
5ВІСНИК НБУ, ЧЕРВЕНЬ 2014

О сновні засади грошово-кредитної 
політики на 2014 рік визначають 

завдання грошово-кредитної по лі тики 
та показники діяльності Національно-
го банку України (далі – Національний 
банк) у середньостроковій перспективі 
для забезпечення стабільності грошо-
вої одиниці України та досягнення 
цілей, визначених Законом України 
“Про Національний банк України”, і 
враховують тенденції та прогноз роз-
витку економіки, бюджетної сфери та 
грошово-кредитного ринку.

1. ЦІЛІ ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ 
ПОЛІТИКИ НА 2014 РІК 

ТА СЕРЕДНЬОСТРОКОВУ 
ПЕРСПЕКТИВУ

П ріоритетною метою грошово-
кредитної політики відповідно до 

законодавства України є досягнення 
та підтримка цінової стабільності в 
державі. Головним критерієм успіш-
ності проведення грошово-кредит-
ної політики розглядається підтри-
мання в середньостроковій перспек-
тиві (від 3 до 5 років) низьких ста-
більних темпів інфляції, що вимірю-
ються індексом споживчих цін.

Економічні та політичні виклики, 
яких зазнала Україна на початку ро-
ку, вимагають вжиття радикальних та 
нестандартних заходів у напрямі від-
новлення макроекономічної та фі-
нансової стабільності в державі, а та-
кож проведення економічних і соці-
альних реформ. Структурні зрушен-
ня в економіці, приведення окремих 
цін і тарифів у відповідність до еко-
номічно обґрунтованих рівнів, здій-
снення масштабної підтримки бан-
ківської системи та інші заходи в ко-
роткостроковому періоді матимуть 
наслідком тимчасове підвищення 
темпів інфляції. Разом із цим такі 
кроки створять надійне підґрунтя для 
відновлення економічного зростання 
та стабільної роботи фінансової сис-
теми, що буде запорукою забезпечен-
ня цінової стабільності в державі в 
середньостроковій перспективі.

За таких умов у 2014 році зусилля 
Національного банку спрямовувати-
муться на сприяння утриманню при-
росту індексу споживчих цін у межах, 
що не перевищують значення прогно-
зу Уряду – 12% (у розрахунку грудень 
порівняно із груднем попереднього ро-
ку). У середньостроковій перспективі 
Національний банк прагнутиме досяг-
ти та утримувати показник індексу 
споживчих цін у межах 3–5% на рік.

Відповідно до законодавства Ук-
ра їни у межах, що не перешкоджати-
муть забезпеченню стабільності гро-
шової одиниці, грошово-кредитна 
політика також спрямовуватиметься 
на сприяння стабільності банків-
ської системи (як ключової умови 
забезпечення фінансової стабільнос-
ті в державі), а також на сприяння 
додержанню сталих темпів еконо-
мічного зростання та підтримку еко-
номічної політики Кабінету Міні-
стрів України. Успішність роботи 
Національного банку за наведеними 
напрямами визначатиметься в комп-
лексі з результативністю заходів еко-
номічної та фінансової політики 
Уряду на підставі критеріїв, що міс-
тяться у відповідних прогнозних і 
програмних документах економіч-
ного та соціального розвитку.

2. РЕАЛІЗАЦІЯ  
ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ 

У 2013 РОЦІ ТА І КВАРТАЛІ  
2014 РОКУ

Х арактерною особливістю макро-
економічної динаміки 2013 року 

була стабілізація споживчої інфляції 
на майже нульовому рівні. Показник 
приросту індексу споживчих цін у 
річному вимірі коливався в межах від 
“мінус” 0.8% (у березні та квітні) до 
0.5% (у грудні). Така цінова динаміка 
значною мірою зумовлювалася збіль-
шенням пропозиції продовольчих 
то варів та відносно незначним зрос-
танням адміністративно регульова-
них цін і тарифів.

Також одним з основних факторів 

підтримки низькоінфляційного се-
редовища у 2013 році була прогнозо-
вана динаміка обмінного курсу грив-
ні до долара США, який на міжбан-
ківському ринку знизився на 1.2% – 
до 8.1508 грн./дол. США.

Стабільність гривні сприяла її до-
мінуванню як засобу заощадження. 
Так, загальний обсяг депозитів у на-
ціональній валюті минулого року 
збільшився на 32.1% (у 2012 році – 
на 16.1%), тоді як в іноземній валюті 
зменшився на 0.8% (у 2012 році зріс 
на 19.2%). У результаті показник до-
ларизації депозитів за цей період 
знизився із 43.7% до 36.8%.

За таких умов відбувався приско-
рений приріст грошових агрегатів, 
який за наведених вище обставин не 
мав інфляційних наслідків. Моне-
тарна база за 2013 рік збільшилася на 
20.3%. З урахуванням дії механізму 
мультиплікації це сприяло розши-
ренню грошової маси на 17.6%.

Одночасно, попри низькі темпи 
інфляції, відбувалося накопичення 
зовнішніх та внутрішніх дисбалансів 
в економіці. Так, у 2013 році дефіцит 
поточного рахунку платіжного ба-
лансу сягнув 9.0% ВВП, який не пов-
ною мірою покривався залученням 
боргових коштів на міжнародних 
ринках. Це відповідним чином по-
значалося на динаміці міжнародних 
резервів, обсяг яких у 2013 році змен-
шився на 4.1 млрд. дол. США – до 
20.4 млрд. дол. США (в еквіваленті).

Вплив несприятливої зовнішньо-
економічної кон’юнктури на реаль-
ний сектор економіки не був компен-
сований здійснюваними заходами що-
до структурних зрушень в економіці. 
Так, у 2013 році зафіксовано нульовий 
приріст реального ВВП порівняно з 
2012 роком. Рецесія в економіці погір-
шувала стан державних фінансів – де-
фіцит Державного бюджету України у 
2013 році становив 4.4% ВВП.

Несприятливі макроекономічні 
трен ди продовжилися і в 2014 році на 
тлі соціально-політичного напружен-
ня в країні. Обсяги промислового ви-
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робництва у І кварталі 2014 року зни-
зилися на 5.0%. Найбільше зниження 
було зафіксовано в експортоорієнто-
ваних галузях.

Погіршення ситуації в економіч-
ній та фінансовій сферах зумовлюва-
ло пожвавлення цінової динаміки, 
стримуючим чинником якої залиша-
лася достатня насиченість ринку 
продовольчих товарів. У результаті 
темп приросту індексу споживчих 
цін у річному вимірі в березні 2014 
року прискорився до 3.4% порівняно 
із 0.5% за 2013 рік.

Уповільнення економічної актив-
ності та девальвація гривні сприяли 
скороченню дефіциту поточного ра-
хунку платіжного балансу до 0.3 млрд. 
дол. США у січні – лютому 2014 року 
порівняно з 1.6 млрд. дол. США у від-
повідному періоді минулого року. 
Водночас економічна та політична 
нестабільність у країні спричинила 
відплив капіталу за фінансовим ра-
хунком платіжного балансу. Його де-
фіцит у січні – лютому становив 3.7 
млрд. дол. США. Зазначене призвело 
до зниження міжнародних резервів у 
січні – березні 2014 року на 5.3 млрд. 
дол. США – до 15.1 млрд. дол. США.

З метою посилення конкуренто-
спроможності національної еконо-
міки та спроможності фінансової 
системи протистояти зовнішнім шо-
кам у лютому було запроваджено пе-
рехід до системи гнучкого обмінного 
курсу, що позначилося на його дина-
міці. У І кварталі 2014 року обмінний 
курс гривні до долара США на між-
банківському ринку знизився на 
34.9% – до 10.9981 грн./дол. США, а 
за операціями з продажу готівкового 
долара США населенню – на 37.6% 
– до 11.3971 грн./дол. США.

Напружена економічна та суспіль-
но-політична ситуація спричинила 
відплив коштів з банківських рахунків. 
Так, у січні – березні 2014 року обсяг 
депозитів населення в національній 
валюті зменшився на 32.3 млрд. грн., в 
іноземній – на 3.1 млрд. дол. США.

Дії Національного банку в умовах 
відпливу коштів з банківських ра-
хунків зумовлювалися насамперед 
необхідністю підтримки ліквідності 
банків на належному рівні з метою 
уникнення кризи платежів та забез-
печення вчасного виконання зобо-
в’язань банків перед вкладниками. З 
цією метою були розроблені додат-
кові спеціальні механізми підтримки 
ліквідності банків, що зазнали від-
пливу депозитів. Усього за І квартал 
обсяг наданих кредитів рефінансу-

вання становив 63.1 млрд. грн. За-
значене зумовлювало випереджаюче 
зростання монетарної бази (на 7.4%) 
порівняно з грошовою масою (на 
3.8%) у цей період.

Крім того, у цей період уживалися 
заходи щодо збільшення внутріш-
ньої вартості гривні через інструмен-
ти процентної політики, а також за-
проваджувалися тимчасові стабіліза-
ційні заходи адміністративного ха-
рактеру в частині регулювання здій-
снення валютних операцій.

Також з метою стабілізації ситуа-
ції та створення надійних підвалин 
для забезпечення фінансової ста-
більності та відновлення економіч-
ного зростання Уряд і Національний 
банк розробили програму стабіліза-
ційних заходів, яка могла би бути 
підтримана коштами міжнародних 
фінансових організацій.

3. ОСНОВНІ ЗАВДАННЯ 
ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ 

НА 2014 РІК

О сновним завданням грошово-кре-
дитної політики в умовах впливу 

несприятливих зовнішніх та внутріш-
ніх чинників є стабілізація ситуації в 
фінансово-банківській сфері як необ-
хідної умови забезпечення цінової 
стабільності в середньостроковій пер-
с пективі.

Вони розроблені з використанням 
макроекономічного прогнозу Кабі-
нету Міністрів України, згідно з 
яким номінальний ВВП у 2014 році 
становитиме 1 574.3 млрд. грн., при-
ріст реального ВВП – мінус 3.0%, 
приріст індексу споживчих цін – 
12.0% (у розрахунку грудень порів-
няно із груднем попереднього року).

У короткостроковій перспективі на 
динаміку цінових процесів може мати 
суттєвий вплив очікуване вжиття Уря-
дом жорстких заходів щодо нівелюван-
ня макроекономічних дисбалансів. 
Національний банк обмежено реагува-
тиме монетарними засобами та мето-
дами на цінові зміни, які зумовлювати-
муться рішеннями у сфері адміністра-
тивно регульованих цін і тарифів, 
структурного реформування економі-
ки та впливу зовнішніх шоків – еконо-
мічних і політичних. У цьому разі вра-
ховуватиметься те, що структурні ре-
форми та адміністративне регулюван-
ня цін і тарифів хоча й можуть зумов-
лювати коливання цін у короткостро-
ковій перспективі, у середньостроко-
вому періоді, навпаки, сприятимуть ці-
новій стабільності через усунення дис-

пропорцій та покращення показників 
ефективності відповідних галузей еко-
номіки.

За таких умов Національний банк 
разом з Урядом докладатимуть зусиль, 
аби утримати показник приросту ін-
дексу споживчих цін у межах, що не 
перевищують значення прогнозу Уря-
ду – 12% (у розрахунку грудень порів-
няно із груднем попереднього року).

Засоби та методи грошово-кредит-
ної політики використовуватимуться 
насамперед для контролю за монетар-
ними чинниками впливу на стабіль-
ність грошової одиниці через регулю-
вання обсягу монетарної бази, яка 
розглядатиметься як операційний орі-
єнтир грошово-кредитної політики. 
При ріст монетарної бази у 2014 році 
може бути в межах до 21%. Цей показ-
ник ураховує як очікувану зміну попи-
ту на гроші для здійснення господар-
ських трансакцій (обраховану на під-
ставі прогнозних макроекономічних 
показників Уряду), так і необхідність 
підтримки ліквідності банків через ін-
струменти Національного банку в умо-
вах тимчасового погіршення ринкових 
очікувань та зумовленого цим відпливу 
частини заощаджень з банківських ра-
хунків. Також як операційні орієнтири 
грошово-кредитної політики розгля-
датимуться монетарні критерії ефек-
тивності та індикативні цілі програми 
“Стенд-бай” (підтримується Міжна-
родним валютним фондом) зі змінами, 
які встановлюватимуться під час здій-
снення її переглядів.

Регулювання обсягу монетарної 
бази відбуватиметься через викорис-
тання визначених законодавством 
України засобів і методів грошово-
кредитної політики шляхом впливу 
на обсяг ліквідних коштів у розпоря-
дженні банків. Спрямованість тако-
го впливу визначатиметься залежно 
від конкретних умов розвитку гро-
шово-кредитного ринку.

У період підвищеної напруги на 
грошово-кредитному ринку основні 
зусилля спрямовуватимуться на під-
тримку ліквідності банків з метою за-
безпечення вчасного виконання ними 
всіх своїх зобов’язань перед клієнтами. 
Це, з одного боку, забезпечуватиме 
вчасне проведення розрахунків в еко-
номіці, а з іншого – сприятиме під-
тримці довіри до банківської системи 
та створенню сприятливих умов для 
подальшого повернення вкладниками 
коштів на банківські рахунки.

Підтримка ліквідності банків у 
цей період здійснюватиметься як че-
рез стандартні монетарні інструмен-
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ти, так і через тимчасові механізми, 
розроблені для підтримки банків, що 
зазнали відпливу вкладів. Одночасно 
з огляду на нерівномірний розподіл 
ліквідності в банківській системі 
проводитимуться активні операції з 
мобілізації коштів. Фактично в та-
кий спосіб через Національний банк 
у період напруження відбуватиметь-
ся частковий перерозподіл коштів у 
банківській системі в умовах зни-
ження довіри між учасниками ринку.

Водночас Національний банк вихо-
дитиме з того, що головні резерви ста-
білізації діяльності банків та подаль-
шого зростання їх кредитної актив-
ності перебувають у площині повер-
нення в банківську систему коштів, 
які були вилучені (насамперед насе-
ленням) у період посилення напруги. 
Враховуючи це, у період збереження 
напруги завданням процентної полі-
тики буде створення стимулів для по-
вернення вкладів у банківську систему 
та сприяння збалансуванню валютно-
го ринку. Це досягатиметься як за ра-
хунок відповідного регулювання облі-
кової ставки та ставок за стандартни-
ми монетарними інструментами, так і 
через надання “штрафного” характеру 
ставкам за тимчасовими механізмами, 
і стимулюватиме банки активніше 
працювати із клієнтами та вчасно або 
достроково повертати Національному 
банку кошти рефінансування.

У міру стабілізації ситуації на гро-
шово-кредитному ринку та набуття 
сталого характеру процесами віднов-
лення депозитної бази банків Націо-
нальний банк відмовлятиметься від 
застосування тимчасових механізмів 
та переходитиме до стандартних про-
цедур монетарного регулювання. Як 
основний інструмент регулювання 
ліквідності банків використовувати-
муться щотижневі тендери з рефінан-
сування. Структурні дисбаланси лік-
відності нівелюватимуться за рахунок 
переважного використання механіз-
мів довгострокової дії (обов’язкові 
резерви) та невідновних операцій 
(купівля-продаж державних цінних 
паперів). Якщо стан ліквідності буде 
близьким до рівноважного, то пере-
вага надаватиметься короткостроко-
вим інструментам.

Попит і пропозиція ліквідних ко-
штів на ринку регулюватимуться через:

– вплив на вартість ресурсів із вико-
ристанням інструментів процентної 
політики. Базовою ставкою, за якою 
переважно визначатиметься вартість 
ресурсів під час здійснення основних 
операцій з рефінансування, розгляда-

тиметься облікова ставка. Водночас 
вартість розміщення ресурсів за таки-
ми операціями може відрізнятися від 
облікової ставки в разі проведення 
процентних тендерів або різкої зміни 
ситуації на грошово-кредитному рин-
ку. Для посилення дієвості процентних 
важелів впливу також використовува-
тиметься коридор процентних ставок 
за щоденними механізмами постійної 
дії, нижньою межею якого буде ставка 
за депозитним сертифікатом “овер-
найт”, а верхньою – ставка за креди-
том рефінансування “овернайт”;

– визначення кількісних та якіс-
них параметрів монетарних опера-
цій, що може відбуватися шляхом об-
меження обсягів регулярних опера-
цій, регулювання переліку прийнят-
ної застави, встановлення додатко-
вих вимог до банків, що матимуть на-
мір підтримувати ліквідність через 
інструменти рефінансування, прове-
дення позачергових тендерів тощо.

Подальшому вдосконаленню про-
центних важелів впливу, поліпшен-
ню роботи трансмісійних механізмів 
та протидії зовнішнім шокам сприя-
тиме використання системи гнучко-
го (плаваючого) обмінного курсу 
гривні. У рамках цієї системи офі-
ційний курс гривні до долара США 
встановлюється на рівні середньо-
зваженого курсу за операціями з ку-
півлі та продажу безготівкового до-
лара на внутрішньому ринку країни. 
Така система курсоутворення перед-
бачає мінімізацію участі Національ-
ного банку на міжбанківському рин-
ку з валютними інтервенціями, які 
здійснюватимуться переважно з ме-
тою купівлі іноземної валюти для 
підтримки міжнародних резервів в 
умовах необхідності значних обсягів 
виплат за борговими зобов’язаннями 
держави. Національний банк пильно 
стежитиме за стабілізаційним потен-
ціалом міжнародних резервів, під-
тримуючи та посилюючи його, у то-
му числі шляхом їх диверсифікації з 
урахуванням кон’юнктури міжна-
родних валютних ринків і ринків до-
рогоцінних металів.

Одночасно вживатимуться заходи 
щодо посилення ефективності кон-
тро лю за добросовісністю здійснення 
валютних операцій, попередження 
операцій, що можуть порушити рівно-
вагу на валютному ринку, розвитку на-
глядового потенціалу центрального 
банку в сфері валютного контролю.

У міру досягнення основної цілі 
грошово-кредитної політики підтри-
муватиметься діяльність Уряду щодо 

відновлення економічного зростан-
ня. Така робота концентруватиметь-
ся насамперед у площині створення 
умов для активізації кредитної під-
тримки банками реального сектору 
економіки та зниження процентних 
ставок. Зокрема, залежно від стану 
грошово-кредитного ринку розгля-
датиметься питання щодо надання 
відповідних монетарних стимулів че-
рез використання засобів і методів 
грошово-кредитної політики. Акти-
візації кредитної діяльності банків 
також сприятимуть заходи, спрямо-
вані на підтримку стабільності бан-
ківської системи, а саме: вдоскона-
лення законодавства України в час-
тині покращення корпоративного 
управління та систем управління ри-
зиками в банках; подальше посилен-
ня захисту прав кредиторів та спри-
яння зменшенню обсягів проблем-
них активів банків; підвищення рів-
ня капіталізації банків.

З метою підвищення спромож-
ності фінансової системи акумулю-
вати ресурси для забезпечення по-
треб економічного зростання роз-
ширюватиметься та вдосконалюва-
тиметься сфера безготівкових плате-
жів. Уживатимуться заходи щодо по-
ширення безготівкових розрахунків 
з використанням електронних пла-
тіжних засобів, запровадження су-
часних технологій забезпечення на-
дійного та ефективного обслугову-
вання учасників розрахунків, ство-
рення уніфікованої інфраструктури 
та реалізації супутніх проектів у соці-
альній сфері. Належне виконання 
функції нагляду (оверсайта) платіж-
них систем і систем розрахунків 
сприятиме безперервному їх функціо-
нуванню та прозорості проведення 
фінансових операцій.

Підтримуватиметься тісна взаємо-
дія Національного банку з Урядом у 
питаннях щодо узгодження грошово-
кредитної та фінансової політики, у 
тому числі в частині впливу на стан 
грошово-кредитного ринку випуску 
державних боргових зобов’язань, а 
також активна співпраця в питаннях 
щодо забезпечення стійкості фінан-
сової системи та вдосконалення її ме-
ханізмів та інструментів. Також спіль-
но з усіма гілками влади вживати-
муться заходи в напрямі макроеконо-
мічної стабілізації, удосконалення за-
конодавства України із захисту прав 
кредиторів і споживачів фінансових 
послуг, поліпшення інвестиційного 
клімату, покращення судової практи-
ки розгляду кредитних спорів тощо.
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МАКРОЕКОНОМІКА

4. ОСНОВНІ ПРИНЦИПИ 
ПРОВЕДЕННЯ ТА ЗАВДАННЯ 

ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ 
В СЕРЕДНЬОСТРОКОВОМУ ПЕРІОДІ

С тратегія грошово-кредитної полі-
тики в середньостроковій пер-

спективі передбачатиме застосуван-
ня режиму інфляційного таргетуван-
ня, повне запровадження якого має 
відбутися в другій половині 2015 ро-
ку. Реалізація цього монетарного ре-
жиму ґрунтуватиметься на дотри-
манні таких основних принципів:

– безумовної пріоритетності цілі 
щодо цінової стабільності та підпоряд-
кування їй усіх інших цілей і завдань 
грошово-кредитної політики. Відпо-
відно до законодавства як критерій 
оцінки досягнення головної цілі гро-
шово-кредитної політики використо-
вуватиметься показник індексу спо-
живчих цін у річному вимірі. Одночас-
но з метою здійснення всебічного ана-
лізу інфляційної ситуації також відсте-
жуватиметься динаміка інших цінових 
індексів (базовий індекс споживчих 
цін, індекс цін виробників промисло-
вої продукції, індекс-дефлятор ВВП);

– тактичної гнучкості та орієнта-
ції на досягнення середньостроко-
вих цілей. Допускатиметься тимча-
сове відхилення показників прирос-
ту індексу споживчих цін у річному 
вимірі від установлених цільових 
орієнтирів, якщо такі відхилення бу-
дуть результатом структурних зру-
шень в економіці, приведення окре-
мих цін і тарифів у відповідність до 
економічно обґрунтованих рівнів, 
впливу значних зовнішніх чинників 
тощо. Підставами для коригування 
грошово-кредитної політики розгля-
датимуться насамперед чинники, які 
містять потенціал для зміни серед-
ньострокових інфляційних трендів;

– відсутності зобов’язань Націо-
нального банку щодо утримання на 
певному рівні або в певних межах об-
мінного курсу гривні до іноземних 
валют. Офіційний курс гривні до до-
лара США встановлюватиметься на 
підставі її котирувань на міжбанків-
ському ринку, сприяючи формуван-
ню в суспільстві об’єктивної оцінки 
валютних ризиків. Водночас, урахо-
вуючи те, що динаміка обмінного 
курсу гривні має значний вплив на 
показники інфляції та якість балансів 
банків, показники динаміки обмін-
ного курсу гривні та реального ефек-
тивного обмінного курсу розглядати-
муться як важливі індикатори під час 
прийняття регулюючих рішень;

– перспективності прийняття рі-
шень. Потреба у вжитті монетарних 
регулюючих заходів визначатиметь-
ся насамперед на підставі інфляцій-
ного прогнозу, а також прогнозних 
оцінок розвитку реального сектору 
економіки, платіжного балансу та 
грошово-кредитного ринку, який 
робитиметься на підставі аналізу 
широкого спектра макроекономіч-
них, бюджетних і монетарних показ-
ників, їх взаємозв’язку та впливу на 
стабільність гривні з урахуванням 
можливих змін у майбутньому;

– прозорості діяльності Націо-
нального банку перед суспільством. 
Детальне пояснення мотивів і дій На-
ціонального банку у сфері регулю-
вання грошово-кредитного ринку на-
даватиметься як одразу після при-
йняття відповідних рішень (прес-
релізи, відеозвернення, брифінги то-
що), так і в узагальненому вигляді – в 
офіційних аналітичних та прогнозних 
документах Національного банку, які 
регулярно публікуватимуться на сто-
рінках Офіційного інтернет-представ-
ництва Національного банку.

Підготовка до запровадження ін-
фляційного таргетування передбачає 
вжиття заходів за такими основними 
напрямами:

– удосконалення інституційної 
основи діяльності Національного 
банку. Основні зусилля в цьому ас-
пекті концентруватимуться на поси-
ленні його незалежності (у тому чис-
лі в питаннях визначення інфляцій-
них цілей та розроблення грошово-
кредитної політики на власних про-
гнозних розрахунках), а також орга-
нізаційному вдосконаленні процесу 
ухвалення монетарних рішень. За 
потреби ініціюватимуться зміни до 
законодавства України;

– поліпшення операційної структу-
ри грошово-кредитної політики. Ос-
новні зусилля щодо цього спрямову-
ватимуться на посилення процентних 
важелів впливу на стан грошово-кре-
дитного ринку і перетворення про-
центної ставки на основний інстру-
мент та операційний орієнтир грошо-
во-кредитної політики, чому сприяти-
ме застосування режиму гнучкого об-
мінного курсу гривні. Ефективне до-
сягнення цієї мети передбачає забез-
печення більш високого рівня роз-
вит ку фінансової системи та ефек-
тивнішої роботи трансмісійних меха-
нізмів. У період до набуття інстру-
ментами процентної політики на-
лежного ступеня дієвості важлива 
роль у процесі грошово-кредитного 

регулювання від  во ди тиметься кіль-
кісним показникам обсягу грошової 
пропозиції. До пов ного запрова-
дження інфляційного тар  ге тування 
як основний операційний монетар-
ний орієнтир розглядатиметься ди-
наміка показника монетарної бази;

– удосконалення комунікаційної 
складової. Основні зусилля в цьому 
напрямі спрямовуватимуться на по-
силення транспарентності процесу 
ухвалення рішень, що передбачати-
ме забезпечення доступу громад-
ськості до більшого обсягу інформа-
ції стосовно мотивів та підстав ухва-
лення регулюючих рішень.

Забезпечення макроекономічної 
стабільності в довгостроковій пер-
спективі потребує формування сис-
темних передумов для підтримки ста-
лого низькоінфляційного середови-
ща та посилення стійкості гривні до 
внутрішніх та зовнішніх потрясінь. 
Ця робота, зокрема, проводитиметь-
ся за такими основними напрямами:

1. Сприяння розвитку внутріш-
нього фінансового ринку та забезпе-
ченню його стійкості. Це даватиме 
змогу зменшити залежність економі-
ки та грошово-кредитної сфери від 
зовнішніх запозичень, створюватиме 
надійні та стабільні джерела довго-
строкових фінансових ресурсів і по-
ліпшуватиме дію монетарних транс-
місійних механізмів.

З урахуванням визначених законо-
давством України повноважень діяль-
ність Національного банку в цій сфері 
насамперед концентруватиметься на 
сприянні стабільності банківської сис-
теми та посиленні її кредитного та 
інвестиційного потенціалу. Також у 
співпраці з Урядом та іншими фінансо-
вими регуляторами проводитиметься 
робота із запровадження системи моні-
торингу фінансової стабільності на під-
ставі оцінки системних ризиків, прове-
дення макропруденційного аналізу та 
розбудови системи макрострес-тесту-
вання. Передбачається активна участь 
Національного банку й у вирішенні пи-
тань щодо розвитку фондового ринку, у 
т. ч. в стимулюванні його організовано-
го сегмента й забезпеченні ефективного 
функціонування націо нальної депози-
тарної системи. Також уживатимуться 
заходи в напрямі розвитку механізмів 
хеджування валютних ризиків, у т. ч. че-
рез удосконалення законодавства Укра-
їни, що регулює випуск та обіг похідних 
фінансових інструментів.

2. Ефективне управління міжна-
родними резервами та гнучке вико-
ристання їх стабілізаційного потенці-
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У приміщенні Національного банку 
України на столичній вулиці Ін-

ститутській на деякий час розмістила-
ся справжня дитяча картинна галерея, 
кожен експонат якої так і випроміню-
вав доброту та політ творчої фантазії 
юних художників. Ось картина вико-
нана в стилі старовинних лубочних 

малюнків XVII століття: дужий козак 
із пишним оселедцем на голові й роз-
кішними вусами надійно тримає на 
руках милолицю довгокосу красуню у 
вінку зі стрічками, вишиванці та спід-
ниці, на якій зображена карта Украї-
ни. Підпис над молодятами гласить: 
“Ти, козаче наш Нацбанк, будь міц-

ним, і тільки так! Ти тримаєшся, вар-
туєш – Україну нам врятуєш!”. Це так 
глибоко символічно зобразила голов-
ний банк країни 13-річна школярка із 
Зінькова на Полтавщині Валерія Зем-
цова, яка й стала переможницею ІІІ 
Всеукраїнського конкурсу “Націо-
нальний банк майбутнього”.

МАКРОЕКОНОМІКА  •  ЦЕНТРАЛЬНИЙ БАНК

алу. Враховуючи значний рівень зо-
внішнього боргу (у т. ч. державного), є 
потреба надалі збільшувати обсяг 
міжнародних резервів та утримувати 
їх на рівні, що забезпечує належний 
захист національної економіки та гро-
шової одиниці від негативних зовніш-
ніх шоків. Водночас використання 
системи гнучкого обмінного курсу на-
далі зменшуватиме потенційну потре-
бу в міжнародних резервах.

З огляду на свою стабілізаційну 
роль рівень міжнародних резервів пе-
ребуватиме в постійній динаміці: у пе-
ріоди покращення кон’юнктури від-
буватиметься їх зростання, у періоди 
посилення зовнішнього тиску – мож-
ливе їх використання з метою погли-
нання дестабілізуючих впливів. Також 
міжнародні резерви за потреби вико-
ристовуватимуться для згладжування 
пікових навантажень на валютний ри-
нок у період настання термінів вико-
нання зовнішніх зобов’язань держави 
та суб’єктів господарювання.

3. Оптимізація системи валютних 
обмежень та забезпечення їх аде-
кватності рівню внутрішніх і зовніш-
ніх загроз стабільності грошової оди-
ниці України. Напрями вдосконален-
ня системи валютних обмежень ґрун-
туватимуться на принципах розумної 
достатності з урахуванням стану роз-
витку економіки та фінансових рин-
ків. Спрямованість регулюючих захо-

дів у цій сфері визначатиметься з ура-
хуванням основних чинників, які 
формують фінансову базу погашення 
та обслуговування зовнішніх борго-
вих зобов’язань держави та суб’єктів 
господарювання, основними з яких є 
темпи економічного зростання, зрос-
тання попиту на грошову одиницю 
України, зниження доларизації еко-
номічних відносин тощо. Відновлен-
ня економічного розвитку та зростан-
ня попиту на національну грошову 
одиницю створюватимуть підґрунтя 
для подальшої лібералізації валютно-
го ринку. Проте в разі несприятливої 
макроекономічної динаміки та погір-
шення стану платіжного балансу мо-
же виникати необхідність у тимчасо-
вому посиленні валютних обмежень. 
Такі заходи за потреби можуть ужива-
тись як у разі реалізації тих або інших 
ризиків, так і превентивно – з метою 
завчасного попередження виникнен-
ня небажаного розвитку подій.

Ефективна реалізація завдань зі 
створення системних передумов для 
забезпечення стабільності грошової 
одиниці в довгостроковій перспекти-
ві передбачає активну співпрацю та 
координацію дій Національного бан-
ку з усіма гілками влади. Це стосуєть-
ся, зокрема, питань підтримки ма-
кроекономічної стабільності, захисту 
прав вкладників й інших кредиторів, 
створення сприятливого інвестицій-

ного клімату тощо. Відповідна робо-
та передбачає активну роль Націо-
нального банку під час підготовки за-
гальнодержавних прогнозних і про-
грамних документів, проектів зако-
нів і нормативно-правових актів, а 
також участі в практичній реалізації 
відповідних заходів.

Також уживатимуться заходи що-
до посилення довіри населення до 
політики Національного банку та 
підвищення рівня її підтримки сус-
пільством. З цією метою Національ-
ний банк продовжуватиме вдоскона-
лювати систему комунікацій із гро-
мадськістю. З використанням усіх 
наявних каналів інформування від-
буватиметься роз’яснення цілей гро-
шово-кредитної політики та заходів 
щодо їх досягнення і формування на 
ринку позитивних очікувань. Трива-
тиме також робота з підвищення рів-
ня фінансової грамотності населен-
ня. У міру поступового підвищення 
інформованості громадян з питань 
функціонування фінансових ринків 
акцент робитиметься на популяриза-
ції новітніх фінансових інструментів 
інвестування та безготівкових розра-
хунків. Це сприятиме розвитку вну-
трішнього фінансового ринку та в 
перспективі – зменшенню залеж-
ності економіки України від зовніш-
ніх джерел фінансових ресурсів.

❑

Хроніка/

Діти малюють майбутнє банку
Children paint the future of the bank

До Дня банківських працівників за  традицією відбулося підбиття підсумків Всеукраїнського конкурсу 
дитячих малюнків “Національний банк  майбутнього” та нагородження його переможців і номінантів.  Цей 
захід проводиться Національним банком уже втретє. Мета його – підвищення рівня фінансової грамотнос-
ті, поглиблення знань дітей про центральний банк, виявлення їхніх творчих здібностей.

On the eve of the Day of Bank Employees, winners and laureates of the All-Ukrainian competition of children’s 
paintings “National Bank of the Future” were awarded. The National Bank holds the competition for the third time. It 
is aimed at increasing the level of financial literacy, deepening of children’s knowledge about the central bank, and 
revealing their creative abilities.




