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ВСТУП 
Актуальність теми 

Актуальними питаннями залишається необхідніс-
ть розробки грошово-кредитних інструментів держав-
ного регулювання попиту у національному макро-
економічному середовищі, а також визначення основ-
них засад грошово-кредитної політики, таких як: 
застосування політики плаваючого обмінного курсу, 
прозорість та незалежність Національного банку 
України (НБУ), використання процентної ставки як 
ключового інструменту грошово-кредитної політики. 

Державне регулювання попиту у національному 
макроекономічному середовищі знаходить своє 
відображення ще за часів існування таких теорій як 
кейнсіанство, фізіократія, меркантилізм та марксизм 
[6]. 

Грошово-кредитна політика в цілому базується на 
дослідженнях і розглядається у працях С.В. Міщенко, 
В.С. Стельмаха, Т.С. Смовженко, В.І. Міщенка та 
інших. 

Але, незважаючи на значну кількість уже дослі-
джених питань, на сьогодні у національному макро-
економічному середовищі спостерігається невирі-
шеність ряду проблем, таких як формування грошо-
во-кредитної (монетарної) політики в нашій країні на 
середньострокову перспективу та визначення основ-
них засад грошово-кредитної політики. 

МЕТА РОБОТИ 
Метою статті є дослідження основних інстру-

ментів грошово-кредитної політики в Україні, які 
застосовуються в системі державного регулювання 
попиту у національному макроекономічному сере-
довищі. 

МЕТОДИ ДОСЛІДЖЕННЯ 
Методологічною та інформаційною основою 

роботи є наукові праці щодо державного регулюван-
ня національної економіки, ресурси Internet, норма-
тивно-правові акти, постанови НБУ. 

Для вирішення поставлених завдань було застосо-
вано такі методи: морфологічного аналізу – при уточ-
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ненні понятійно-категоріального апарату досліджен-
ня; системного та структурно-логічного аналізу; 
методу аналогії та порівняння. 

РЕЗУЛЬТАТИ 
На сьогодні одним із найважливіших регулятор-

них органів держави є НБУ, який проводить грошово-
кредитну політику з метою забезпечення стійкого 
розвитку національної економіки України та досяг-
нення запланованих соціально-економічних показни-
ків, таких як: обсяг валового внутрішнього продукту, 
платіжний і торговельний баланси, прогнозований 
рівень інфляції, розмір дефіциту державного бюджету 
та джерела його покриття. Важливою ланкою у сфері 
державного регулювання попиту у національному 
макросередовищі є грошово-кредитні інструменти. 

Щоб дослідити зазначені інструменти необхідно 
визначити цілі та принципи грошово-кредитної полі-
тики. Цілями НБУ є: сприяння фінансової стабі-
льності банківської системи, урегулювання держав-
ного боргу, досягнення стабільності національної 
валюти, забезпечення товарно-грошової збалансова-
ності країни та можливість дотримуватися стійких 
темпів економічного зростання. Реалізація грошово-
кредитної політики базується на принципах: під-
тримка цінової стабільності в державі, дотримання 
режиму плаваючого валютного курсу, характер прий-
няття будь-яких рішень повинен ґрунтуватися на 
макроекономічному аналізі та прогнозі, НБУ повинен 
дотримуватися прозорості у своїй діяльності. 

Основними інструментами кредитно-грошової 
політики, які застосовуються у державному регулю-
ванні попиту в національному макроекономічному 
середовищі є: 

– ключова процентна ставка – це така ставка, яка 
встановлюється НБУ і слугує операційною ціллю для 
короткострокових процентних ставок на міжбанків-
ському кредитному ринку; 

– тендери рефінансування та тендери з розмі-
щення депозитних сертифікатів НБУ, котрі вживають 
для згладжування впливу на процентні ставки знач-
них коливань ліквідності на ринку, сприяння збалан-
сованому розвитку грошово-кредитного ринку, ринку 
цінних паперів та вдосконалення механізму моне-
тарної трансмісії. Додаткові інструменти використо-
вуються на засадах ринкового ціноутворення; 

– обов’язкове резервування. Цей інструмент буде 
застосовуватися для регулювання ліквідності банків-
ської системи і задля зміни ключової процентної 
ставки на процентні ставки на міжбанківському рівні; 

– трансмісійний механізм монетарної політики, 
який застосовуватиметься для збільшення впливу 
ключової процентної ставки на макроекономічні 
процеси, за рахунок: розвитку міжбанківського кре-
дитного ринку та первинного та вторинного ринку 
цінних паперів. 

Валютно-курсова політика сприятиме дотриман-
ню режиму плаваючого валютного курсу. Мається на 
увазі, що грошово-кредитна політика не буде спря-
мована на досягнення певного діапазону обмінного 
курсу, а НБУ зменшуватиме свою присутність і 
послабить заходи адміністративного регулювання. 
Основними перевагами плаваючих курсів є те, що 

вони не потребують великих резервів, є автоматич-
ними стабілізаторами платіжного балансу, але є 
недоліки: ризики та невизначеність. НБУ також буде 
використовувати інтервенції на валютному ринку. 
Основна мета яких – це накопичення міжнародних 
резервів та підтримання трансмісії ключової процент-
ної ставки. НБУ здійснюватиме інтервенції на валют-
них ринках з метою зменшення надмірної мінливості 
обмінного курсу, що здійснюватиме його можливості 
в досягненні цілей зі зниження інфляції за рахунок 
зниження ефекту від впливу курсової динаміки на 
цінові процеси. Політика валютних інтервенцій фор-
мується за рахунок купівлі-продажу іноземної валюти 
з метою вплинути на національну валюту. 

Сучасне державне регулювання національної еко-
номіки спирається на емпіричний досвід і різні еконо-
мічні теорії. Першим етапом вважають меркантилізм 
(XVI-XVII ст.). За цих часів благородні метали були 
джерелом багатства, було перевищення експорту над 
імпортом і вважалося, що держава стає багатшою, 
якщо володіє більшою кількістю грошей. Другий етап 
– фізіократи (XVIII ст.) вони бачили як джерело 
багатства працю в сільському господарстві. Заснував 
школу економіст Кене. Фізіократи спирались на те, 
що уряд не повинен був втручатися в природний хід 
економічного життя. На третьому етапі (кінець XVIII 
ст. – початок XIX ст.) сформувалася теорія саморегу-
лювання економіки. ЇЇ представники – англійські 
економісти Адам Сміт і Девід Рікардо. Основною 
системою економічних відносин вони вважали 
ринковий механізм, який встановлював рівновагу між 
попитом і пропозицією і вони заперечували необхід-
ність втручання держави в економіку. Далі виникла 
марксистська теорія регулювання, заснована Карлом 
Марксом, в якій йшлося про знищення приватної 
власності, конкуренції, та уряд повинен був впливати 
на соціально-економічні процеси в державі. Пара-
лельно з марксистською теорією виникла кейнсіан-
ська теорія. ЇЇ засновник – англійський економіст 
Кейнс, який описав основні інструменти впливу дер-
жави на економіку: стимулювання сукупного попиту 
шляхом заохочення інвестицій, підвищення рівня 
зайнятості, проведення ефективної фіскальної полі-
тики. 

На базі класичної теорії виникає неокласична 
теорія – концепція монетаризму, котра розглядає еко-
номіку як саморегулюючу систему; визнає, що інфля-
ція виникає в результаті незадовільної грошової полі-
тики держави і рекомендує в економіці застосовувати 
жорстке регулювання приросту грошової маси, змен-
шення кредитів і соціальних витрат. Основні ознаки 
кейнсіанської та монетарної теорії регулювання 
економіки наведені у табл. 1. 

На основі цих теорій виникає сучасне бачення 
державного регулювання попиту у макроекономіч-
ному середовищі. Економічному зростанню нашої 
держави згідно з прогнозами Міжнародного валют-
ного фонду (МВФ) та Організації економічного спів-
робітництва та розвитку сприятимуть пом’якшення 
фіскальної та монетарної (грошово-кредитної) полі-
тики, це буде стимулювати споживчий попит, а також 
зростання обсягів експорту в ланках торгівлі, вирі-
шення проблем із поставками сировини. У середньо-
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строковій перспективі планується досягнення показ-
ників інфляції на рівні 5 % на кінець 2018 р. за раху-
нок виваженої монетарної та фіскальної політики 
НБУ. Основні стримуючі фактори для зростання цін – 
це низька інфляція в країнах - торговельних партне-
рах України та помірна мінливість номінального 

обмінного курсу. Чинниками за яких ціни будуть 
зростати є перш за все політика щодо приведення 
акцизів на алкогольну та тютюнову продукцію за 
рівнем європейських країн та зростання цін на 
енергоресурси.  

Таблиця 1 
Основні ознаки кейнсіанської та монетарної теорії 

Кейнсіанська Монетарна 
1. Базується на принципах ефективного сукупного 

попиту 
1. Базується на принципах ефективної сукупної 

пропозиції 
2. Державний сектор економіки 2. Приватизація державної власності 
3. Стимулювання конкуренції 3. Стримування конкуренції 

4. Зростання податків в інтересах збільшення 
державного попиту 

4. Зниження податків 

5. Розширення державних соціальних програм 5. Скорочення державних соціальних програм 
6. Дефіцитне фінансування і посилення інфляції 6. Зменшення дефіциту в бюджеті, стабілізація 

грошового обігу 
 
Щоб сприяти фінансовій стабільності НБУ пови-

нен: здійснювати постійний моніторинг усієї фінансо-
вої системи; вчасно розгледіти системні ризики 
фінансової системи і вжити заходи щодо мінімізації 
цих ризиків; скорочувати обсяги кредитування пов’я-
заних осіб до такого рівня, який не загрожує роботі 
банків та банківській системі; розгледіти альтерна-
тиви щодо застосування у банках додаткових еконо-
мічних нормативів, які будуть знижувати рівень дола-
ризації. 

Основними ризиками грошово-кредитної (моне-
тарної) політики є зовнішні та внутрішні ризики. К 
зовнішнім ризикам можна віднести динаміку світових 
цін на сировинні товари. Наприклад, у разі змен-
шення цін на сировинні товари надходження від 
експорту будуть знижуватися і відбуватиметься тиск 
на обмінний курс гривні. Щоб нейтралізувати зазна-
чений ризик треба провести структурні реформи, які 
змінять сировинний характер економіки України. К 
внутрішнім ризикам відносяться бойові дії на сході 
країни, котрі можуть призвести до негативних соці-
ально-економічних наслідків; повільне впровадження 
структурних реформ згідно з програмою МВФ; невиз-
наченість для інфляційного розвитку є причиною 
зміни адміністративно-регульованих тарифів на енер-
гоносії, що може в короткостроковій перспективі від-
хиляти траєкторію інфляції від заданих показників. 
Для умов нашої держави актуальними є ризики щодо 
пропозиції продовольчих товарів: введення торго-
вельних обмежень, зміна епізоотичної ситуації та 
зміна погодних умов. Отже, НБУ продовжуватиме 
зважено підходити до пом’якшення грошово-кредит-
ної політики держави з відповідними грошово-кре-
дитними інструментами та буде враховувати наступні 
ризики: можливість підвищення більш швидких, ніж 
за прогнозами заробітних плат, соціальних виплат з 
огляду на наближення виборів; зростання споживчого 
попиту з огляду на циклічне відновлення економічної 
активності. У міру зменшення інфляційних ризиків 
НБУ повинен послабити адміністративні обмеження 
та лібералізувати валютне регулювання. Це все 
повинне спрямовуватися на розвиток ліквідного 
валютного ринку, здатного поглинути зовнішні та 

внутрішні шоки і створити сприятливе середовище 
для ведення бізнесу. 

ВИСНОВКИ 
Таким чином, грошово-кредитні інструменти 

державного регулювання попиту у національному 
макроекономічному середовищі є: ключова процент-
на ставка, тендери рефінансування, обов’язкове ре-
зервування та трансмісійний механізм монетарної 
політики. В трансформаційних умовах, зростання 
національної економіки можливе за рахунок пом’як-
шення фіскальної та монетарної (грошово-кредитної) 
політики, яка буде стимулювати споживчий попит у 
національному макроекономічному середовищі. Та-
кож НБУ у 2018 р. повинен буде здійснювати постій-
ний моніторинг усієї фінансової системи з її зовні-
німи та внутрішніми чинниками та послабити адмі-
ністративні обмеження, щоб зменшити інфляційні 
ризики для успішного ведення бізнесу в умовах 
глобалізації. 
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