативних тенденції на 
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ринку цінних паперів. Обачні інвестори мали б більше уваги приділити 

диверсифікації своїх портфелів для мінімізації негативних наслідків таких 

змін. Втім, на сьогодні наслідки заходів ФРС важко передбачити. В будь-

якому випадку, інвесторам варто підготуватися до різних варіантів 

розвитку подій. 
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