
ЕКОНОМІЧНА НАУКА

33www.economy.in.ua

ВСТУП
При розробці стратегічних про�

грам урядом, центральним банком та
іншими установами в будь�якій дер�
жаві одним з методів дослідження
економіки в цілому є макроекономіч�
не моделювання. Цей метод застосо�
вується для виявлення закономірно�
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стей функціонування, знаходження
причинно�наслідкових зв'язків в еко�
номіці, прогнозування показників.
Все це дає змогу будувати ефективні
програми для стабілізації економіки,
прогнози тощо, що стає особливо ак�
туальним під час світової фінансової
кризи.

СТУПІНЬ ВИВЧЕНОСТІ
ПРОБЛЕМИ

Динамічні стохастичні моделі за�
гальної рівноваги (DSGE dynamic sto�
chastic general equilibrium model) є су�
часним та потужним інструментом для
дослідження економічного зростання,
бізнес�циклів, впливу монетарної та
фіскальної політик тощо. Розрізняють
два основних типи динамічних стохас�
тичних моделей загальної рівноваги:
моделі реального ділового циклу та
нові кейнсіанські динамічні стохастичні
моделі. Моделі реального ділового цик�
лу не визначають роль монетарної пол�
ітики та її вплив на реальні змінні еко�
номіки (принцип класичної дихотомії);
причиною коливань є технологічні
шоки. Нові кейнсіанські моделі  визна�
чальну роль надають монетарним шо�
кам. Нові кейнсіанські динамічні моделі
широко застосовуються центральними
банками країн світу (Великобританія,
Чеська Республіка, Фінляндія) для дос�
лідження впливу монетарних інстру�
ментів на економіку.

 Вагомий внесок у розвиток дина�
мічних стохастичних моделей зробили
Ф. Кідленд, Е. Прескотт [1], О. Блан�
шар та С. Фішер [2], Дж. Кальво [3],
Дж. Робертс [4], Дж. Тейлор [5, 6], Г.
Менкью [7], Дж. Ротемберг [8].

АКТУАЛЬНІСТЬ ТІЄЇ ЧАСТИНИ
ПРОБЛЕМИ, ЯКІЙ ПРИСВЯЧЕНА

СТАТТЯ
Не дивлячись на те, що модель,

представлена у [9], досить чітко відоб�
ражає основні особливості функціо�
нування економіки, враховуючи той
вплив, який спричиняє на Україну
зміна цін на нафту, тарифи на імпорт,
світова кон'юнктура на ринках, на
яких реалізується продукція експор�
терів, вважаємо вкрай необхідним
включити у модель блок, що буде
відображати зв'язок української еко�
номіки зі світовою.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧІ
Метою даного дослідження є роз�

робка відкритої динамічної стохастичної
моделі загальної рівноваги України, при�
ведення моделі до логлінеаризованого
вигляду, калібрування та оцінка пара�
метрів, комп'ютерна реалізація моделі,
аналіз впливу інструментів монетарної та
фіскальної політики на показники еко�
номіки України на основі моделі. Для
побудови моделі використовуються оп�
тимізаційні та економетричні методи.

РЕЗУЛЬТАТИ
У попередній роботі [9] були опи�

сані принципи побудови нелінійних
динамічних стохастичних моделей та
представлена динамічна стохастична
модель загальної рівноваги України. В
даному дослідженні доповнимо запро�
поновану модель блоком рівнянь, що
описують зв'язок вітчизняної економ�
іки зі світовою; представимо модель у
логлінеаризованій формі та проведемо
аналіз впливу інструментів монетарної
та фіскальної політики на показники
економіки України на основі моделі.

Основна функція моделі полягає у
представленні в узагальненому вигляді

Рис. 1. Місце динамічних стохастичних моделей серед макроекономічних
моделей
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механізму функціонування економіки
України як цілісного об'єкта, що дає змо�
гу  проаналізувати основні взаємозв'яз�
ки та залежності економічних показ�
ників, механізми впливу інструментів
політики уряду та НБУ на економіку.

Основні риси моделі:
— представлення економіки Украї�

ни як взаємодії індивідуальних агентів,
що оптимізують свою поведінку;

— врахування мікроекономічних
передумов;

— припущення про номінальну
жорсткість цін в економіці (ціни жор�
сткі згідно з моделлю Кальво).

Розглянемо сутність відкритої ди�
намічної стохастичної моделі загаль�
ної рівноваги. Загалом модель скла�
дається близько з 60 рівнянь, які опи�
сують поведінку домогосподарств,
фірм, центрального банку, уряду та
зв'язок вітчизняної економіки зі світо�
вою. Оскільки у [9] описані основні
припущення та рівняння, які описують
поведінку агентів в економіці, деталь�
но проаналізуємо рівняння зв'язку
вітчизняної економіки зі світовою та
представимо загальну модель у логлі�
неаризованому вигляді.

Зв'язок вітчизняної економіки зі
світовою. Будемо вважати, що украї�
нська економіка є маленькою по відно�
шенню до світової. Світова економіка
розглядається як континуум відкри�
тих економік на одиничному інтервалі.
Отже, експортери не можуть вплива�
ти на встановлення цін на їх продук�
цію. Задамо рівняння індексу умов
торгівлі, тобто співвідношення рівнів
цін товарів, що імпортуються, та
вітчизняних товарів, виражених у на�
ціональній валюті:

tH

tF
t P

P
TT

,

,
, (1)

де tTT — індекс умов торгівлі,

tHP , — рівень цін товарів, що вироб�
ляються вітчизняними виробниками
(виражений у національній валюті),

tFP ,  — рівень цін імпортованих то�
варів  (виражений у національній валюті).

Якщо виконується умова парите�
ту купівельної спроможності, то

tHtF PP ,, , тобто 1tTT . Будемо вва�
жати, що у стаціонарному стані умова
паритету купівельної спроможності
виконується.

Оскільки основна частина розра�
хунків України з іншими країнами
світу здійснюється у доларах США, у
моделі будемо використовувати об�
мінний курс гривні до долара США.

t

tt
t P

PSs , (2)

де ts  — офіційний реальний об�
мінний курс гривні до долара США,

tS  — офіційний номінальний об�
мінний курс гривні до долара США,

tP  — індекс цін країн світу,
tP  — загальний рівень цін у вітчиз�

няній економіці.
Якщо ціни однакових товарів нео�

днакові в різних країнах, тобто не
справджується закон єдиної ціни, тоді
розрив "єдиної ціни" можна записати

у наступному вигляді:

tF

tt
t P

PS
,

, (3)

t  — розрив "єдиної ціни".
Будемо виходити з того, що фі�

нансові ринки досконалі, тому рів�
няння Ейлера для України повинно
справджуватися для будь�якої країни,
тобто має місце міжнародний розподіл
ризику.

1

,

1

,

,

1
1

tj
j

tcj
t

c
t

c
t

cj
t

jt scc , (4)

де j  — константа, яка залежить
від початкових умов, які стосуються
відносної позиції чистих активів,

tc  — реальне споживання в Україні,
c
t  — шок міжчасової заміни у спо�

живанні в Україні,
cj

t
,  — шок міжчасової заміни у

країні j ,
c
t — ставка ПДВ в Україні,cj
t
,  — ставка ПДВ у країні j,
 — коефіцієнт відносної не�

схильності до ризику в Україні,
j

tc  — реальне споживання у країні
j,

tjs ,  — офіційний реальний обмінний
курс гривні до валюти країни j.

Ми припускаємо симетричні по�
чаткові умови, при яких 1j  для
всіх j [10]. Тоді
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де c
t

,  — шок міжчасової заміни у
світовому споживанні,

tc  — світове реальне споживання,
c

t
,  — ставка податку на спожи�

вання за кордоном.
Вводимо умову непокритого пари�

тету процентних ставок, тобто при�
пускаємо, що дохідність вітчизняних
цінних паперів дорівнює очікуваній
доходності іноземних цінних паперів,
вираженій у національній валюті:

011
1

1 1

t

t
tt

t
t S

Sii
i

E , (6)

де ti  — номінальна процентна
ставка в Україні,

ti  — світова номінальна процент�
на ставка.

Таким чином, ми описали блок
рівнянь зв'язку економіки України з
зовнішньою: визначили індекс умов
торгівлі, рівняння реального обмінно�
го курсу та розриву "єдиної ціни", умо�
ву міжнародного розподілу ризику та
непокритого паритету процентних
ставок.

Далі опишемо рівняння відкритої
динамічної стохастичної моделі за�
гальної рівноваги України, представ�
леної у Додатку 1. Змінні моделі опи�
сані у Додатку 2. Дана модель є модел�
лю у розривах і наведена у приведеній
(логлінеаризованій) формі. Будемо
позначати x  — рівноважний (стаціо�
нарний) стан показника, tx€  — відхи�
лення показника від свого рівноваж�
ного (стаціонарного) стану.

Рівняння (1) додатку описує бюд�
жетне обмеження домогосподарств. У
розпорядженні домогосподарств за�
лишаються після виплати податків
(ПДВ, податки на фонд оплати праці,
податки на прибуток на вкладений у
фірми капітал, фіксовані податки та
збори) дохід від праці, дохід на вкла�
дений капітал, трансферти та субсидії
від держави. Це врівноважується по�
питом на державні облігації, готівкою
та вкладеними інвестиціями.

Рівняння (2)—(7) описують інфля�
цію. Припускаємо, що ціни жорсткі
згідно з моделлю Кальво. Розглядає�
мо інфляцію вітчизняних товарів та
імпортованих товарів. Залежно від
ступеня відкритості економіки (схиль�
ність до споживання іноземних то�
варів) p  на загальний показник
інфляції чинить більший вплив або
інфляція імпортованих товарів, або
вітчизняних. Імпортована інфляція та
інфляція вітчизняних товарів зале�
жить від значень цих показників у по�
передньому та наступному періодах, а
також показника розриву "єдиної
ціни" та граничних витрат відповідно.

Рівняння (8) описує попит на гроші
домогосподарств, рівняння (9)   рів�
няння пропозиції праці.

Рівняння Ейлера (9)—(10) знахо�
диться з розв'язання умов першого по�
рядку функції корисності домогоспо�
дарств і відображають залежність по�
точного споживання від майбутнього.

Рівняння (13) описує умову вста�
новлення оптимальної заробітної пла�
ти. Аналогічно цінам припускаємо, що
заробітна плата жорстка згідно з мо�
деллю Кальво, а саме з ймовірністю

w1  домогосподарство   встанов�
лює заробітну плату itit WW , інакше
з ймовірністю w  встановлюється за�

робітна плата 1,
2

1
ti

t

t
it W

P
PW

w

, де w

— рівень індексації: якщо 0w  —
індексація відсутня, якщо 1w  — іде�
альна індексація.

Вітчизняні фірми виробляють то�
вари проміжного споживання згідно з
виробничою функцією Кобба — Дуг�
ласа (14).

Рівняння (15) задає умови "очи�
щення ринку". Дана умова виходить з
того, що випуск товарів та послуг до�
рівнює споживанню вітчизняних то�
варів в Україні та за кордоном.

У вітчизняній економіці розгля�
дається агрегований попит, який под�
іляється на споживчий попит, інвести�
ційний попит та державний попит.
Споживачі�домогосподарства, спожи�
вачі�інвестори та уряд купуються то�
вари по одній ціні. Блок рівнянь (16)—
(22) описує взаємозалежності агрего�
ваного попиту і  споживчого попиту,
інвестиційного попиту та державного.
Рівняння (27) описують динаміку капі�
талу, (24)—(25) рівняння Тобіна, (26)
норма зносу капіталу. Рівняння (28)
описує граничні витрати, рівняння
(29)—(32)   блок рівнянь, що описують
бюджетне обмеження уряду.

Правила монетарної та фіскальної
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політики описуються (33) та (34) відпо�
відно. За інструмент монетарної пол�
ітики приймаємо номінальну середнь�
озважену процентну ставку за всіма
інструментами НБУ. Індикатором
фіскальної політики є державні витра�
ти, що регулюються за допомогою та�
ких показників, як загальні податки та
збори, трансферти населенню, дер�
жавний борг та розрив випуску.

Рівняння (35)—(44) представляють
собою логлінеаризовані рівняння бло�
ку міжнародної економіки (1)—(6) ос�
новного тексту. У рівняння (44) додає�
мо премію за ризик, яку вимагають
інвестори для інвестування в Україну.

Блок рівнянь (50)—(53) описують
екзогенні змінні світової економіки.
Рівняння (45)—(49) та (54)—(57) опи�
сують динаміку шоків.

Для завдання параметрів моделі ви�
користовувався комбінований підхід, що
поєднав калібрування та оцінювання.
Для оцінювання параметрів моделі вико�
ристовувалась техніка Байєса та рег�
ресійні моделі. Для калібрування вико�
ристовувались власна експертна оцінка,
оцінки інших дослідників [11], [12], роз�
рахункові дані на основі статистичних
даних Держкомстату, звітів МВФ тощо.

Реалізована в Matlab модель дозво�
ляє аналізувати поведінку змінних у
відповідь на ту або іншу зміну інструмен�
та. Графіки імпульсних функцій показу�
ють, що при збільшенні податків на 1 п.п.
спадає споживання, випуск, але зни�
жується інфляція, тобто спостерігаєть�
ся тейд�офф між випуском та інфляцією.
При зростанні номінальної процентної
ставки спадає і випуск, і інфляція, тому
НБУ у відповідь на це знижує середнь�
озважену процентну ставку за всіма
інструментами. При зменшенні урядом
інфляції на 1 п.п. внаслідок підвищення
номінальної процентної ставки спосте�
рігається різке зниження інфляції. Зне�
цінення національної валюти  призво�
дить до збільшення інфляції, що в свою
чергу вимагає зниження номінальної
процентної ставки.

ВИСНОВКИ
Отже, в ході дослідження була

розроблена відкрита динамічна стоха�

стична модель загальної рівноваги Ук�
раїни. Моделювання зв'язку українсь�
кої економіки зі світовою було забез�
печено включенням у модель блоку
рівнянь, що описують: рівняння номі�
нального та реального обмінного кур�
су та розриву "єдиної ціни", умову
міжнародного розподілу ризику та
непокритого паритету процентних
ставок, експортно�імпортних залеж�
ності. Для розрахунків модель приве�
дена до логлінеаризованого вигляду,
проведено калібрування та оцінка па�
раметрів.  Для задання параметрів мо�
делі використовувався комбінований
підхід, що поєднав калібрування та оц�
інювання. Для оцінювання параметрів
моделі використовувалась техніка
Байєса та регресійні моделі. Для калі�
брування використовувались власна
експертна оцінка,  розрахункові дані
на основі статистичних даних Держ�
комстату, звітів МВФ тощо. Заключ�
ним етапом дослідження є комп'ютер�
на реалізація моделі, що дало змогу
проаналізувати вплив інструментів
монетарної та фіскальної політики на
показники економіки України.

Таким чином, результатом дослід�
ження є побудова відкритої динамічної
стохастичної моделі загальної рівнова�
ги для України та аналіз впливу інстру�
ментів монетарної та фіскальної пол�
ітики на показники економіки України.

Основною перевагою представле�
ної моделі є її концептуальність та уні�
версальність. Концептуальність моделі
виходить з того, що в основу моделі
закладені певні структурні елементи
(мікроекономічні основи, інституціо�
нальна структура, переваги агентів
тощо). Однак дослідник може задава�
ти нові умови та обмеження, вводити
нові припущення, проводити калібру�
вання параметрів, застосовувати мо�
дель для дослідження окремих секторів
економіки (банківський сектор тощо).
Це обумовлює універсальність моделі
та напрями подальшого розвитку мо�
делі:

— удосконалення моделі, а саме:
врахування в моделі різних типів
агентів, що діють в економіці; додаван�
ня параметрів та рівнянь, що відобра�

жають рівень доларизації економіки;
врахування тіньової економіки;

— застосування моделі для окре�
мих секторів економіки.
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Додаток 1.
Відкрита динамічна стохастична модель загальної рівноваги України
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Додаток 2.
Глосарій змінних моделі

tc  — реальне споживання,
te  — реальні інвестиції,

tl  — праця,
tm  — попит на гроші,

K
tr  — вартість капіталу,
tk  — реальний капітал,
f

tt  — реальні фіксовані податки,
ttr  — реальні трансферти населенню,
d
tb  — реальний попит на державні

облігації,
tw  — реальна заробітна плата,
t  — інфляція,

ti  — номінальна процентна ставка,
tP  — індекс цін,

tHP ,  — рівень цін товарів, що вироб�
ляються вітчизняними виробниками
(виражений у національній валюті),

tFP ,  — рівень цін імпортованих то�
варів  (виражений у національній валюті),

tH ,  — інфляція вітчизняних товарів,
tF,  — імпортована інфляція,

c  — ставка податку на споживан�
ня (ПДВ),

l  — ставка податків від фонду оп�
лати праці,

K  — ставка податку на капітал,
p  — схильність до споживання

іноземних товарів,  1,0p
H
p1  — ймовірність встановлен�

ня вітчизняними виробниками ціни tHP ,

~ ,
10 H

p ,
H
p  — рівень індексації при вста�

новленні ціни tHP , , 10 H
p ,

 — норма міжчасових переваг,
F
p1  — ймовірність встановлен�

ня імпортерами ціни tFP ,

~ , 10 F
p ,

F
p  — рівень індексації при вста�

новленні ціни tFP , , 10 F
p ,

tmc  — граничні витрати,
t  — розрив "єдиної ціни",

v  — обернений коефіцієнт елас�
тичності касових залишків по відно�
шенню до процентної ставки,

c
t  — шок міжчасової заміни у спо�

живанні,
l
t  — шок у пропозиції праці,
m
t  — шок у попиті на гроші,
z
t  — шок у технології,
I
t  — шок у інвестиціях,

 I
t

z
t

m
t

l
t

c
t    ,,,, ),0( 2N  — випадко�

вий компонент,
 — обернений коефіцієнт елас�

тичності зусиль праці по відношенню
до реальної заробітної плати,

t  — гранична корисність спожи�
вання,

K
t  — гранична корисність капіталу,
 — норма зносу капіталу, 10 ,

w1  — ймовірність встановлення
заробітної плати 

itit WW ~ ,  10 w ,
w  — рівень індексації при вста�

новленні заробітної плати

 1,
2

1
ti

t

t
it W

P
PW

w

, 10 w ,

w  — еластичність заміни між
різними домогосподарствами,

1,  — коефіцієнти, що характе�
ризують внесок зростання капіталу й
праці у зростання випуску, 10 ,

tHA ,  — споживання у вітчизняній еко�
номіці товарів вітчизняного виробництва,

tFA ,  — споживання у вітчизняній еко�
номіці товарів іноземного виробництва,

tHc ,  — споживчий попит у вітчиз�
няній економіці на товари вітчизняно�
го виробництва,

tFc ,  — споживчий попит у вітчиз�
няній економіці на товари іноземного
виробництва,

tHe ,  — інвестиційний попит у віт�
чизняній економіці на товари вітчиз�
няного виробництва,

tFe ,  — інвестиційний попит у вітчи�
зняній економіці на інвестиційні това�
ри іноземного виробництва,

tHg ,  — державне споживання у віт�
чизняній економіці на товари вітчиз�
няного виробництва,

tFg ,  — державне споживання у
вітчизняній економіці на товари іно�
земного виробництва,

tQ€  — q  Тобіна,
ttax  — сукупні податки,

tg  — державне витрати,
s

tb  — державний борг,
s

tHb ,  — внутрішній державний борг,
s

tFb ,  — зовнішній державний борг,

t

tt

P
MM 1  — сеньйораж,

 — ступінь схильності уряду до
іноземних запозичень,

tax  — ступінь схильності уряду до
фінансування державних витрат за
рахунок збільшення податків,

TR  — ступінь схильності уряду до
зменшення державних витрат за раху�
нок зменшення трансфертів населенню,

B  — ступінь схильності уряду до
фінансування державних витрат за ра�
хунок збільшення державного боргу,

 — ступінь схильності центрально�
го банку до вибору інфляції в якості цільо�
вого показника монетарної політики,

y  — ступінь схильності централь�
ного банку випуску в якості цільового
показника монетарної політики,

S  — ступінь схильності центрально�
го банку до вибору номінального обмінно�
го курсу гривні до долара в якості цільо�
вого показника монетарної політики,

i  — ступінь схильності централь�
ного банку до екстремальної зміни
відсоткової ставки,

t  — премія за ризик, яку вимагають
інвестори для інвестування в Україну.
Стаття надійшла до редакції 30.06.2009 р.


