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ÎÑÍÎÂÍ² ÒÅÍÄÅÍÖ²¯ ÒÀ ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² ÔÎÐÌÓÂÀÍÍß 
ÑÒÐÀÒÅÃ²¯ ÃÐÎØÎÂÎ-ÊÐÅÄÈÒÍÎ¯ ÏÎË²ÒÈÊÈ ÓÊÐÀ¯ÍÈ 

Ó 2001–2011 ÐÎÊÀÕ
Ïðîàíàë³çîâàíî îñíîâí³ òåíäåíö³¿ ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè, âèçíà÷åíî ïðîáëåìè ôîð-
ìóâàííÿ ñòðàòåã³÷íèõ ö³ëåé òà çàïðîïîíîâàíî íàïðÿìè óäîñêîíà-
ëåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà ñó÷àñíîìó åòàï³.

Ê ë þ÷îâ³  ñëîâà:  ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà, ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ 
îäèíèö³, òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿, ö³ëüîâ³ ³íäèêàòîðè, ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í, 
ìîíåòàðíà áàçà, ãðîøîâà ìàñà, îáì³ííèé êóðñ.

Ç ïåðøèõ ðîê³â íåçàëåæíîñò³ â Óêðà¿í³ ðîçãîðíóâñÿ ïðîöåñ ôîðìóâàííÿ 
â³ò÷èçíÿíî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â³äïîâ³äíî äî ïîòðåá íîâî¿ ìîäå-
ë³ îðãàí³çàö³¿ äåðæàâíî¿ âëàäè òà óìîâ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè. Îäí³ºþ ç âàæ-
ëèâèõ ïðîáëåì ôîðìóâàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè º âèçíà÷åííÿ ¿¿ 
ñòðàòåã³¿, ÿêà ó çàãàëüíîìó âèãëÿä³ ñêëàäàºòüñÿ ç âèçíà÷åííÿ ìåòè, âñòàíîâ-
ëåííÿ ³ºðàðõ³¿ ö³ëåé òà âèçíà÷åííÿ â³äïîâ³äíèõ ïàðàìåòð³â ¿õ äîñÿãíåííÿ. 
Ö³ë³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè âèçíà÷àþòü çàëåæíî â³ä ð³âíÿ ðîçâèòêó 
åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ó äåðæàâ³. Äîñâ³ä îñòàíí³õ ðîê³â ï³äòâåðäæóº òîé 
ôàêò, ùî ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà ñïðàâëÿº âàãîìèé âïëèâ íà åêîíîì³÷-
íèé ðîçâèòîê äåðæàâè. Òîìó äîñë³äæåííÿ òåîðåòè÷íèõ òà ïðàêòè÷íèõ àñ-
ïåêò³â ôîðìóâàííÿ ñòðàòåã³÷íèõ íàïðÿì³â ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè çáåð³ãàº àêòóàëüí³ñòü ³ ñüîãîäí³.

Çíà÷íèé âíåñîê ó ðîçâèòîê íàóêîâî¿ äóìêè ùîäî ïðîáëåì ôîðìóâàííÿ 
åôåêòèâíî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè çðîáèëè òàê³ â³ò÷èçíÿí³ 
â÷åí³, ÿê À. Ãàëü÷èíñüêèé1, Â. Ì³ùåíêî2, Â. Ñòåëüìàõ3, Í. Ñàâëóê4, Î. Âå-
ëè÷êî5, À. ×óõíî6, Ì. ªðìîøåíêî7 òà ³í. Îäíàê, íåçâàæàþ÷è íà ÷èìàë³ 

1 Ãàëü÷èíñüêèé À. Ñ. Òåîð³ÿ ãðîøåé : íàâ÷.-ìåòîä. ïîñ³á. / À. Ñ. Ãàëü÷èíñüêèé. – 
Âèä. 3-òº, çì³í. ³ äîïîâ. – Ê. : Îñíîâè, 1998. – 415 ñ.

2 Âäîñêîíàëåííÿ êîîðäèíàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ òà ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè : ³í ôîðì.-
àíàë³ò. ìàòåð³àëè / çà ðåä. Â. ². Ì³ùåíêà, Î. ². Ê³ðººâà, Ì. Ì. Øàïîâàëîâî¿. – Ê. : ÖÍÄ 
ÍÁÓ, 2005. – 96 ñ.

3 Ìîíåòàðíà ïîë³òèêà Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè: ñó÷àñíèé ñòàí òà ïåðñïåê-
òèâè çì³í / çà ðåä. Â. Ñ. Ñòåëüìàõà. – Ê. : ÖÍÄ ÍÁÓ : ÓÁÑ ÍÁÓ, 2009. – 404 ñ. 

4 Ãðîø³ òà êðåäèò : ï³äðó÷íèê / Ì. ². Ñàâëóê, À. Ì. Ìîðîç, Ì. Ô. Ïóõîâê³íà [òà ³í.] ; 
çà çàã. ðåä. Ì. ². Ñàâëóêà. – Âèä. 2-ãå, ïåðåðîá. òà äîïîâ. – Ê. : ÊÍÅÓ, 2002. – 124 ñ. 

5 Âåëè÷êî Î. Ñòàíîâëåííÿ ³ ðîçâèòîê ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè / 
Î. Âåëè÷êî // Åêîíîì³êà Óêðà¿íè. – 2001. – ¹ 5. – Ñ. 8–13.

6 ×óõíî À. Ïðèðîäà ñó÷àñíèõ ãðîøåé, êðåäèòó òà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè / 
À. ×óõíî // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. – 2007. – ¹ 1. – Ñ. 3–16.

7 ªðìîøåíêî Ì. Ì. Ô³íàíñîâà áåçïåêà äåðæàâè: íàö³îíàëüí³ ³íòåðåñè, ðåàëüí³ 
çàãðîçè, ñòðàòåã³ÿ çàáåçïå÷åííÿ : ìîíîãðàô³ÿ / Ì. Ì. ªðìîøåíêî. – Ê. : ÊÍÒÅÓ, 
2001. – 309 ñ.
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òåîðåòè÷í³ äîñÿãíåííÿ â ö³é ñôåð³, ¿õ ïðàêòè÷íà ðåàë³çàö³ÿ ïîâ’ÿçàíà ç ïåâ-
íèìè òðóäíîùàìè. Äëÿ âèçíà÷åííÿ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
âàæëèâèì º çàãàëüíå ðîçóì³ííÿ ñóòíîñò³ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â, 
ùî â³äáóâàþòüñÿ â êðà¿í³, ç’ÿñóâàííÿ îñîáëèâîñòåé êîíêðåòíîãî åòàïó ðîç-
âèòêó. Äîñë³äæåííÿ öèõ ôàêòîð³â íàäàº îð³ºíòèðè äëÿ ïðàâèëüíîãî âèçíà-
÷åííÿ ñòðàòåã³÷íèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Ðåòðî-
ñïåêòèâíèé àíàë³ç îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàáåçïå÷óº 
áàãàòèé ìàòåð³àë äëÿ âèçíà÷åííÿ îñíîâíèõ ïðîáëåì òà îá´ðóíòóâàííÿ ñòðà-
òåã³÷íèõ íàïðÿì³â óäîñêîíàëåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç òåíäåíö³é ðîçâèòêó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
äåðæàâè ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â òà âèçíà÷åííÿ îñíîâíèõ íàïðÿì³â ¿¿ óäî-
ñêîíàëåííÿ.

Íàéá³ëüø ñèñòåìíèé ïîãëÿä íà ðåàë³çàö³þ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
äàº àíàë³ç ä³ÿëüíîñò³ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ùîäî ðîçðîáëåííÿ òà âè-
êîíàííÿ ãîëîâíîãî äîêóìåíòà, ÿêèé âñòàíîâëþº ö³ëüîâ³ îð³ºíòèðè ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, – Îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Çì³ñò Îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè âêëþ÷àº: ö³ë³ ãðî-
øîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà íàñòóïíèé ð³ê òà á³ëüø òðèâàëèé ïåð³îä (òðè 
ðîêè) ç óðàõóâàííÿì ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ òà ñòàíó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ñôåðè; îñíîâí³ íàïðÿìè ³ ìåõàí³çìè çàáåçïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ ö³ëåé ãðîøî-
âî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè; çàõîäè ùîäî óçãîäæåíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïî-
ë³òèêè ç ô³ñêàëüíîþ ïîë³òèêîþ óðÿäó. Àíàë³ç Îñíîâíèõ çàñàä çà îñòàíí³ 
ðîêè äàº ìîæëèâ³ñòü îêðåñëèòè íàÿâí³ ïðîáëåìè òà âèçíà÷èòè ïîñë³äîâí³ñòü 
êðîê³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïî-
ë³òèêè äåðæàâè.

Òàê, ãîëîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2002 ð. áóëî âèçíà-
÷åíî çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ ÿê ìîíåòàðíî¿ ïåðåäóìîâè äëÿ åêî-
íîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ï³äòðèìêè âèñîêîãî ð³âíÿ çàéíÿòîñò³ íàñåëåííÿ. 
Áóëî âñòàíîâëåíî çíà÷åííÿ ÷îòèðüîõ îñíîâíèõ ö³ëüîâèõ ³íäèêàòîð³â – ïðî-
ãíîçíèõ ìîíåòàðíèõ ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ãðîøîâî-êðåäèòíó 
ïîë³òèêó: ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í, ìîíåòàðíî¿ áàçè, ãðîøîâî¿ ìàñè òà îá-
ì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ (òàáëèöÿ).

Ó 2003 ð. îñíîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàëèøàëîñÿ 
çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ ÿê ìîíåòàðíî¿ óìîâè ñòàëèõ òåìï³â åêî-
íîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Ãðîøîâî-êðåäèòíó ïîë³òèêó ïåðåäáà÷àëîñü ðåàë³çóâà-
òè çà çáåðåæåííÿ îñíîâíèõ ïðèíöèï³â ³ ìåõàí³çì³â ¿¿ ðåàë³çàö³¿, ÿê³ âèêî-
ðèñòîâóâàëèñÿ ó ïîïåðåäí³ ðîêè, ç³ ñïðÿìóâàííÿì ¿õ íà çàêð³ïëåííÿ äîñÿã-
íóòèõ ðåçóëüòàò³â ùîäî ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà, â³äïîâ³äíî, ñòàá³ëüíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðèíêó ³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè çàãàëîì (äèâ. òàáëèöþ).

Îñíîâí³ çàâäàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2003 ð. âèçíà÷àëèñÿ, 
âèõîäÿ÷è ç ö³ëåé òà íàïðÿì³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ³ ïðîãíîçó åêî-
íîì³÷íîãî é ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó. Ñåðåä íèõ:

óòðèìàííÿ ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ â ìåæàõ 6–7 % ïðîòÿãîì ðîêó; –
çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ðåàëüíîãî åôåêòèâíîãî îáì³ííîãî êóðñó  –
çà óìîâ ïîì³ðíî¿ äåâàëüâàö³¿ íîì³íàëüíîãî îáì³ííîãî êóðñó (äî ð³âíÿ 
5,48 ãðí / äîë. ÑØÀ â ñåðåäíüîìó çà ð³ê);
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Òà á ë è ö ÿ

Çíà÷åííÿ ö³ëüîâèõ ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü îñíîâí³ çàñàäè 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè

Ð³ê

²íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í 
(ãðóäåíü äî ãðóäíÿ 

ïîïåðåäíüîãî ðîêó), 
% 

Ìîíåòàðíà áàçà,
òåìï çðîñòàííÿ 

äî ïîïåðåäíüîãî 
ðîêó, %

Ãðîøîâà ìàñà, 
òåìï çðîñòàííÿ 
äî ïîïåðåäíüîãî 

ðîêó, %

Îáì³ííèé 
êóðñ (ñåðåäí³é 

çà ïåð³îä),
ãðí / äîë. ÑØÀ

2001
ïëàí 115,4 118–119 123–124 5,44

ôàêò 106,1 137,4 142,0 5,37

2002
ïëàí 109,8 111–113 118–120 5,60

ôàêò 99,4 133,6 141,7 5,33

2003
ïëàí 106–107 117–120 122–127 5,36

ôàêò 108,2 130,1 146,5 5,34

2004
ïëàí 105,8–106,3 126–132 132–139 5,38–5,42

ôàêò 112,3 134,1 132,4 5,35

2005
ïëàí 106–107 120–126 128–133 5,27–5,31

ôàêò 110,3 153,9 154,3 5,12

2006
ïëàí 108,5–109,55 122–127 127–132 5,00–5,20

ôàêò 111,6 117,5 134,5 5,05

2007
ïëàí 107,5 – 128–133 4,95–5,25

ôàêò 116,6 146,0 151,7 5,05

2008
ïëàí 115,9 – 135–140 4,95–5,25

ôàêò 122,3 131,6 130,2 5,26

2009
ïëàí* 109,5 106,0 108,0 –

ôàêò 112,3 104,4   94,5 7,79

2010
ïëàí** 113,1 109–113 – –

ôàêò 109,1 115,8 122,7 7,94

2011 ïëàí 108,9 114–118 – –

*  Çã³äíî ç ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè “Ïðî ñõâàëåííÿ îñíîâíèõ ïðîãíîç-
íèõ ìàêðîïîêàçíèê³â åêîíîì³÷íîãî ³ ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè íà 2009 ð³ê” â³ä 
10.09.2008 ¹ 799.

* *  Çã³äíî ç ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè “Ïðî ñõâàëåííÿ îñíîâíèõ ïðîãíîç-
íèõ ìàêðîïîêàçíèê³â åêîíîì³÷íîãî ³ ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè íà 2010 ð³ê” â³ä 
12.09.2009 ¹ 973, ç³ çì³íàìè, âíåñåíèìè ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè 
â³ä 24.03.2010 ¹ 281.

Ñê ëà äåíî çà: Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2001–2011 ðð.; Ð³÷í³ 
çâ³òè Ðàäè ÍÁÓ çà 2001–2010 ðð.

íàðîùóâàííÿ îáñÿã³â çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â; –
ïîë³ïøåííÿ ñòðóêòóðè ãðîøîâî¿ ìàñè òà çðîñòàííÿ ð³âíÿ ìîíåòèçàö³¿  –
åêîíîì³êè (çðîñòàííÿ ìîíåòàðíî¿ áàçè âèçíà÷åíî â ðîçì³ð³ 17–20 %, 
à ãðîøîâî¿ ìàñè – 22–27 %).
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Îñíîâíà ìåòà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2004 ð. áóëà ñôîðìóëüîâà-
íà òàêèì ÷èíîì: “ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ ÿê ìîíåòàðíî¿ ïåðåäó-
ìîâè ïîñòóïîâîãî ïåðåõîäó â³ä åêñòåíñèâíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ äî 
ðîçâèòêó íà ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éí³é îñíîâ³ ³ äîñÿãíåííÿ äîâãîñòðîêîâèõ 
ñîö³àëüíèõ, ñòðóêòóðíèõ òà ³íñòèòóö³éíèõ ö³ëåé”8. Äîñÿãíåííÿ ö³º¿ ìåòè 
ïåðåäáà÷àëî ïîñò³éíèé ìîí³òîðèíã ³ ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ âíóòð³øí³õ 
ö³í, äèíàì³êè ðåàëüíîãî åôåêòèâíîãî êóðñó ãðèâí³ òà òåìï³â çðîñòàííÿ ïðî-
ïîçèö³¿ ãðîøåé â åêîíîì³êó ó âñòàíîâëåíèõ ìåæàõ (äèâ. òàáëèöþ). Ï³äêðåñ-
ëþâàëîñÿ, ùî âîäíî÷àñ ñòâîðþâàòèìóòüñÿ óìîâè äëÿ ïîñòóïîâîãî ïåðåõîäó 
äî òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿.

Ó 2005 ð. ãîëîâíîþ ìåòîþ çàëèøàëîñÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ 
ÿê ìîíåòàðíî¿ ïåðåäóìîâè ³ ôàêòîðà åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ íà ³íâåñòè ö³é-
íî-³ííîâàö³éí³é îñíîâ³ ç óðàõóâàííÿì ìîæëèâèõ êîëèâàíü çîâí³øíüî¿ òà 
âíóòð³øíüî¿ êîí’þíêòóðè ³ çì³í â ³íñòèòóö³éíîìó ñåðåäîâèù³. Äîñÿãòè öþ 
ìåòó ïåðåäáà÷àëîñü øëÿõîì ðåãóëþâàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ â³äïîâ³äíî 
äî ïîïèòó íà ãðîø³ ç áîêó åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ç óðàõóâàííÿì âçàºìîïî â’ÿ-
çà íî¿ äèíàì³êè ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ òà îáì³ííîãî êóðñó (äèâ. òàáëèöþ).

Âîäíî÷àñ Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ïðîäîâæóâàâ ðîáîòó ùîäî ôîð-
ìóâàííÿ ïåðåäóìîâ äëÿ ïåðåõîäó äî òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿. Äëÿ öüîãî íåîá-
õ³äíî áóëî çàáåçïå÷èòè éîãî ò³ñíó ñï³âïðàöþ ç îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè â 
íàïðÿì³ ñòâîðåííÿ åôåêòèâíèõ ³íñòðóìåíò³â ³ ìåõàí³çì³â âïëèâó íà ³íôëÿ-
ö³þ òà äîñÿãíåííÿ ¿¿ ö³ëüîâîãî çíà÷åííÿ. Ñë³ä çàóâàæèòè: ó 2005 ð. âïåðøå 
áóëî âèçíà÷åíî, ùî ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í º ïð³îðèòåòíèì îð³ºíòèðîì ãðî-
øîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Âïëèâ íà äèíàì³êó îáì³ííîãî êóðñó ìàâ ï³äïî-
ðÿäêîâóâàòèñÿ çàâäàííÿì ï³äòðèìàííÿ ö³íîâî¿ ³ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³. 
Ìîíåòàðíà áàçà ³ ãðîøîâà ìàñà ìàëè âèêîðèñòîâóâàòèñü ÿê ïðîì³æí³ îð³ºí-
òèðè ó âèð³øåíí³ çàâäàíü çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³.

Ãîëîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â 2006 ð. òàêîæ áóëî âè-
çíà÷åíî çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ Óêðà¿íè ÿê ìîíåòàðíî¿ 
ïåðåäóìîâè çáàëàíñîâàíîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Áóëî ï³äòâåðäæåíî ñïðÿìîâàí³ñòü ä³é Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè íà 
ïåðåõ³ä äî òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿. Íåîáõ³äíèìè óìîâàìè äëÿ öüîãî ìàëè 
ñòàòè: çì³öíåííÿ äîâ³ðè äî ãðèâí³ òà áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, ïðîçîð³ñòü 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, óäîñêîíàëåííÿ ñòðóêòóðè ãðîøîâîãî îá³ãó, 
ðîçâèòîê êðåäèòóâàííÿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ òà äîìîãîñïîäàðñòâ.

Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ 2006 ð. ñòàëî êîíñòàòóâàííÿ íåîáõ³äíîñò³ ôîðìó-
âàííÿ îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà ï³äñòàâ³ ñåðåäíüî-
ñòðîêîâî¿ ìîíåòàðíî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêó ïåðåäáà÷àëîñü ðîçðîáèòè íà 2007–
2009 ðð.

Ó 2006 ð. çáåð³ãàëàñÿ ³ºðàðõ³ÿ ö³ëåé, âïåðøå âñòàíîâëåíà ó ïîïåðåäíüîìó 
ðîö³ (äèâ. òàáëèöþ). ßê ãîëîâíèé îð³ºíòèð ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ùî 
â³äîáðàæàº ð³âåíü ³ òåíäåíö³¿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ðîçãëÿäàâñÿ 

8 Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè : ð³øåííÿ Ðàäè Íàö³îíàëüíîãî 
áàíêó Óêðà¿íè [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.bank.gov.ua/
Rada_NBU/index.htm#Îñíîâí³%20çàñàäè%20 ãðîøîâî-êðåäèòíî¿%20ïîë³òèêè.
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³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í. Ðåãóëþâàííÿ îáì³ííîãî êóðñó ìàëî ñïðÿìîâóâàòèñÿ 
íà ï³äòðèìàííÿ ö³íîâî¿ ³ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³, à ïîêàçíèêè ìîíåòàðíî¿ 
áàçè ³ ãðîøîâî¿ ìàñè áóëè ïðîì³æíèìè îð³ºíòèðàìè, ÿê³ âèêîðèñòîâóâàëèñÿ 
äëÿ âèð³øåííÿ ïîòî÷íèõ çàâäàíü ìîíåòàðíîãî çàáåçïå÷åííÿ ìàêðîåêîíî-
ì³÷íî¿ ð³âíîâàãè.

Ãîëîâíèì çàâäàííÿì ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2007 ð. áóëè ï³ä-
òðèìêà ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³, ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ çáàëàíñîâàíîñò³ òà ñòâîðåí-
íÿ ïåðåäóìîâ äëÿ â³äíîâëåííÿ ñòàëîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, âèð³øåííÿ 
ïîòî÷íèõ ³ äîâãîñòðîêîâèõ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ çàâäàíü.

Ó ïåðñïåêòèâ³ Íàö³îíàëüíèé áàíê ïðîäîâæóâàâ îð³ºíòóâàòèñÿ íà íåîá-
õ³äí³ñòü ïîñòóïîâîãî ïåðåõîäó äî ìîíåòàðíîãî ðåæèìó, ÿêèé áàçóºòüñÿ íà 
ö³íîâ³é ñòàá³ëüíîñò³, ùî ïåðåäáà÷àëî ñòâîðåííÿ íèçêè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ, 
ô³íàíñîâèõ òà ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ. Óïåðøå áóëî çàô³êñîâàíî, ùî îñòàòî÷-
íîìó ïåðåõîäó äî âèêîðèñòàííÿ ³íôëÿö³éíîãî îð³ºíòèðà ÿê ãîëîâíî¿ ìåòè 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ìàº ïåðåäóâàòè ïåâíèé ïåðåõ³äíèé ïåð³îä, 
ïðîòÿãîì ÿêîãî Íàö³îíàëüíèé áàíê ñïðÿìîâóâàòèìå çóñèëëÿ íà ï³äòðèìêó 
ÿê çîâí³øíüî¿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ÷åðåç ðåãóëþâàííÿ îáì³í-
íîãî êóðñó, òàê ³ âíóòð³øíüî¿ ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³.

Ó 2007 ð. Íàö³îíàëüíèé áàíê íà îñíîâ³ àíàë³çó ïîïåðåäí³õ ðîê³â ðîç-
ðàõóâàâ, ùî ³ñíóº äîâîë³ ñëàáêèé çâ’ÿçîê äèíàì³êè ìîíåòàðíèõ àãðåãàò³â ç 
ð³âíåì ³íôëÿö³¿. Ç îãëÿäó íà öå, áóëî çàïðîïîíîâàíî âñòàíîâëþâàòè äîñèòü 
øèðîêèé ä³àïàçîí çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè, ÿêèé âèïëèâàº ç õàðàêòåðó 
ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ³ ìîíåòàðíèõ çâ’ÿçê³â. Ïîêàçíèêè äèíàì³êè ìîíåòàðíî¿ 
áàçè òà ³íøèõ ãðîøîâèõ àãðåãàò³â ìàþòü çàñòîñîâóâàòèñÿ ò³ëüêè ç àíàë³òè÷-
íîþ ìåòîþ. Òàêèì ÷èíîì, âñòàíîâëþâàëîñÿ, ùî çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè 
íå ìàòèìå ñòàòóñó ìîíåòàðíî¿ ö³ë³, ³ â³äõèëåííÿ â³ä ïðîãíîçîâàíîãî çíà-
÷åííÿ íå âèìàãàº àâòîìàòè÷íîãî êîðèãóâàííÿ ïîë³òèêè, à º ïðèâîäîì äëÿ 
á³ëüø óâàæíîãî ³ äåòàëüíîãî àíàë³çó (äèâ. òàáëèöþ).

Òàêîæ áóëî âïåðøå âñòàíîâëåíî ñåðåäíüîñòðîêîâ³ îð³ºíòèðè ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè: ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í – áëèçüêî 9 % ç ïîñòóïîâèì çíè-
æåííÿì, çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè – ó ìåæàõ 25–35 %.

ßê ³ â ïîïåðåäí³ ðîêè, ãîëîâíà ìåòà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2008 ð. 
ïîëÿãàëà â óòðèìàíí³ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ ÿê âàæ-
ëèâî¿ ïåðåäóìîâè ô³íàíñîâî¿ ³ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè òà ñòàëîãî 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè. Îñíîâí³ çàâäàííÿ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè áóëî âèçíà÷åíî ç óðàõóâàííÿì òîãî, ùî ó 2008 ð. çáåð³-
ãàëàñÿ íåñòàá³ëüíà ñèòóàö³ÿ íà ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ òà òðèâàëà 
òåíäåíö³ÿ äî óñêëàäíåííÿ çîâí³øíüîãî òà âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà çä³é-
ñíåííÿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè (äèâ. òàáëèöþ).

Ãîëîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Íàö³îíàëüíîãî áàíêó 
Óêðà¿íè ó 2009 ð. ³ íàäàë³ çàëèøàëîñÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëü-
íî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ùî º îñíîâîþ çáàëàíñîâàíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, 
ï³äòðèìàííÿ ð³âíÿ çàéíÿòîñò³ òà ðåàëüíèõ äîõîä³â íàñåëåííÿ. Ï³äêðåñëþ-
âàëîñÿ, ùî Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè êîíöåíòðóâàòèìå çóñèëëÿ íà ñòâî-
ðåíí³ ñï³ëüíî ç óðÿäîì ìàêðîåêîíîì³÷íèõ, ô³íàíñîâèõ òà ³íñòèòóö³éíèõ 
óìîâ äëÿ ïåðåõîäó äî ìîíåòàðíîãî ðåæèìó, ùî ´ðóíòóºòüñÿ íà ö³íîâ³é ñòà-



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 4 (57)•2011 55

Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà òà åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

á³ëüíîñò³. Äëÿ öüîãî ï³ñëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ ñèòóàö³¿ â ãðîøîâî-êðåäèòí³é ñôåð³ 
ñë³ä ðîçðîáèòè ïëàí çàõîä³â ùîäî ïåðåõîäó äî íîâîãî ìîíåòàðíîãî ðåæèìó.

Ç ìåòîþ ÷³òê³øîãî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ 
â Îñíîâíèõ çàñàäàõ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2009 ð³ê áóëî âïåðøå 
âèîêðåìëåíî âíóòð³øí³ òà çîâí³øí³ àñïåêòè òàêî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Âíóòð³øí³ 
àñïåêòè ñòàá³ëüíîñò³ ãðèâí³ ðîçãëÿäàòèìóòüñÿ â êîíòåêñò³ çàáåçïå÷åííÿ 
ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³, ãîëîâíèì êðèòåð³ºì ÿêî¿ áóäå äèíàì³êà ³íäåêñó ñïî-
æèâ÷èõ ö³í. Çîâí³øí³ àñïåêòè ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ 
ðîçãëÿäàòèìóòüñÿ íå ëèøå ç òî÷êè çîðó óòðèìàííÿ îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ 
â ïåâíèõ ìåæàõ, à é ç óðàõóâàííÿì íåîáõ³äíîñò³ çàáåçïå÷åííÿ òàêèõ óìîâ ³ 
ïàðàìåòð³â ôóíêö³îíóâàííÿ âàëþòíîãî ñåãìåíòà ðèíêó, ÿê³ íå ÷èíÿòü íå-
ãàòèâíîãî âïëèâó íà ³íâåñòèö³éí³ ð³øåííÿ òà î÷³êóâàííÿ åêîíîì³÷íèõ 
àãåíò³â, äàþòü çìîãó ì³í³ì³çóâàòè âïëèâ çîâí³øí³õ øîê³â ô³íàíñîâîãî õà-
ðàêòåðó. Òàê³ êðèòåð³¿ ìîæíà çàáåçïå÷èòè ÷åðåç âèêîðèñòàííÿ ðåæèìó êå-
ðîâàíîãî ïëàâàííÿ îáì³ííîãî êóðñó (ç ïåðåõîäîì ó ïåðñïåêòèâ³ äî ðåæèìó 
â³ëüíîãî ïëàâàííÿ îáì³ííîãî êóðñó).

Ó 2009 ð. áóëî âñòàíîâëåíî òàê³ çíà÷åííÿ ìîíåòàðíèõ ³íäèêàòîð³â: òåì-
ïè çðîñòàííÿ ìîíåòàðíî¿ áàçè – 106 %, ãðîøîâî¿ ìàñè – 108 %. Êð³ì òîãî, 
íàéàêòóàëüí³øèì çàâäàííÿì ÍÁÓ ó 2009 ð. ñòàëî ñïðÿìóâàííÿ â ìåæàõ 
ñâîº¿ êîìïåòåíö³¿ çóñèëü íà çíèæåííÿ òåìï³â ³íôëÿö³¿ äî ïðîãíîçîâàíîãî 
óðÿäîì ïîêàçíèêà (113,6 %) òà ñòâîðåííÿ ôóíäàìåíòàëüíèõ çàñàä äëÿ ¿¿ 
ñòàá³ë³çàö³¿ â ïîäàëüøîìó íà íèçüêîìó ð³âí³. Çà óìîâ çíà÷íî¿ âîëàòèëüíîñ-
ò³ äèíàì³êè îáì³ííîãî êóðñó òà íàÿâíîñò³ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â, ÿê³ ïåðåáó-
âàþòü ïîçà ìåæàìè âïëèâó Íàö³îíàëüíîãî áàíêó, çíà÷åííÿ ïðîãíîçíîãî 
îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ íà 2009 ð. â Îñíîâíèõ çàñàäàõ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè íå íàâîäèëèñü (äèâ. òàáëèöþ).

Ãîëîâíà ìåòà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2010 ð. ïîëÿãàëà â çàáåç-
ïå÷åíí³ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, ùî º îñíîâîþ äëÿ çáàëàíñîâàíîãî 
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ çàíÿòîñò³ òà ðåàëüíèõ äîõîä³â 
íàñåëåííÿ. Ó 2010 ð. ìàêðîåêîíîì³÷í³ óìîâè çä³éñíåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè çàçíàëè âïëèâó çàãàëüíîñâ³òîâèõ òåíäåíö³é, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç íàñë³ä-
êàìè ô³íàíñîâî¿ êðèçè 2008–2009 ðð. Ç óðàõóâàííÿì ïðè÷èí ³ íàñë³äê³â 
êðèçîâèõ ïðîÿâ³â òà ñïèðàþ÷èñü íà ïðîãíîçè ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, 
ùî ïåðåäáà÷àþòü çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ íà 3 %, äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòà-
á³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, çíèæåííÿ òåìï³â ³íôëÿö³¿ ó 2010 ð. êëþ÷î-
âå çíà÷åííÿ ìàëî çàáåçïå÷åííÿ ñò³éêîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ùî ðîçãëÿäà-
òèìåòüñÿ ÿê ïð³îðèòåò ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Ìîíåòàðí³ ³íäèêàòîðè ðîçâèòêó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñôåðè ó 2010 ð., 
âèçíà÷åí³ â³äïîâ³äíî äî îñíîâíèõ ïðîãíîçíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíè-
ê³â íà 2010 ð., ïåðåäáà÷àþòü òåìïè çðîñòàííÿ ìîíåòàðíî¿ áàçè íà ð³âí³ 
9–13 % (äèâ. òàáëèöþ). Ç óðàõóâàííÿì ïð³îðèòåòíîñò³ ó çä³éñíåíí³ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ö³ëåé çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ òà ö³íîâî¿ 
ñòàá³ëüíîñò³ ÿê ï³ä´ðóíòÿ äëÿ â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ç 
îãëÿäó íà íåîáõ³äí³ñòü ïîñèëåííÿ ãíó÷êîñò³ îáì³ííîãî êóðñó, çíà÷åííÿ ïðî-
ãíîçíîãî îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ íà 2010 ð. â Îñíîâíèõ çàñàäàõ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íå íàâîäèòüñÿ.
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Ãîëîâíîþ îñîáëèâ³ñòþ 2011 ð. ñòàëî òå, ùî â Îñíîâíèõ çàõîäàõ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè âïåðøå ÿê ïð³îðèòåò ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè âè-
çíà÷åíî äîñÿãíåííÿ òà ï³äòðèìàííÿ ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â äåðæàâ³9. Âèçíà-
÷åíî, ùî êðèòåð³ºì ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ º äèíàì³êà ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í. 
Ãîëîâíå çàâäàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè – çàáåçïå÷åííÿ ùîð³÷íîãî 
çíèæåííÿ ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í òà äîâåäåííÿ éîãî â 2014 ð. äî ð³âíÿ 5 % ³ 
ïîäàëüøîãî óòðèìàííÿ â ìåæàõ 3–5 %.

Ïð³îðèòåòíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 2011 ð. º ñïðèÿííÿ 
çíèæåííþ òåìï³â çðîñòàííÿ ñïîæèâ÷èõ ö³í äî ð³âíÿ 8,9 %. Ó òàêîìó ðàç³ 
ñòðèìàíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà óíåìîæëèâëþâàòèìå ð³çê³ ñïëåñêè ïðèñêî-
ðåííÿ òåìï³â ï³äâèùåííÿ ñïîæèâ÷èõ ö³í, à ïîçèòèâí³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó 
ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà òà õàðàêòåðíå äëÿ ïîñòêðèçîâîãî â³äíîâëåííÿ ïî-
ñèëåííÿ âíóòð³øíüî¿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ çàáåç-
ïå÷óâàòèìóòü äîñòàòíþ íàñè÷åí³ñòü ñïîæèâ÷îãî ðèíêó ³ ïîì³ðí³ òåìïè 
çðîñòàííÿ ö³í ó íàéâàãîì³øîìó éîãî ñåãìåíò³ – ïðîäîâîëü÷èõ òîâàð³â.

Àíàë³ç Îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ÿê³ ðîçðîáëÿëèñÿ 
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì ïðîòÿãîì 2001–2011 ðð., äàº çìîãó çðîáèòè òàê³ óçà-
ãàëüíåí³ âèñíîâêè.

1. Äî 2011 ð. ãîëîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè áóëî çàáåç-
ïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³. Îäíàê ó çàêîíîäàâñòâ³ 
äîòåïåð íåìàº âèçíà÷åííÿ ñàìîãî ïîíÿòòÿ “ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ îäèíèö³”. 
Ñåðåä íàóêîâö³â º ð³çí³ òî÷êè çîðó ùîäî âèçíà÷åííÿ öüîãî ïîíÿòòÿ10. Íàé-
ïîøèðåí³øà ïîçèö³ÿ À. Ãðèöåíêà, çã³äíî ç ÿêîþ ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ îäè-
íèö³ íå îçíà÷àº ¿¿ íåçì³ííîñò³, öå ñêëàäíå ³ âíóòð³øíüîäèíàì³÷íå ïîíÿòòÿ, 
ÿêå îõîïëþº òàê³ ïîíÿòòÿ, ÿê ñòàá³ëüí³ñòü ö³í íà òîâàðè ³ ïîñëóãè, ñòàá³ëüí³ñòü 
ö³í íà êðåäèòí³ ðåñóðñè, ñòàá³ëüí³ñòü êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè11.

Â Îñíîâíèõ çàñàäàõ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2009 ð³ê ç ìåòîþ 
÷³òê³øîãî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ áóëî âïåðøå 
âèîêðåìëåíî âíóòð³øí³ òà çîâí³øí³ àñïåêòè òàêî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Êð³ì òîãî, 
ñòàâèëîñÿ çàâäàííÿ âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ íà 
çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ øëÿõîì âíåñåííÿ çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî Íà-
ö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè”. Îäíàê öå çàâäàííÿ íå âèêîíàíî. Çì³íàìè, âíå-
ñåíèìè äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè” ó 2010 ð., 
áóëî âèçíà÷åíî, ùî ïðè âèêîíàíí³ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì ñâîº¿ îñíîâíî¿ 
ôóíêö³¿ – çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³, â³í ìàº âèõîäèòè ç 
ïð³îðèòåòíîñò³ äîñÿãíåííÿ òà ï³äòðèìêè ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â äåðæàâ³. 
Ö³íîâà ñòàá³ëüí³ñòü, ó ñâîþ ÷åðãó, âèçíà÷àºòüñÿ ÿê çáåðåæåííÿ êóï³âåëüíî¿ 

9 Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2011 ð³ê // Äçåðêàëî òèæíÿ 
[Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://zn.ua/img/st_img/osnovni-zasadi2011.
doc.pdf.

10 Ì³ùåíêî Ñ. Â. Ïðîáëåìè ñòàá³ë³çàö³¿ ãðîøîâîãî îá³ãó â óìîâàõ êðèçè / Ñ. Â. Ì³-
ùåíêî // Ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷í³ ïðîáëåìè ñó÷àñíîãî ïåð³îäó Óêðà¿íè : çá. íàóê. ïð. – 
2009. – Âèï. 2 (76). – Ñ. 316–323.

11 Ãðèöåíêî À. Ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ îäèíèö³ òà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê / À. Ãðè-
öåíêî // Äåíü. – 2001. – ¹ 131. 
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ñïðîìîæíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè øëÿõîì ï³äòðèìàííÿ ó ñåðåäíüîñòðî-
êîâ³é ïåðñïåêòèâ³ (â³ä òðüîõ äî ï’ÿòè ðîê³â) íèçüêèõ, ñòàá³ëüíèõ òåìï³â 
³íôëÿö³¿, ùî âèì³ðþþòüñÿ ³íäåêñîì ñïîæèâ÷èõ ö³í12.

2. ßê ïîêàçóº ïðîâåäåíèé àíàë³ç, äîñÿãíåííÿ îñíîâíî¿ ìåòè ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè áàçóºòüñÿ íà âèêîíàíí³ ïðîãíîçíèõ ïîêàçíèê³â ìîíå-
òàðíî¿ ñôåðè. Äî 2007 ð. ïåðåë³ê òàêèõ ³íäèêàòîð³â ô³íàíñîâî¿ ñôåðè ñêëà-
äàâñÿ ç ÷îòèðüîõ ïîêàçíèê³â: ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í, ìîíåòàðíî¿ áàçè, 
ãðîøîâî¿ ìàñè òà îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ (äèâ. òàáëèöþ). 
Ó 2007–2008 ðð. ç öüîãî ïåðåë³êó áóëî âèëó÷åíî ïîêàçíèê ìîíåòàðíî¿ áàçè. 
Ó 2009 ð. ïåðåë³ê ñêëàäàâñÿ ç òðüîõ ïîêàçíèê³â: ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í, 
ìîíåòàðíî¿ áàçè òà ãðîøîâî¿ ìàñè. Ç 2010 ð. â³í ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ ïîêàç-
íèê³â: ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í òà ìîíåòàðíî¿ áàçè.

3. Çì³íè ó ôîðìóâàíí³ ïåðåë³êó ³íäèêàòîð³â ìîíåòàðíî¿ ñôåðè, ùî õà-
ðàêòåðèçóþòü ä³ºâ³ñòü ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ìàþòü äåê³ëüêà ïîÿñ-
íåíü. Ç îäíîãî áîêó, âîíè çóìîâëåí³ íå÷³òêèì âèçíà÷åííÿì ïîíÿòòÿ “ñòà-
á³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ îäèíèö³”, ç äðóãîãî – º ðåçóëüòàòîì óñòàíîâëåííÿ äî-
ñêîíàë³øî¿ ñèñòåìè ³ºðàðõ³¿ ö³ëåé ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Äî 2006 ð. ñèñòåìà ³ºðàðõ³¿ ö³ëåé ì³ñòèëà äâà ð³âí³: íà ïåðøîìó – çàáåç-
ïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³ ÿê ãîëîâíà ìåòà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè, íà äðóãîìó – ÷îòèðè ö³ë³ (ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ âíóòð³øí³õ 
ö³í, äèíàì³êè ðåàëüíîãî åôåêòèâíîãî êóðñó ãðèâí³, òåìï³â çðîñòàííÿ ìî-
íåòàðíî¿ áàçè òà ãðîøîâî¿ ìàñè). Ö³ë³ äðóãîãî ð³âíÿ ðîçãëÿäàëèñü ÿê ð³âíî-
ö³íí³ â äîñÿãíåíí³ îñíîâíî¿ ìåòè. Äîñÿãíåííÿ çàêð³ïëåíèõ çíà÷åíü óñ³õ 
÷îòèðüîõ ö³ëüîâèõ ³íäèêàòîð³â ìàëî îäíàêîâî âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ îö³íêè 
ð³âíÿ äîñÿãíåííÿ îñíîâíî¿ ìåòè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Ó 2005 ð. âïåðøå áóëî çðîáëåíî ñïðîáè âñòàíîâèòè ÷³òê³øó ³ºðàðõ³þ 
ö³ëåé òà îð³ºíòèð³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Ãîëîâíîþ ¿¿ ìåòîþ çàëè-
øàëîñÿ äîñÿãíåííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³. Íà äðóãîìó ð³âí³ ³ºðàð-
õ³¿ çàëèøèëèñÿ ïîêàçíèê ³íôëÿö³¿ òà îáì³ííèé êóðñ ãðèâí³. Ïîêàçíèêè 
ìîíåòàðíî¿ áàçè ³ ãðîøîâî¿ ìàñè ïåðåéøëè íà òðåò³é ð³âåíü ³ºðàðõ³¿, âòðà-
òèâøè ñòàòóñ ìîíåòàðíî¿ ö³ë³. Öå îçíà÷àëî, ùî â³äõèëåííÿ ¿õ çíà÷åíü íå 
âèìàãàº àâòîìàòè÷íîãî êîðèãóâàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàãàëîì, 
à º ëèøå ïðèâîäîì äëÿ äåòàëüí³øîãî àíàë³çó.

Ó 2007 ð. ç ïåðåë³êó ïðîãíîçíèõ ïîêàçíèê³â ìîíåòàðíî¿ ñôåðè âèëó÷åíî 
ìîíåòàðíó áàçó. Òàê³ çì³íè áóëè òåîðåòè÷íî îá´ðóíòîâàíèìè, îñê³ëüêè îä-
íî÷àñíå âèêîíàííÿ âñ³õ ïðîãíîçîâàíèõ ³íäèêàòîð³â áóëî íåìîæëèâèì: 
äîñÿãíåííÿ îäíîãî ö³ëüîâîãî ïîêàçíèêà âèìàãàëî çì³íè ³íøèõ, ÿê³ â³ä³-
ãðàâàëè ðîëü ³íñòðóìåíòó â äîñÿãíåíí³ ìåòè. Íàïðèêëàä, ó 2007 ð. ÍÁÓ äëÿ 
ï³äòðèìêè êóðñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ çìóøåíèé áóâ ïðîâîäèòè âàëþòí³ ³íòåð-
âåíö³¿ ç êóï³âë³ âàëþòè, ùî ïîçíà÷àëîñÿ íà çðîñòàíí³ ãðîøîâî¿ ìàñè òà 
ïåðåâèùåíí³ çàïëàíîâàíîãî ³íôëÿö³éíîãî ïîêàçíèêà. Òîìó ìîíåòàðíèé, 

12 Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî ä³ÿëüíîñò³ 
Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè : çàêîí Óêðà¿íè â³ä 09.07.2010 ¹ 2478-VI // Â³äî-
ìîñò³ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. – 2010. – ¹ 49. – Ñò. 570.
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êóðñîâèé òà ³íôëÿö³éíèé ïîêàçíèêè âîäíî÷àñ íå ìîãëè ñòàíîâèòè ö³ëüîâèõ 
ïîêàçíèê³â ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Ïðîöåñ óäîñêîíàëåííÿ ³ºðàðõ³÷íî¿ ñèñòåìè ö³ëåé òðèâàâ ó 2009–2010 ðð. 
Ãîëîâíîþ ìåòîþ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çàëèøàëîñÿ äîñÿãíåííÿ 
ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³. Ïîêàçíèê îáì³ííîãî êóðñó âèëó÷àâñÿ ç 
ïåðåë³êó ïðîãíîçíèõ ïîêàçíèê³â ìîíåòàðíî¿ ñôåðè. Íà äðóãîìó ð³âí³ ³ºðàð-
õ³¿ çàëèøàâñÿ ³íäåêñ ñïîæèâ÷èõ ö³í ÿê ïð³îðèòåòíèé îð³ºíòèð ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Òðåò³é ð³âåíü âêëþ÷àâ: ó 2009 ð. – ïîêàçíèêè ìîíåòàð-
íî¿ áàçè òà ãðîøîâî¿ ìàñè, ó 2010 ð. – ïîêàçíèê ìîíåòàðíî¿ áàçè. Ö³ ïîêàç-
íèêè âèêîðèñòîâóâàëèñü ÿê ïðîì³æí³ îð³ºíòèðè ó âèð³øåíí³ çàâäàíü çàáåç-
ïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ãðîøîâî¿ îäèíèö³.

4. Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ ïðàêòè÷íî âñ³õ ïåð³îä³â º ôàêòè÷íå íåâèêîíàííÿ 
ö³ëüîâèõ çàâäàíü Îñíîâíèõ çàñàä ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, âèçíà÷åíèõ 
÷åðåç ö³ëüîâ³ ³íäèêàòîðè (ðèñ. 1–4). Ó ðåçóëüòàò³ ïðîòÿãîì ðîêó ÍÁÓ áóâ 
çìóøåíèé âíîñèòè êîðåêòèâè ó ïðîãíîçîâàí³ çíà÷åííÿ, äîñèòü ÷àñòî âæå 
íàïðèê³íö³ ïåð³îäó (äèâ. òàáëèöþ). Öå áóëî çóìîâëåíî ÿê îá’ºêòèâíèìè, 
òàê ³ ñóá’ºêòèâíèìè ïðè÷èíàìè. Äî îá’ºêòèâíèõ ñë³ä â³äíåñòè íåð³âíîì³ð-
íèé õàðàêòåð ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ùî íå ìîæíà áóëî âðàõóâàòè íà 
ñòàä³¿ ôîðìóâàííÿ äîêóìåíòà. Öå âèêëèêàëî íåîáõ³äí³ñòü êîðèãóâàííÿ 
ìîíåòàðíèõ ïàðàìåðò³â â³äïîâ³äíî äî äèíàì³êè åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â. 
Ñåðåä ñóá’ºêòèâíèõ ôàêòîð³â ñë³ä â³äçíà÷èòè ïåðåäóñ³ì íåäîñêîíàë³ñòü 
ïðîöåäóðè ôîðìóâàííÿ äîêóìåíòà “Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè”. Îäíà ç ãîëîâíèõ ïðè÷èí öüîãî – íåäîë³êè â êîîðäèíàö³¿ ä³é 
ó÷àñíèê³â ïðîöåñó éîãî ðîçðîáëåííÿ, çîêðåìà âçàºìîä³¿ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â 
Óêðà¿íè òà ÍÁÓ, à òàêîæ íåäîñêîíàë³ñòü íîðìàòèâíèõ ³ îðãàí³çàö³éíèõ 
ìåõàí³çì³â á³ëüø ãëèáîêî¿ êîîðäèíàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ³ ô³ñêàëüíî¿ ïî-
ë³òèêè.
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Ðèñ. 1. Òåìïè ïðèðîñòó ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í

Ñê ëà äåíî çà: Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2001–2010 ðð.; Ð³÷í³ 
çâ³òè Ðàäè ÍÁÓ çà 2001–2010 ðð.
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Ðèñ. 2. Òåìïè ïðèðîñòó ìîíåòàðíî¿ áàçè

Ñê ëà äåíî çà: Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2001–2010 ðð.; Ð³÷í³ 
çâ³òè Ðàäè ÍÁÓ çà 2001–2010 ðð.
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Ðèñ. 3. Òåìïè ïðèðîñòó ãðîøîâî¿ ìàñè

Ñê ëà äåíî çà: Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2001–2010 ðð.; Ð³÷í³ 
çâ³òè Ðàäè ÍÁÓ çà 2001–2010 ðð.

Фактичне значення План: мінімальне значення План: максимальне значення
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Ðèñ. 4. Äèíàì³êà îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ (ñåðåäí³é çà ïåð³îä)

Ñê ëà äåíî çà: Îñíîâí³ çàñàäè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà 2001–2010 ðð.; Ð³÷í³ 
çâ³òè Ðàäè ÍÁÓ çà 2001–2010 ðð.
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Êð³ì òîãî, äî ñóá’ºêòèâíèõ ôàêòîð³â ñë³ä â³äíåñòè íåäîë³êè ó ôîðìóâàí-
í³ ³ºðàðõ³÷íî¿ ñèñòåìè ö³ëåé ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè òà âèáîðó ö³ëüî-
âèõ ³íäèêàòîð³â ìîíåòàðíî¿ ñôåðè, îäíî÷àñíå âèêîíàííÿ ÿêèõ íå ìîæëèâå. 
Çàóâàæèìî, ùî òàê³ íåäîë³êè ïðèòàìàíí³ íå ò³ëüêè íàø³é êðà¿í³, ñàìå ïîøóê 
øëÿõ³â âèð³øåííÿ öèõ ïðîáëåì ñòàâ ïåðåäóìîâîþ ôîðìóâàííÿ íîâîãî ðå-
æèìó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè – òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿.

5. Ó 2011 ð. â³äáóëèñÿ çì³íè ó âèçíà÷åíí³ ãîëîâíî¿ ìåòè ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè – ïð³îðèòåòîì ñòàëî ñïðèÿííÿ çíèæåííþ òåìï³â çðîñ-
òàííÿ ñïîæèâ÷èõ ö³í äî âèçíà÷åíîãî ð³âíÿ, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïåðåõ³ä äî 
íîâîãî ðåæèìó ³íôëÿö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ.

Ïî÷èíàþ÷è ç 2002 ð. â Îñíîâíèõ çàñàäàõ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
â³äçíà÷àëèñÿ íàì³ðè ñòîñîâíî ïåðåõîäó äî öüîãî ðåæèìó. Çîêðåìà, ó 2002 ð. 
áóëî çàäåêëàðîâàíî, ùî ÍÁÓ ïîñòóïîâî ñòâîðþâàòèìå óìîâè, íåîáõ³äí³ äëÿ 
ïåðåõîäó â ïåðñïåêòèâ³ äî ïðÿìîãî òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿, à òàêîæ äî ïî-
ë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ðåàëüíîãî åôåêòèâíîãî 
îáì³ííîãî êóðñó. Çãîäîì òàêèé ï³äõ³ä îòðèìàâ íàçâó ðîçãîðíóòîãî òàðãåòó-
âàííÿ13. Â óñ³ íàñòóïí³ ðîêè ï³äêðåñëþâàëîñÿ: ó ïåðñïåêòèâ³ ÍÁÓ îð³ºí-
òóºòüñÿ íà íåîáõ³äí³ñòü ïîñòóïîâîãî ïåðåõîäó äî ìîíåòàðíîãî ðåæèìó, ùî 
áàçóºòüñÿ íà ö³íîâ³é ñòàá³ëüíîñò³, ãîëîâíèì êðèòåð³ºì ÿêî¿ áóäå äèíàì³êà 
³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í. Ó 2007 ð. áóëî çàô³êñîâàíî, ùî îñòàòî÷íîìó ïåðå-
õîäó äî ðåæèìó ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ ìàº ïåðåäóâàòè ïåâíèé ïåðåõ³äíèé 
ïåð³îä, ïðîòÿãîì ÿêîãî ñë³ä ñòâîðèòè íåîáõ³äí³ ìàêðîåêîíîì³÷í³, ô³íàíñî-
â³ òà ³íñòèòóö³éí³ óìîâè. Ó 2009 ð. áóëî ïðèéíÿòî ð³øåííÿ ðîçðîáèòè ïëàí 
çàõîä³â ùîäî ïåðåõîäó äî ðåæèìó ö³íîâî¿ ñòàá³ë³çàö³¿ ï³ñëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ ñè-
òóàö³¿ â ãðîøîâî-êðåäèòí³é ñôåð³ òà âèêîíàííÿ ñèñòåìíî¿ ðîáîòè ç óäîñêî-
íàëåííÿ çàêîíîäàâñòâà, çîêðåìà â ÷àñòèí³ ÷³òê³øîãî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ 
“ñòàá³ëüí³ñòü íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³”, à òàêîæ ðîçìåæóâàííÿ â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ çà ¿¿ çàáåçïå÷åííÿ.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïåðåõ³ä äî ðåæèìó òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿ çá³ãàºòüñÿ 
³ç çàãàëüíîþ òåíäåíö³ºþ, ÿêà ÷³òêî ïðîñòåæóºòüñÿ â ïîë³òèö³ öåíòðàëüíèõ 
áàíê³â áàãàòüîõ êðà¿í, ïî÷èíàþ÷è ç 1980-õ ðîê³â. Ñóòí³ñòü ¿¿ ïîëÿãàº ó òîìó, 
ùî öåíòðàëüí³ áàíêè â³äìîâëÿþòüñÿ â³ä óñòàíîâëåííÿ áàãàòüîõ ö³ëåé 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íà êîðèñòü âèçíà÷åííÿ ÿê ïð³îðèòåòó ºäèíî¿ 
ê³íöåâî¿ ìåòè – ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³14. Õàðàêòåðí³ ðèñè ðåæèìó òàðãåòóâàí-
íÿ ³íôëÿö³¿ òàê³:

ïóáë³÷íå ïðîãîëîøåííÿ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ ïëàíîâèõ ïîêàçíèê³â  –
³íôëÿö³¿ ó ê³ëüê³ñíîìó âèì³ð³;
³íñòèòóö³éíà óçãîäæåí³ñòü ì³æ îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè ñòîñîâíî  –
âèáîðó ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ ÿê ãîëîâíî¿ äîâãîñòðîêîâî¿ ìåòè ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè;

13 Ñòðàòåã³ÿ ³íôëÿö³éíîãî òàðãåòóâàííÿ â ãðîøîâî-êðåäèòí³é ïîë³òèö³ äåðæàâè : 
ìîíîãðàô³ÿ / Ì. ². Ìàêàðåíêî, ². ². Ä’ÿêîíîâà, Ô. Î. Æóðàâêà [òà ³í.]. – Ñóìè : 
ÓÀÁÑ ÍÁÓ, 2008. – 108 ñ. 

14 Õàíäðóåâ À. À. Òàðãåòèðîâàíèå èíôëÿöèè: ìåæäóíàðîäíûé îïûò è Ðîññèÿ / 
À. À. Õàíäðóåâ, Ä. Â. Ëåâ÷åíêî. – Ì. : ÁÔÈ, 2000. – 52 ñ.
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íàÿâí³ñòü â³äíîñíî¿ ñâîáîäè Íàö³îíàëüíîãî áàíêó ó âèáîð³ ïðîì³æ- –
íèõ ö³ëåé;
â³äêðèò³ñòü, ïðîçîð³ñòü ³ ïåðåäáà÷óâàí³ñòü ä³é Íàö³îíàëüíîãî áàíêó  –
ùîäî ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Îäíàê ïîâíîö³ííà ðåàë³çàö³ÿ ðåæèìó òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿ áàãàòî â 
÷îìó çàëåæèòü â³ä åôåêòèâíîñò³ çàõîä³â ïåðåõ³äíîãî ïåð³îäó, â³ä òîãî, ÿêîþ 
ì³ðîþ ñòâîðåíî íåîáõ³äí³ óìîâè äëÿ ïîâíîö³ííî¿ ðåàë³çàö³¿ ðåæèìó òàðãå-
òóâàííÿ ³íôëÿö³¿, îñê³ëüêè ïîñï³øíèé ïåðåõ³ä ìîæå ïðèçâåñòè äî âòðàòè 
êîíòðîëþ íàä ³íôëÿö³ºþ, ùî îñòàòî÷íî äèñêðåäèòóº ñàìó ³äåþ ö³íîâî¿ 
ñòàá³ëüíîñò³. Çàáåçïå÷åííÿ íåîáõ³äíèõ óìîâ ïåðåõîäó äî ðåæèìó òàðãåòó-
âàííÿ âèçíà÷àº íàïðÿìè ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òè-
êè äåðæàâè, ñåðåä ÿêèõ ïð³îðèòåòíèìè º òàê³:

1) çàáåçïå÷åííÿ íåçàëåæíîñò³ ÍÁÓ ó âèáîð³ ö³ëåé òà ³íñòðóìåíò³â, â³ä-
ìîâà â³ä ïðèíöèïó ô³ñêàëüíîãî äîì³íóâàííÿ;

2) ðåàë³çàö³ÿ ñï³ëüíèõ ñèñòåìíî ñêîîðäèíîâàíèõ ä³é ÍÁÓ ³ óðÿäó, ó òîìó 
÷èñë³:

÷³òêå ðîçìåæóâàííÿ ïîâíîâàæåíü ó ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿  –
òà ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè;
óäîñêîíàëåííÿ ïðîöåäóðè ðîçðîáëåííÿ ïðîãíîçíèõ ³ ïðîãðàìíèõ  –
äîêóìåíò³â;
îáìåæåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíîãî êîíòðîëþ çà ö³íàìè; –
ðåàë³çàö³ÿ âèâàæåíî¿ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè. –

3) ïðîâåäåííÿ ïîë³òèêè ë³áåðàë³çàö³¿ âàëþòíîãî êóðñó;
4) çàáåçïå÷åííÿ ³ñíóâàííÿ ðîçâèíóòî¿ ñèñòåìè ³íñòðóìåíò³â ãðîøîâî-

êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ³ çäàòí³ñòü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó åôåêòèâíî âè-
êîðèñòîâóâàòè ö³ ³íñòðóìåíòè;

5) íàÿâí³ñòü ñòàá³ëüíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ðîçâèíóòîãî ô³íàíñîâîãî 
ðèíêó.


