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Çàïðîïîíîâàíî íîâèé ï³äõ³ä äî ê³ëüê³ñíîãî âèì³ðþâàííÿ åôåêòèâ-
íîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ùî äàº çìîãó îö³íèòè ¿¿ åôåê-
òèâí³ñòü ³ç ïîçèö³é äîñÿãíåííÿ çàãàëüíîíàö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â.
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Åêîíîì³÷íà áåçïåêà äåðæàâè âèçíà÷àºòüñÿ ñòóïåíåì çàõèùåíîñò³ íà-
ö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â â åêîíîì³÷í³é ñôåð³ â³ä ðåàëüíèõ ³ ïîòåíö³éíèõ çàãðîç 
âíóòð³øíüîãî ³ çîâí³øíüîãî õàðàêòåðó. Ð³âåíü áåçïåêè çíà÷íîþ ì³ðîþ çà-
ëåæèòü â³ä ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè ô³íàíñàìè ÿê ö³ë³ñíîþ ñèñòåìîþ 
òà ¿¿ ñêëàäîâèìè, ñåðåä ÿêèõ âàæëèâå ì³ñöå ïîñ³äàº ãðîøîâî-êðåäèòíà 
ñôåðà. Òàê³ ¿¿ ïðîáëåìè, ÿê íåäîñêîíàë³ñòü íîðìàòèâíî-ïðàâîâî¿ òà ìåòî-
äîëîã³÷íî¿ áàçè, íåóçãîäæåí³ñòü äåðæàâíî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ òà ìàêðîåêî-
íîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, íåäîñòàòí³ ïðîçîð³ñòü ³ ïóáë³÷í³ñòü ïðèéíÿòòÿ óïðàâ-
ë³íñüêèõ ð³øåíü, ìîæóòü ñòàíîâèòè ðåàëüíó çàãðîçó åêîíîì³÷í³é áåçïåö³ 
äåðæàâè.

Ç îãëÿäó íà âàæëèâ³ñòü ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â çàáåçïå÷åíí³ 
åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè äåðæàâè îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº âñåá³÷íèé àíà-
ë³ç ä³ºâîñò³ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ö³é ñôåð³, íåîáõ³äíèé äëÿ ñâîº÷àñíîãî 
âèÿâëåííÿ é â³äñòåæåííÿ çàãðîç, ùî âèíèêàþòü, òà âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â ³ 
øëÿõ³â çàïîá³ãàííÿ ¿ì. Îá’ºêòèâíå é ñâîº÷àñíå âñòàíîâëåííÿ íàéâàãîì³øèõ 
ðèçèê³â ³ íåáåçïåê º âàæëèâîþ ïåðåäóìîâîþ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâ-
ë³íñüêèõ ð³øåíü. Ðîçâ’ÿçàííÿ öèõ çàâäàíü ó ñôåð³ ãðîøîâî-êðåäèòíèõ â³ä-
íîñèí ïîòðåáóº ðîçâèòêó ñèñòåìè ïîñò³éíîãî ìîí³òîðèíãó ïðîöåñ³â, ùî 
â³äáóâàþòüñÿ ó ö³é ñôåð³.

Øèðîêå êîëî ïèòàíü ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ âèñâ³òëåíî â 
ïðàöÿõ ñó÷àñíèõ åêîíîì³ñò³â, çîêðåìà À. Ãàëü÷èíñüêîãî, Î. Ãðèöåíêà, 
À. Ìîðîçà, Ó. Ìèõàñþêà, Ì. Ñàâëóêà, Â. Ñòåëüìàõà òà ³í. Àëå êîìïëåêñíîìó 
àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ é ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ ó â³ò÷èçíÿí³é 
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ïðèä³ëÿºòüñÿ íåäîñòàòíüî óâàãè. Ñïðîáàì ðîçðîáëåííÿ 
òåîðåòè÷íèõ çàñàä ³ ìåòîäè÷íèõ ï³äõîä³â äî àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæåííÿ À. Ñîìèêà1, Â. Ãåéöÿ2, 

1 Ñîìèê À. Êðèòåð³¿ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè / À. Ñîìèê // 
Â³ñíèê óêðà¿íñüêî¿ àêàäåì³¿ áàíê³âñüêî¿ ñïðàâè. – 2008. – ¹ 2 [Åëåêòðîííèé ðå-
ñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.nbuv.gov.ua/portal/Soc_Gum/VUABS/2008_2/
25.1.1.pdf.

2 Ãåºöü Â. Ìàêðîåêîíîì³÷íà îö³íêà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ òà âàëþòíî-êóðñîâî¿ 
ïîë³òèêè Óêðà¿íè äî ³ ï³ä ÷àñ ô³íàíñîâî¿ êðèçè / Â. Ãåºöü // Åêîíîì³êà Óêðà¿íè. – 
2009. – ¹ 2. – Ñ. 5–24. 



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 1 (62)•2013 147

Åêîíîì³÷íà áåçïåêà

Î. Çàð³öüêîãî ³ Þ. Õàðàç³øâ³ë³3, Î. Ëåâàíä³âñüêîãî4, ïðîòå àâòîðè ¿õ çäåá³ëüøîãî 
îáìåæóþòüñÿ âèâ÷åííÿì òåíäåíö³é òà îö³íþâàííÿì îêðåìèõ ïîêàçíèê³â.

Ç îãëÿäó íà âàæëèâ³ñòü ö³º¿ ïðîáëåìè ìåòîþ ñòàòò³ º îö³íþâàííÿ åôåê-
òèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ç ïîçèö³é äîñÿãíåííÿ çàãàëüíîíàö³î-
íàëüíèõ ³íòåðåñ³â, ñâîº÷àñíîãî âèÿâëåííÿ íåäîë³ê³â òà îá´ðóíòóâàííÿ 
îñíîâíèõ íàïðÿì³â óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþ-
âàííÿ. Çàïðîïîíîâàíà ìåòîäèêà îö³íþâàííÿ äàº çìîãó âèð³øèòè âàæëèâå 
äëÿ ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ ïîë³òèêè çàâäàííÿ – âèêîíàòè êîìïëåêñíèé 
àíàë³ç ñòóïåíÿ ï³äãîòîâëåíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè äî ïîâíîö³í-
íîãî âïðîâàäæåííÿ òàêîãî ïåðñïåêòèâíîãî ìîíåòàðíîãî ðåæèìó, ÿê ³íôëÿ-
ö³éíå òàðãåòóâàííÿ; ìîæå áóòè âèêîðèñòàíà ³ ÿê îñíîâà äëÿ îðãàí³çàö³¿ 
ïîñò³éíîãî ìîí³òîðèíãó åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ç ìåòîþ 
âèÿâëåííÿ çàãðîç íàö³îíàëüí³é åêîíîì³÷í³é áåçïåö³ ³ âèçíà÷åííÿ ïð³îðè-
òåòíèõ íàïðÿì³â ¿õ óñóíåííÿ.

Ìåòîäèêà áàçóºòüñÿ íà âèêîðèñòàíí³ ìåòîäó ïîð³âíÿëüíîãî ê³ëüê³ñíîãî 
àíàë³çó5. Íåçàëåæíî â³ä ïðîáëåìè òà îá’ºêòà äîñë³äæåííÿ ïðîöåäóðà 
êîìïëåêñíîãî ïîð³âíÿëüíîãî îö³íþâàííÿ îõîïëþº â³äíîñíî ñàìîñò³éí³ 
åòàïè:

1) âèçíà÷åííÿ ìåòè äîñë³äæåííÿ, ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â, 
îðãàí³çàö³ÿ çáèðàííÿ âõ³äíî¿ ³íôîðìàö³¿, ðîçðàõóíîê ³ îö³íþâàííÿ 
çíà÷åíü îêðåìèõ ïîêàçíèê³â;

2) âèá³ð êîíêðåòíèõ ìåòîä³â ðîçðàõóíêó;
3) âëàñíå ðîçðàõóíîê, ïåðåâ³ðêà àäåêâàòíîñò³, àíàë³ç ³ âèêîðèñòàííÿ 

êîìïëåêñíîãî îö³íþâàííÿ.
Äëÿ âèçíà÷åííÿ êîìïëåêñíîãî îö³íþâàííÿ íàäçâè÷àéíî âàæëèâà ïðî-

ôåñ³éíà ðåàë³çàö³ÿ êîæíîãî åòàïó. Íåïðàâèëüíèé âèá³ð ð³øåííÿ íà îäíîìó ç 
åòàï³â ñòàâèòü ï³ä ñóìí³â êîðåêòí³ñòü îòðèìàíîãî ðåçóëüòàòó çàãàëîì. Òàê, â³ä 
òîãî, íàñê³ëüêè ãðàìîòíî ñôîðìóëüîâàíà ìåòà äîñë³äæåííÿ, çàëåæèòü âèçíà-
÷åííÿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â. Â³ä âèáîðó ìàòåìàòè÷íîãî ìåòîäó ðîçðàõóíêó 
³íòåãðîâàíîãî îö³íþâàííÿ çàëåæèòü ÿê³ñòü ê³íöåâîãî ðåçóëüòàòó, îá’ºêòèâí³ñòü 
îòðèìàíèõ âèñíîâê³â. Ïðîôåñ³éíèé ð³âåíü çàáåçïå÷óºòüñÿ çàâäÿêè âèêîðèñ-
òàííþ ñïåö³àëüíî ðîçðîáëåíèõ, íàóêîâî îá´ðóíòîâàíèõ ³ ïåðåâ³ðåíèõ íà 
ïðàêòèö³ òåõíîëîã³é åêñïåðòíîãî òà ñòàòèñòè÷íîãî îö³íþâàííÿ6.

3 Çàð³öüêèé Î.  Àíàë³ç áþäæåòíî-ïîäàòêîâî¿ òà ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, 
¿¿ âïëèâ íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ó 2003 ðîö³ / Î. Çàð³öüêèé, Þ.  Õàðàç³øâ³ë³ // 
Áàíê³âñüêà ñïðàâà. – 2003. – ¹ 1. – Ñ. 15–21.

4 Ëåâàíä³âñüêèé Î. Àíàë³ç åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè / 
Î.  Ëåâàíä³âñüêèé // Íàóêîâèé â³ñíèê ÍËÒÓ Óêðà¿íè. – 2012. – ¹ 22.4 [Åëåêòðîí-
íèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.nbuv.gov.ua/portal/chem_biol/nvnltu/
22_4/236_Lew.pdf.

5 Âëàñþê Î. Ñ. Åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íå ìîäåëþâàííÿ ïðîöåñ³â ñîö³àëüíî-åêî-
íîì³÷íîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè / Î. Ñ. Âëàñþê ; ïåðåäì. Â. Ì. Ãåéöÿ ; ÄÍÍÓ “Àêàä. 
ô³í. óïðàâë³íÿ”. – Ê. : ÄÍÍÓ “Àêàä. ô³í. óïðàâë³íÿ”, 2011. – 519 ñ.

6 Çàìêîâ Î. Î. Ìàòåìàòè÷åñêèå ìåòîäû â ýêîíîìèêå / Î. Î. Çàìêîâ, À. Â. Òîë-
ñòîïÿòåíêî, Þ. È. ×åðåìíûõ. – Ì. : ÌÃÓ : ÄÈÑ, 1997. – 360 ñ.; Ëèòâàê Á. Ã. 
Ýêñïåðòíûå îöåíêè è ïðèíÿòèå ðåøåíèé / Á. Ã. Ëèòâàê. – Ì. : Ïàòåíò, 1996. – 271 ñ.
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Íà êîíöåïòóàëüíîìó ð³âí³ ìåòîäèêà îö³íþâàííÿ ïîºäíóº â³äîì³ ìåòîäè 
îáðîáëåííÿ åêñïåðòíèõ ³ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ ³ ñèíòåçóº â ºäèíèé òåõíîëî-
ã³÷íèé öèêë àíàë³ç ³ºðàðõ³é, àíàë³òè÷íå îö³íþâàííÿ ð³âíÿ ðîçâèòêó ïðî-
öåñó òà ìåòîäèêó êîí’þíêòóðíèõ îáñòåæåíü. Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ ìåòîäó 
ïîð³âíÿëüíîãî ê³ëüê³ñíîãî àíàë³çó º âèñîêèé ð³âåíü òåîðåòè÷íîãî 
îá´ðóíòóâàííÿ, óí³âåðñàëüí³ñòü çàñòîñóâàííÿ ³ áàãàòèé äîñâ³ä ïðàêòè÷íîãî 
âèêîðèñòàííÿ. Óí³âåðñàëüí³ñòü ìåòîäó ïîâ’ÿçàíà ç òèì, ùî â³í ôàêòè÷íî íå 
îáìåæåíèé ÷èñëîì âõ³äíèõ ïîêàçíèê³â, âîäíî÷àñ íàäàþ÷è çìîãó îö³íþâàòè 
ÿê ê³ëüê³ñí³, òàê ³ ÿê³ñí³ ïîêàçíèêè, âñòàíîâëþþ÷è ¿õ ïð³îðèòåòè íà îñíîâ³ 
çàñòîñóâàííÿ ìåòîäó åêñïåðòíèõ îö³íîê.

Ó ìåæàõ äîñë³äæåííÿ ï³ä´ðóíòÿì äëÿ ðîçðîáëåííÿ ³ºðàðõ³÷íî¿ ñòðóêòóðè 
ïðîáëåìè êîìïëåêñíîãî àíàë³çó ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ñòàëè òàê³ 
ïðèïóùåííÿ. Ïðè âèçíà÷åíí³ ìåòè äîñë³äæåííÿ ìè âèõîäèëè ç òîãî, ùî 
ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà ÿê ñêëàäîâà ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè âïëèâàº íà 
äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ êðà¿íè ³ º âàæëèâèì ³íñòðóìåíòîì 
çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè äåðæàâè. Çà ð³âíåì âïëèâó âîíà – îäèí 
³ç êëþ÷îâèõ åëåìåíò³â åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè äåðæàâè. Ç îãëÿäó íà öå 
ïðîïîíóºìî âëàñíèé ï³äõ³ä äî âèçíà÷åííÿ ³ºðàðõ³¿ àíàë³çó ïðîáëåìè.

Çàãàëüíà ìåòà äîñë³äæåííÿ – êîìïëåêñíå îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Âîíà âèçíà÷àº âåðõí³é (ïåðøèé) ð³âåíü ³º-
ðàðõ³¿ ³ ñòàíîâèòü òàê çâàíèé ôîêóñ ïðîáëåìè.

Äîñÿãíåííÿ ìåòè îáóìîâëþºòüñÿ îö³íþâàííÿì ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïî-
ë³òèêè ç äâîõ ïîçèö³é: ä³ºâîñò³ é ³íòåãðîâàíîñò³ ç åêîíîì³÷íîþ ïîë³òèêîþ 
äåðæàâè. Ö³ êðèòåð³¿ óòâîðþþòü äðóãèé ð³âåíü ³ºðàðõ³÷íî¿ ñòðóêòóðè.

Îö³íþâàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ç òî÷êè çîðó ä³ºâîñò³ âèçíà-
÷àºòüñÿ åôåêòèâí³ñòþ çàñòîñóâàííÿ ìîíåòàðíîãî ³íñòðóìåíòàð³þ, ðîçâèòêîì 
áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà åôåêòèâí³ñòþ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè. Ãîëîâíèìè ³íäè-
êàòîðàìè òàêîãî îö³íþâàííÿ (òðåò³é ð³âåíü ³ºðàðõ³¿) º:

 – ä³ºâèé ìîíåòàðíèé ³íñòðóìåíòàð³é;
 – ñòàá³ëüíà áàíê³âñüêà ñèñòåìà;
 – åôåêòèâíà âàëþòíà ïîë³òèêà.

Îö³íþâàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ç òî÷êè çîðó ³íòåãðîâàíîñò³ 
âèçíà÷àºòüñÿ òàêèìè ³íäèêàòîðàìè òðåòüîãî ð³âíÿ ³ºðàðõ³¿:

 – íåçàëåæí³ñòü;
 – ïðîçîð³ñòü;
 – óçãîäæåí³ñòü ³ êîîðäèíîâàí³ñòü ç åêîíîì³÷íîþ ïîë³òèêîþ.

Äëÿ êîæíîãî ç íàâåäåíèõ ³íäèêàòîð³â º ñâî¿ êðèòåð³¿ îö³íþâàííÿ, ÿê³ 
óòâîðþþòü ÷åòâåðòèé ð³âåíü ³ºðàðõ³¿. Çàãàëîì äåðåâî ³ºðàðõ³¿ äëÿ àíàë³çó 
ïðîáëåìè îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íàâåäåíî 
íà ðèñ. 1. Êîæåí ð³âåíü õàðàêòåðèçóº ïðîáëåìó â ð³çíèõ àñïåêòàõ òà ç ð³çíèì 
ñòóïåíåì äåòàë³çàö³¿.

Ðåçóëüòàòè îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó 
2001–2010 ðð. äàþòü çìîãó âèçíà÷èòè é îá´ðóíòóâàòè ãîëîâí³ íàïðÿìè ï³ä-
âèùåííÿ ðîë³ ãðîøîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ â ñèñòåì³ åêîíîì³÷íî¿ 
áåçïåêè äåðæàâè.
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КОМПЛЕКСНЕ  ОЦІНЮВАННЯ  ЕФЕКТИВНОСТІ  ГРОШОВО КРЕДИТНОЇ  ПОЛІТИКИ

ОЦІНЮВАННЯ ІНТЕГРОВАНОСТІ
ГРОШОВО КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ 

ОЦІНЮВАННЯ ДІЄВОСТІ
ГРОШОВО КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ 

Ефективність
банківської системи

Рентабельність капіталу банків
Рентабельність активів банків
Рівень кредитування економіки

Показник чистого спреду

Ефективність
валютної політики

Рівень доларизації банківських кредитів
Рівень доларизації депозитів населення
Темп зміни курсу гривні до долара США
Рівень міжнародних валютних резервів 

до ВВП

Рівень прозорості
Рівень відкритості й доступності інформації 
Частка готівки у структурі грошової маси

Частка довгострокових депозитів 
у загальному обсязі депозитів 

Рівень підзвітності НБУ 

Рівень узгодженості
Рівень координованості дій уряду і НБУ 
Співвідношення між темпами інфляції 

й економічним зростанням
Відношення грошової бази до ВВП 
Частка довгострокових кредитів 
у загальному обсязі кредитів

Рівень незалежності 
Рівень незалежності НБУ 
Рівень капіталізації банків 
Частка іноземного капіталу 
в статутному капіталі  банків 

Відношення активів банків до ВВП 

Ефективність
монетарного інструментарію

Рівень монетизації
Швидкість обігу грошової маси
Монетизація економіки готівкою

Чиста процентна маржа

Ðèñ. 1. ²ºðàðõ³ÿ àíàë³çó ïðîáëåìè åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
äåðæàâè

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.

Âîäíî÷àñ ³ç ðåàëüíèì îö³íþâàííÿì ñêëàäîâèõ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè áóëè ðîçðàõîâàí³ òàê çâàí³ åòàëîíí³ çíà÷åííÿ, îòðèìàí³ 
çà óìîâè, ùî ïîêàçíèêè ÷åòâåðòîãî ð³âíÿ ³ºðàðõ³¿ äîñÿãàþòü ïîðîãîâèõ 
çíà÷åíü. Îñòàíí³ ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê ïåâí³ “ñèãíàëüí³” çîíè, â³äõèëåííÿ â³ä 
ÿêèõ º îçíàêîþ íåáåçïåêè. Ùîäî ¿õ âèçíà÷åííÿ, òî äîñë³äíèêè çàñòîñîâóþòü 
ïåðåâàæíî òàê³ ï³äõîäè:

 – ïîðîãîâ³ ð³âí³, âèçíà÷åí³ ó êðà¿íàõ, áëèçüêèõ çà ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó;

 – íàÿâí³ ì³æíàðîäí³ åòàëîíè ïîðîãîâèõ çíà÷åíü;
 – ìåòîäè åêñïåðòíèõ îö³íîê;
 – âëàñí³ ðîçðàõóíêè ³ îá´ðóíòóâàííÿ7.

7 Ñóõîðóêîâ À. ². Ô³íàíñîâà áåçïåêà äåðæàâè : íàâ÷. ïîñ³á. / À. ². Ñóõîðóêîâ, 
Î. Ä. Ëàäþê. – Ê. : ÖÓË, 2007. – 192 ñ.
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Ï³ä ÷àñ âèçíà÷åííÿ ïîðîãîâèõ çíà÷åíü äëÿ îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè íàìè áóëè âèêîðèñòàí³ îô³ö³éíî âñòàíîâëåí³ 
ïîðîãîâ³ ïîêàçíèêè ³íäèêàòîð³â åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè, íàïðàöþâàííÿ 
óêðà¿íñüêèõ ó÷åíèõ ³ ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä8.

Ïîð³âíÿííÿ ðåàëüíèõ îö³íîê ³ç ïîðîãîâèìè çíà÷åííÿìè äàþòü ìîæëè-
â³ñòü ïðîàíàë³çóâàòè åôåêòèâí³ñòü, ä³ºâ³ñòü òà ³íòåãðîâàí³ñòü ãðîøîâî-êðå-
äèòíî¿ ñèñòåìè ç òî÷êè çîðó äîñÿãíåííÿ ¿¿ îïòèìàëüíîãî ð³âíÿ (òàáë. 1).

Òà á ë è ö ÿ  1

Äèíàì³êà êîìïëåêñíîãî îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³, ä³ºâîñò³ é ³íòåãðîâàíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè

Ð³ê
1-é ð³âåíü ³ºðàðõ³¿:

îö³íþâàííÿ 
åôåêòèâíîñò³ 

2-é ð³âåíü ³ºðàðõ³¿

Îö³íþâàííÿ ä³ºâîñò³ 
Îö³íþâàííÿ 

³íòåãðîâàíîñò³ 

2001 0,3321 0,3299 0,3339
2002 0,3657 0,3670 0,3646
2003 0,3942 0,3952 0,3934
2004 0,4096 0,4056 0,4129
2005 0,4809 0,4679 0,4916
2006 0,5029 0,4703 0,5297
2007 0,5233 0,5092 0,5349
2008 0,5250 0,5288 0,5218
2009 0,4826 0,4721 0,4913
2010 0,5042 0,4803 0,5240

  Åòàëîí 0,9533 0,8967 1,0000

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.

Îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè äåìîíñòðóþòü ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿ â äîêðèçîâèé 
ïåð³îä ³ ïîì³òíèé ñïàä çà ÷àñ ðîçãîðòàííÿ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ 
êðèçè (çà îö³íêàìè ïåðøîãî òà äðóãîãî ð³âí³â ³ºðàðõ³¿). Ó 2010 ð. ç’ÿâèëèñÿ 
îçíàêè ïîñòêðèçîâî¿ ñòàá³ë³çàö³¿, ïðîòå çíà÷åííÿ îö³íîê çàëèøàþòüñÿ äî-
ñèòü â³ääàëåíèìè â³ä ïîðîãîâèõ (åòàëîííèõ), ùî ñâ³ä÷èòü ïðî íàÿâí³ñòü 
ñåðéîçíèõ ïðîáëåì ó ñôåð³ ãðîøîâîãî îá³ãó òà êðåäèòóâàííÿ.

Êîìïëåêñíå îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ ÷èííî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïî-
ë³òèêè â Óêðà¿í³ çà ðîêàìè äîñë³äæóâàíîãî ïåð³îäó çì³íþâàëîñÿ â ä³àïàçîí³ 
â³ä 33 äî 50 %. Íàéíèæ÷å çíà÷åííÿ çàô³êñîâàíî ó 2001 ð. – ëèøå 33 %, à 
íàéâèùîãî ð³âíÿ öÿ ñèñòåìà äîñÿãàëà â 2007–2008 ðð. – 52 %.

8 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ìåòîäèêè ðîçðàõóíêó ð³âíÿ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè Óêðà¿íè : 
íàêàç Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³êè Óêðà¿íè â³ä 02.03.2007 ¹ 60 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – 
Ðåæèì äîñòóïó: http://zakon1.rada.gov.ua/cgi-bin/laws/main.cgi; Êàð÷åâà Ã. Îñîáëè-
âîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè â óìîâàõ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íî¿ êðèçè / Ã.  Êàð÷åâà // Â³ñíèê íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè. – ¹ 11. – 2009. – 
Ñ. 10–17; Internasional Monetary Fund. Data and Statistic. World Economic Outlook 
Database [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó: http://www.imf.org/external/pubs/
ft/weo/2006/02/data/weoselco.aspx?g=2001&sg=All+countries.
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Àíàë³ç çàãàëüíîãî îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ çà ¿¿ ñêëàäîâèìè ïîêàçóº, 
ùî ïðîòÿãîì îñòàííüîãî äåñÿòèð³÷÷ÿ âîíà á³ëüøîþ ì³ðîþ çàáåçïå÷óâàëàñÿ 
çà ðàõóíîê âèùîãî ð³âíÿ ³íòåãðîâàíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè â 
åêîíîì³÷íó ïîë³òèêó (ðèñ. 2).
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Ðèñ. 2. Äèíàì³êà ñòðóêòóðè ïîêàçíèê³â îö³íþâàííÿ åôåêòèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè Óêðà¿íè

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.

Ïåðøèé âèñíîâîê òàêèé: ãîëîâíèì íàïðÿìîì ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñ-
ò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè ìàº ñòàòè âïðîâàäæåííÿ çàõîä³â, ùî ñïðèÿ-
òèìóòü ï³äâèùåííþ ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.

Ó ñâîþ ÷åðãó, ä³ºâ³ñòü ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè âèçíà÷àºòüñÿ òàêèìè 
ôàêòîðàìè, ÿê åôåêòèâí³ñòü çàñòîñóâàííÿ ìîíåòàðíîãî ³íñòðóìåíòàð³þ, 
íàÿâí³ñòü ðîçâèíóòî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ³ åôåêòèâí³ñòü ðåàë³çàö³¿ âàëþòíî¿ 
ïîë³òèêè (òàáë. 2).

Ñòðóêòóðà îö³íþâàííÿ ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè 
(ðèñ. 3) ïîêàçóº, ùî âàãà ¿¿ ñêëàäîâèõ äîñèòü íåð³âíîì³ðíà. Öåé ïîêàçíèê 
á³ëüøîþ ì³ðîþ çàëåæàâ â³ä åôåêòèâíîñò³ çàñòîñóâàííÿ ìîíåòàðíèõ ³íñòðó-
ìåíò³â, í³æ â³ä óïðîâàäæåííÿ åôåêòèâíî¿ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè òà ðîçâèòêó 
áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè.

Ç àíàë³çó âèïëèâàº äðóãèé âàæëèâèé âèñíîâîê: íàïðÿìè ï³äâèùåííÿ 
ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ó íàéáëèæ÷³é ïåðñïåêòèâ³ ìîæóòü 
áóòè ïîâ’ÿçàí³ íàñàìïåðåä ³ç ï³äâèùåííÿì åôåêòèâíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñ-
òåìè ³ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè.

Îö³íþâàííÿ ³íòåãðîâàíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, ùî õàðàêòå-
ðèçóºòüñÿ òàêèìè ñêëàäîâèìè, ÿê ð³âåíü íåçàëåæíîñò³, ïðîçîðîñò³ é óçãî-
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Òà á ë è ö ÿ  2

Äèíàì³êà îö³íþâàííÿ ïîêàçíèê³â ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè çà 
òðåò³ì ð³âíåì ³ºðàðõ³¿

Ð³ê
Åôåêòèâí³ñòü ìîíåòàðíîãî 

³íñòðóìåíòàð³þ
Åôåêòèâí³ñòü 

áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè
Åôåêòèâí³ñòü

âàëþòíî¿ ïîë³òèêè

2001 0,5246 0,0732 0,3562

2002 0,5399 0,1355 0,3937

2003 0,5931 0,1545 0,4020

2004 0,5658 0,2415 0,3813

2005 0,6045 0,2646 0,5090

2006 0,6487 0,3116 0,4198

2007 0,6553 0,3792 0,4679

2008 0,6435 0,4485 0,4752

2009 0,6655 0,4450 0,2763

2010 0,6651 0,3845 0,3611

Åòàëîí 0,8833 1,0000 0,8114

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.

0 20 40 60 80 100
%

2001

2003

2005

2007

2009

2002

2004

2006

2008

2010

Ефективність монетарного інструментарію Ефективність банківської системи
Ефективність валютної політики

Ðèñ. 3. Äèíàì³êà ñòðóêòóðè ïîêàçíèê³â îö³íþâàííÿ ä³ºâîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè Óêðà¿íè 

Ñêëàäåíî àâòîðîì.
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äæåíîñò³, äàº çìîãó êîíñòàòóâàòè òîé ôàêò, ùî ïðîòÿãîì 2001–2010 ðð. ó ö³é 
ñôåð³ áóëè ïåâí³ ïðîáëåìè (òàáë. 3).

Òà á ë è ö ÿ  3

Äèíàì³êà ïîêàçíèê³â îö³íþâàííÿ ³íòåãðîâàíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 
ïîë³òèêè Óêðà¿íè çà òðåò³ì ð³âíåì ³ºðàðõ³¿

Ð³ê Ð³âåíü íåçàëåæíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 

ïîë³òèêè

Ð³âåíü ïðîçîðîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 

ïîë³òèêè

Ð³âåíü óçãîäæåíîñò³ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ 

ïîë³òèêè

2001 0,2260 0,3906 0,3998
2002 0,2470 0,4203 0,4433
2003 0,2211 0,4692 0,5157
2004 0,2333 0,4968 0,5346
2005 0,3020 0,6175 0,5759
2006 0,3665 0,6482 0,5905
2007 0,4457 0,5658 0,6079
2008 0,4664 0,5124 0,6010
2009 0,4855 0,4171 0,5855
2010 0,4795 0,5131 0,5912

Åòàëîí 1,0000 1,0000 1,0000

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.

Àíàëîã³÷íèé àíàë³ç ð³âíÿ ³íòåãðîâàíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè 
äàº çìîãó çðîáèòè òðåò³é âèñíîâîê: äëÿ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ³íòåãðîâàíîñò³ â 
åêîíîì³÷íó ïîë³òèêó äåðæàâè íåîáõ³äíî ïåðåäóñ³ì çâåðíóòè óâàãó íà ï³äâè-
ùåííÿ ð³âíÿ íåçàëåæíîñò³ é óçãîäæåíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. 
Òàêèé âèñíîâîê âèïëèâàº ç òîãî, ùî îñòàíí³ì ÷àñîì ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïî-
ñëàáëåííÿ âïëèâó öèõ ôàêòîð³â íà çàãàëüíå îö³íþâàííÿ ð³âíÿ ³íòåãðîâà-
íîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè (ðèñ. 4).

Îòæå, çàñòîñóâàííÿ ìåòîäó ïîð³âíÿëüíîãî ê³ëüê³ñíîãî àíàë³çó çàáåçïå÷óº 
äîñèòü åôåêòèâíèé ìåõàí³çì âèçíà÷åííÿ ñèëüíèõ ³ ñëàáêèõ ñòîð³í ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, çáåð³ãàþ÷è âèñîêèé ð³âåíü íàóêîâî¿ îá´ðóíòîâàíîñò³ 
é îá’ºêòèâíîñò³ ó ôîðìóâàíí³ îñíîâíèõ íàïðÿì³â óäîñêîíàëåííÿ äåðæàâíî¿ 
ïîë³òèêè ó ö³é ñôåð³.

Âàæëèâîþ ïîçèòèâíîþ õàðàêòåðèñòèêîþ çàïðîïîíîâàíîãî ê³ëüê³ñíîãî 
àíàë³çó º ìîæëèâ³ñòü âèçíà÷åííÿ é îá´ðóíòóâàííÿ ïð³îðèòåòíîñò³ íàïðÿì³â 
óäîñêîíàëåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè. Çà äîïîìîãîþ àíàë³çó åôåê-
òèâíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè â îñòàííº äåÿòèð³÷÷ÿ âèçíà-
÷åíî òàê³ ïð³îðèòåòí³ íàïðÿìè íà ìàéáóòíº, ïîâ’ÿçàí³ ç ï³äâèùåííÿì:

1) åôåêòèâíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè;
2) åôåêòèâíîñò³ âàëþòíî¿ ïîë³òèêè;
3) ð³âíÿ íåçàëåæíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè;
4) ð³âíÿ óçãîäæåíîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ³ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè;
5) ð³âíÿ ïðîçîðîñò³ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè.
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Åêîíîì³÷íà áåçïåêà

Óäîñêîíàëåííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè çà öèìè íàïðÿìàìè ïåðå-
âàæíî çá³ãàºòüñÿ ç âèìîãàìè, âèêîíàííÿ ÿêèõ – íåîáõ³äíà óìîâà âïðî-
âàäæåííÿ ðåæèìó òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿, ùî º çàâäàííÿì ïîäàëüøèõ äî-
ñë³äæåíü ïðîáëåìè ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ 
ãðîøîâîãî îá³ãó òà êðåäèòóâàííÿ.
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Ðèñ. 4. Äèíàì³êà ñòðóêòóðè ïîêàçíèê³â îö³íþâàííÿ ³íòåãðîâàíîñò³ ãðîøîâî-
êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè

Ñ ê ë à ä å í î  àâòîðîì.


