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Анотація. Стаття присвячена дослідженню 
питань, які формують теоретичні засади 
категорії «монетарна політика». Проведе-
но систематизацію визначень монетарної 
політики, що є найбільш поширеними у 
вітчизняній науці, виділено два принципових по-
гляди на монетарну політику та з’ясовано, що у 
сучасній економічній літературі не існує єдиного 
підходу до сутності монетарної політики. Бе-
ручи до уваги надані вченими трактування 
терміну «монетарна політика», а також зважа-
ючи на наявність широкого і вузького підходів до 
її розуміння, приводимо власне визначення даної 
економічної категорії.

Аннотация. Статья посвящена исследова-
нию вопросов, которые формируют теорети-
ческие основы категории «монетарная полити-
ка». Проведена систематизация определений 
монетарной политики, которые являются 
наиболее распространенными в отечествен-
ной науке, выделено два принципиальных взгля-
ды на монетарную политику и выяснено, что 
в современной экономической литературе не 
существует единого подхода к сущности мо-
нетарной политики. Принимая во внимание 
предоставленные учеными трактовки терми-
на «монетарная политика», а также учитывая 
наличие широкого и узкого подходов к ее пони-
манию, приводим собственное определение дан-
ной экономической категории.
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стабильность.

Постановка проблеми. На сьогодні теоре-
тичні проблеми монетарної політики є полем 
для гострих дискусій між різними економічними 
школами та вченими. Головний водорозділ про-
лягає між кейнсіанським підходом, який втілює 
ідеї оперативного використання грошей як ін-
струменту тактичного управління економічною 
кон’юнктурою і стимулювання економічного 
зростання та монетаризмом, який засуджує по-
дібні маніпуляції в грошовій сфері, які ведуть, на 
думку авторів цієї доктрини, до посилення ви-
робничих протиріч і диспропорцій та деклару-
ють дії стихійних ринкових стабілізаторів.

На сьогодні дуже мало економістів притри-
муються крайніх кейнсіанських або крайніх мо-
нетаристських поглядів, більшість теоретичних 
моделей прийняли синтезовану форму. В основу 
реалізації грошово-кредитної політики багатьох 
країн було покладено так званий принцип ком-
пенсаційного регулювання, який базується на 

поєднанні двох протилежних комплексів заходів, 
що застосовуються на різних фазах економічного 
циклу.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Питанням, які формують теоретичні засади 
монетарної політики приділено значну увагу у 
працях багатьох науковців, серед яких В.  Д.  Ба-
зилевич, К.  С. Базилевич, С.  М.  Будаговська, 
В.  Лисицький, І. О. Луніна, І. О. Лютий, В. Ющен-
ко та ін.

Щодо визначення самого поняття «монетарна 
політика» різні вчені застосовують відмінні під-
ходи. На разі у сучасній економічній літературі 
не існує єдиного підходу до сутності монетарної 
політики, проте очевидно, що вона відіграє важ-
ливу роль у системі впливу держави на економіч-
ну стабільність та фінансову безпеку.

Мета статті – аналіз концепцій та підходів 
провідних шкіл та напрямів економічної думки 
до тлумачення категорії «монетарна політика»; 
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систематизація визначень, представлених у ві-
тчизняній науковій літературі.

Обґрунтування отриманих наукових ре-
зультатів. Сучасна практика регулювання со-
ціально-економічного розвитку наголошує на 
тому, що вагомим та достатньою мірою ефектив-
ним впливом на економічний розвиток є моне-
тарна політика.

Так, за визначенням Е.Дж. Долана, «у це по-
няття включаються всі дії уряду, що впливають 
на кількість грошей, що перебувають в обігу». 
Іншими словами, вона являє собою комплекс за-
ходів регулюючого впливу, спрямованих на зміну 
грошової маси в обігу та покликана безпосеред-
ньо впливати на ліквідність банківської системи 
і на ділову активність [1].

Монетарна політика розглядалася М. Фрідме-
ном та його послідовниками як сукупність узго-
джених і цілеспрямованих дій органів державної 
влади щодо регулювання обсягів грошової маси 
в економіці. Серед макроекономічних цілей та-
кої політики виокремлювалася насамперед ста-
більність цін. «...Грошова політика, – зауважував 
М.Фрідмен, – має бути направлена виключно на 
відвернення інфляції...». Крім того, грошово-кре-
дитна політика має забезпечити стабільне та по-
ступове зростання на 3–5 % грошової пропозиції 
(«грошове правило»), стабільність відсоткових 
ставок, високу зайнятість, економічне зростання, 
стабільність на валютних і фінансових ринках, 
скорочення державних витрат тощо [2].

Пізніші автори трактують монетарну полі-
тику як «один з двох провідних засобів (інший – 
фіскальна політика), за допомогою якого органи 
влади в ринковій економіці регулярно вплива-
ють на темп і напрямок загального економічного 

зростання, включаючи не лише рівень валового 
продукту і зайнятості, але й загальний рівень 
зростання чи падіння цін» [3].

Більш повним і точним визначенням моне-
тарної політики є розуміння її як «комплексу 
взаємопов’язаних, спрямованих на досягнення 
певних цілей заходів щодо регулювання грошо-
вого ринку, що їх проводить держава через свій 
центральний банк».

«Монетарна політика центрального бан-
ку – це складова частина економічної політики 
держави. Вона являє собою систему заходів, що 
змінює обсяг грошей, що перебувають в обігу для 
досягнення основних економічних цілей. До них 
відносяться економічне зростання, підвищення 
рівня зайнятості, стабільність цін і курсу націо-
нальної валюти» [4].

Досить поширеною є точка зору, що «моне-
тарна політика представляє собою організаційно 
оформлений регулятивний механізм зі своїми 
специфічними цілями, каналами, інструментами 
та роллю в державному економічному регулю-
ванні» [5]. При цьому головною проблемою для 
будь-якої країни залишається вибір оптимальної 
політики відповідно до конкретних економічних 
умов. В залежності від цього визначаються стра-
тегічні цілі політики, віддається перевага тим чи 
іншим діям центральних банків, визначаються 
межі її можливостей та взаємозв’язок із фіскаль-
ною, регуляторною політикою.

Як бачимо, у сучасній економічній літерату-
рі не сформовано єдиного підходу до сутності 
монетарної політики. Систематизація визначень 
монетарної політики, що є найбільш поширени-
ми у вітчизняній науці, представлена у табл. 1.

Таблиця 1
Систематизація визначень «монетарної політики», представлених 

у вітчизняній фаховій літературі

Джерело Визначення
Закон України «Про наці-
ональний банк України»

«комплекс заходів у сфері грошового обігу та кредиту, направлених на регулюван-
ня економічного зростання, стримування інфляції та забезпечення стабільності 
грошової одиниці України, забезпечення зайнятості населення та вирівнювання 
платіжного балансу»

Базилевич В. Д.,
Базилевич К.С.,
Баластрик Л. О.

«сукупність форм і засобів державного впливу на пропозицію грошей (Мs) з метою 
забезпечення рівноваги між пропозицію грошей та попитом на них»

Будаговська С. М., Кіліє-
вич О. І., Луніна І. О.

«політика, яка впливає на обсяг і структуру виробництва, загальний рівень цін, 
інвестицій та зайнятості, на стан зовнішньоекономічної рівноваги, змінюючи про-
позицію грошей в економіці»

Бурда М., Виплош Ч. «один із альтернативних видів політики уряду, що спрямовується на вплив на 
процентні ставки і валютні курси, загальніше – на умови фінансових ринків і їхні 
зв’язки з реальною економікою»
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Лютий І. О. «державне регулювання сфери грошового обігу та кредитних відносин»
Мисак С. О. «сукупність заходів законодавчої та виконавчої влади, спрямованих на досягнення 

стабілізації національної грошової одиниці, підвищення ліквідності та кредито-
спроможності банківських інститутів через регулювання грошового ринку»

Нікіфоров П. О. «сукупність заходів, спрямованих на забезпечення нормального функціонування 
грошового обігу, стійкості національної грошової одиниці, стабільності її купі-
вельної спроможності, а також забезпечення рівноважного розвитку економіки 
взагалі»

Плужніков І. О. «це системна сукупність національних інтересів (пріоритетів), наукових підходів 
та заходів в сфері грошового обігу та кредиту, направлених на регулювання і за-
безпечення економічного зростання, стабільності грошової одиниці України, со-
ціального захисту населення, стримування інфляції та вирівнювання платіжного 
балансу країни»

Таблиця 1 (продовження)

За результатами систематизації можемо дійти 
висновку, що загалом слід виділити два принци-
пових погляди на монетарну політику – широкий 
та вузький. Науковці, які є прихильниками ши-
рокого погляду, розглядають у її складі такі дії 
центрального банку як регулювання економічно-
го зростання, стримування інфляції, забезпечен-
ня стабільності грошової одиниці, забезпечення 
зайнятості населення, вирівнювання платіжного 
балансу, підвищення ліквідності та кредитоспро-
можності банківських інститутів та забезпечен-
ня соціального захисту населення тощо. У той же 
час прибічники вузького погляду на монетарну 
політику трактують її, по суті, як «сукупність за-
собів впливу на грошову масу та пропозицію гро-
шей в економіці».

Беручи до уваги та високо оцінюючи надані 
вченими трактування терміну «монетарна полі-
тика», а також зважаючи на наявність широкого 
і вузького підходів до її розуміння, надамо влас-
не визначення даної економічної категорії. Від-
повідно до наших переконань, під монетарною 
політикою слід розуміти «упорядковане за часом 
та цілеспрямоване використання монетарних ін-
струментів, націлене на досягнення ієрархічно-
упорядкованих цілей економічного розвитку та 
зростання у реальному секторі економіки».

На наш погляд, доцільно виділити наступні 
невід’ємні ознаки, які притаманні сучасній моне-
тарній політиці усіх без винятку країн:

1) нормативно-правова та інформаційно-ме-
тодологічна база, наявність яких є необхідною 
умовою проведення монетарної політики;

2) чітко окреслений часовий горизонт реа-
лізації монетарної політики, а також її відповід-
ність поточній фазі економічного розвитку кра-
їни;

3) чітка цільова спрямованість монетарної 
політики, де у якості цілей можуть розглядатись 
підтримка цінової стабільності, забезпечення 
відповідних темпів зростання ВВП, досягнення 
певної величини монетарних агрегатів (монети-
зації економіки), забезпечення стабільного ва-
лютного курсу тощо;

4) наявність відповідного монетарного ін-
струментарію, цілеспрямоване та узгоджене за-
стосування якого сприяє досягненню цілей мо-
нетарної політики.

Фундаментальними передумовами ефектив-
ності монетарної політики як засобу регулюван-
ня економіки та економічного зростання є: по-
перше – чітко визначена ієрархія цілей (зокрема 
формування у часі операційних та проміжних 
цілей); по-друге – застосування інструментарію, 
відповідного поставленим цілям.

Як засвідчують дослідження, діяльність на-
ціональних банків при реалізації ними монетар-
ної політики передусім має бути спрямована на 
досягнення фундаментальної (стратегічної) цілі 
як частини загальної стратегії економічного роз-
витку країни. При цьому ціль може варіюватись 
залежно від досягнутого рівня економічного роз-
витку країни, стадії економічного циклу, на яко-
му вона перебуває, наявності чи відсутності кри-
зових процесів у фінансовому секторі, а також 
загальної широти погляду на монетарну політику 
та вирішувані нею завдання – від підтримки ці-
нової стабільності у довгостроковій перспективі, 
до стимулювання інвестиційних процесів, зрос-
тання зайнятості та реального ВВП.

Крім того, виходячи з фундаментальної мети 
монетарної політики, центральний банк також 
розробляє проміжні (середньострокові) моне-
тарні орієнтири, які не тільки уточнюють стра-
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тегічну мету його грошово-кредитного впливу 
на економіку, але й дозволяють відстежувати і 
контролювати хід реалізації заходів монетарного 
регулювання, вносячи у разі необхідності відпо-
відні корективи. Як правило, вони мають інди-
кативний характер, встановлюються на серед-
ньостроковий термін та виступають факторами 
ефективності досягнення основної цілі монетар-
ної політики. В рамках досягнення проміжних 
орієнтирів в системі монетарного впливу на еко-
номічне зростання центральний банк визначає 
короткострокові операційні цілі, які в свою чер-
гу виступають проміжними засобами реалізації 
основної цілі.

Із особливостей монетарної політики, пе-
редусім варто зазначити про опосередкований 
вплив заходів монетарного регулювання на еко-
номічний розвиток та зростання економіки – 
це не тільки ускладнює завдання ефективного 
впливу на реальний економічний сектор за до-
помогою монетарних інструментів, але й робить 
більш складною саму оцінку взаємозв’язку між 
реальними економічними процесами та впливом 
на них за допомогою монетарних інструментів.

Окрім цього, наявність часового лагу між за-
стосуванням монетарних інструментів та реакці-
єю на них реального сектору економіки обумов-
лює інерційність монетарної політики та вимагає 

обов’язкового врахування фактору часу при здій-
сненні грошово-кредитного впливу на економіку, 
що є особливо важливим у періоди проходження 
економікою точок-екстремумів на кривій еконо-
мічного циклу.

Висновки. За результатами проведеного до-
слідження автором надано авторське трактуван-
ня монетарної політики, яку пропонується розу-
міти як «системне, впорядковане застосування 
монетарних інструментів, спрямоване на досяг-
нення цілей економічного зростання в реально-
му секторі економіки». Також наведені невід’ємні 
ознаки, притаманні сучасній монетарній політи-
ці.

З’ясовано, що фундаментальними переду-
мовами ефективного грошово-кредитного регу-
лювання економіки є чітко визначена ієрархія 
цілей, а також застосування інструментарію, від-
повідного поставленим цілям.

Так як монетарна політика здатна забезпечи-
ти умови для високих й стабільних темпів роз-
ширеного відтворення, то пошук оптимальних 
меж державного втручання у монетарну сферу 
та дієвої комбінації монетарних інструментів, що 
дасть змогу ефективно впливати на економічні 
процеси, має стати темою подальших наукових 
досліджень.
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