
Ô²ÍÀÍÑÈ, ÃÐÎØÎÂÈÉ ÎÁ²Ã ² ÊÐÅÄÈÒ

¹3/2017   Åêîíîì³êà ³ óïðàâë³ííÿ 

114

òåîð³¿ ³ ïðàêòèêè : [ìîíîãðàô³ÿ] / Ç. Ñ. Âàðíàë³é. – 3-òº âèä., ñòåð. – Ê. : Ò-âî «Çíàííÿ», 
ÊÎÎ, 2005. – 302 ñ.; 5. Îïàð³í Â.Ì. Ñó÷àñíà óêðà¿íñüêà íàóêîâà øêîëà ïóáë³÷íèõ ô³íàíñ³â / 
Â.Ì. Îïàð³í, Â.Ì.Ôåäîñîâ, Ï.². Þõèìåíêî // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. – 2015. – ¹ 11. ñ.56-86; 6. 
Îô³ö³éíèé ñàéò Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó 
: www.ukrstat.gov.ua. (äàòà çâåðíåííÿ 06.06.2017); 7. Ïàíöèð Ñ.². Ìàëå òà ñåðåäíº ï³äïðèºì-
íèöòâî: ñòàòèñòè÷íèé ³ ïîë³òè÷íèé îãëÿä òà ìåä³à àíàë³ç (Â³ííèöüêà, Äí³ïðîïåòðîâñüêà, ²âàíîÔ-
ðàíê³âñüêà, Ìèêîëà¿âñüêà, Îäåñüêà, Ñóìñüêà, Õàðê³âñüêà, ×åðêàñüêà, ×åðí³âåöüêà, ×åðí³ã³âñüêà 
îáëàñò³) / [Ïàíöèð Ñ.²., Êóëü÷èöüêà Ê.À., Ð³çíè÷åíêî Ê.Ì., Øóì³õ³í Ñ.Â.]. – Ê., Öåíòð ì³æ-
íàðîäíîãî ïðèâàòíîãî ï³äïðèºìíèöòâà, 2015; 8. Âàðöàáà Â.². Ïðîáëåìè ô³íàíñîâîãî çàáåçïå-
÷åííÿ ðîçâèòêó ìàëîãî á³çíåñó / Â.². Âàðöàáà, Ã.Ì. Êàìïî // Íàóêîâèé â³ñíèê Óæãîðîäñüêîãî 
óí³âåðñèòåòó. Ñåð³ÿ. Åêîíîì³êà. – 2014. - ¹ 3(44). –  ñ. 122– 125.

Â.Ì. Äîìðà÷åâ, Â.Â.Òðåòèíèê

ÌÎÄÅËÞÂÀÍÍß ÌÀÊÐÎÅÊÎÍÎÌ²×ÍÈÕ ÐÈÇÈÊ²Â ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ïðîöåñ ìîäåëþâàííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â â Óêðà¿í³. 
Çàïðîïîíîâàíà ñòðóêòóðà ñèñòåìè ìîäåëþâàííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â, ÿêà ïðè-
çíà÷åíà äëÿ ï³äòðèìêè ð³øåíü ç óïðàâë³ííÿ íàïðÿìêàìè çàñòîñóâàííÿ ³íñòðóìåí-
ò³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Íàâåäåíî ïåðåë³ê ïîêàçíèê³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ 
ïîáóäîâè ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèìè ðèçèêàìè. Çàïðîïîíîâàíà ñèñòåìà 
ìîäåëþâàííÿ ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ ÷àñòèí: ïðîãíîçó äèíàì³êè ïîêàçíèê³â ðèçèê³â òà ¿õ 
óïîðÿäêóâàííÿ çà ñòóïåíåì âàæëèâîñò³, òà åêñïåðòíî¿ ÷àñòèíè â ÿê³é íàäàþòüñÿ ðåêî-
ìåíäàö³¿ ñòîñîâíî ìîæëèâèõ øëÿõ³â çàïîá³ãàííÿ òà çìåíøåííÿ ðèçèê³â.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ìàêðîåêîíîì³÷í³ ðèçèêè, ìîäåëþâàííÿ, åêñïåðòíà ñèñòåìà, äåìîãðàô³ÿ, 
êðåäèòíèé ðèçèê, êîìåðö³éí³ áàíêè, êóðñ âàëþòè, çîâí³øíÿ çàáîðãîâàí³ñòü. 

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íà òåïåð³øí³é ÷àñ âèíèêàº áàãàòî ïèòàíü ñòîñîâíî ïðî-
áëåìè ç óïðàâë³ííÿ ïîäàëüøèì ðîçâèòêîì åêîíîì³êè Óêðà¿íè. Â³äïîâ³ä³ íà îñíîâí³ 
ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïèòàííÿ º äîñòàòíüî ñêëàäíèìè [1 – 4] ³ ïîòðåáóþòü äîäàòêîâîãî 
äîñë³äæåííÿ. Âïëèâ àãðåñ³¿ ç áîêó Ðîñ³¿, ïîë³òè÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü âñåðåäèí³ äåðæàâè 
òà îñòàíí³ ïîä³¿ íà ñâ³òîâîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó â³ä÷óâàþòüñÿ ó ïîòî÷íîìó ñòàí³ åêî-
íîì³êè Óêðà¿íè òà ôîðìóþòü ö³ëó íèçêó ðèçèê³â. Çà ÷àñ³â íåçàëåæíîñò³ òàê ³ íå áóëî 
ñôîðìóëüîâàíî îá´ðóíòîâàíî¿ Ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó, ÿê ñàìî¿ Óêðà¿íè, òàê ³ ìîäåë³ ¿¿ 
åêîíîì³êè. Ó öèõ óìîâàõ ïåðøî÷åðãîâèì çàâäàííÿì, ùî ïîñòàëî ïåðåä ÂÐ, óðÿäîì òà 
ÍÁÓ, º ðîçðîáëåííÿ êîíöåïö³¿ ïîáóäîâè ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó Óêðà¿íè òà ¿¿ åêîíîì³÷íî¿ 
ïîë³òèêè øëÿõîì ðåôîðìóâàííÿ. Ðåôîðìè ìàþòü â³äïîâ³äàòè âèìîãàì âèáîðö³â ùîäî 
ï³äâèùåííÿ ¿õ æèòòºâîãî ð³âíÿ. Ðåôîðìè ìàþòü ñóïðîâîäæóâàòèñü çàêîíîäàâ÷îþ â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòþ çà ¿õ ïðîâàäæåííÿ. 

Àíàë³ç äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é, â ÿêèõ ðîçãëÿäàþòü âêàçàíó ïðîáëåìó. 
Ïèòàííÿì ïîáóäîâè ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó êðà¿íè ç â³äêðèòîþ åêîíîì³êîþ  ó íàïðÿì³ 
ïðîòèä³¿ çàãðîçàì ô³íàíñîâ³é ñèñòåì³ êðà¿íè ïðèñâÿ÷åíî äîñë³äæåííÿ áàãàòüîõ óêðà-
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¿íñüêèõ òà ³íîçåìíèõ â÷åíèõ, çîêðåìà ó ìåæàõ äîñë³äæåíü ÌÂÔ òà Ñâ³òîâîãî áàíêó 
[1]. Ñòðàòåã³¿ çàëåæàòü â³ä íàïðÿìó ïîáóäîâè ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó: ðèíêîâà 
(êàï³òàë³ñòè÷íà), ïëàíîâà (ñîö³àë³ñòè÷íà), çì³øàíà (êîëè äåðæàâíèé ÷èíîâíèê º òàêîæ 
³ êàï³òàë³ñòîì) ÷è êëàíîâî-îë³ãàðõ³÷íà (ô³íàíñîâî-ïðîìèñëîâ³ ãðóïè), ÿêà çàïðîâà-
äæåíà â Óêðà¿í³ çà ÷àñ³â íåçàëåæíîñò³. Êîæíà ç ìîäåëåé, ó ñâîþ ÷åðãó, ìàº áàãàòî 
ð³çíîâèä³â. Îäíîñòàéíî¿ äóìêè ùîäî ïåðåâàãè ïåâíî¿ ìîäåë³ äîñ³ íå îáðàíî. Îäíàê 
äëÿ âñ³õ ìîäåëåé º çàãàëüí³ óìîâè – öå çàáåçïå÷åííÿ äîñòîâ³ðíèõ äàíèõ äëÿ ¿õ ôóíê-
ö³îíóâàííÿ: îáë³êó, àíàë³çó, ïðîãíîçóâàííÿ òà ïëàíóâàííÿ. 

Íà âàæëèâ³ñòü ïîáóäîâè êîìï’þòåðíî¿ ìîäåë³ ôóíêö³îíóâàííÿ ïëàíîâî¿ åêîíî-
ì³êè âêàçóâàâ ðàäÿíñüêèé â÷åíèé Â.Ãëóøêîâ [ 2 ]: “ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà óïðàâëå-
íèÿ ýêîíîìèêîé âîçìîæíà ëèøü íà îñíîâå äèàëîãà â ñèñòåìàõ ÷åëîâåê – ìàøèíà»; 
«öåëüþ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìàëüíîå óäîâëåòâîðåíèå ïîòðåáíîñòåé 
êàê âñåãî îáùåñòâà â öåëîì, òàê è îòäåëüíûõ åãî ÷ëåíîâ. Ïîä ïðîãðàììîé äîñòè-
æåíèÿ öåëè ìû áóäåì ïîíèìàòü ïåðå÷åíü óïîðÿäî÷åííûõ è âçàèìîñâÿçàííûõ ìåæäó 
ñîáîé ìåðîïðèÿòèé, êîòîðûå íåîáõîäèìî âûïîëíèòü, ÷òîáû äîñòèãíóòü ýòîé öåëè… 
Ïëàí, â îòëè÷èå îò ïðîãðàììû, ïðèâÿçûâàåò … ê îïðåäåëåííûì êàëåíäàðíûì ñðî-
êàì». Ó ñâîþ ÷åðãó Ôðèäðèõ Õàéåê [4] â³ääàº ïåðåâàãó ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³. Â³í ââà-
æàº, ùî â ðàìêàõ êëàñè÷íî¿ òåîð³¿, ñë³ä ðîçãëÿäàòè ëþäåé ðàö³îíàëüíèìè, ÿêùî íå 
äîâåäåíî çâîðîòíå, ïðè÷îìó âîíè âì³þòü äîáðå âèçíà÷àòè, â ÷îìó ¿õ ä³éñíà âèãîäà, 
³ âîíè ìàí³ïóëþþòü ñèñòåìîþ äëÿ òîãî, ùîá ö³º¿ âèãîäè äîñÿãòè. Ó ö³ëîìó ñó÷àñíà 
³ñòîð³ÿ ñâ³ä÷èòü, ùî ìè ùå äàëåê³ â³ä ðîçâ’ÿçàííÿ äèëåìè: ÷è º ïëàíóâàííÿ àëüòåðíà-
òèâîþ ðèíêîâîìó õàîñó. Ó òèõ æå ÿê ðèíêîâèõ, òàê ³ ïëàíîâèõ åêîíîì³êàõ º áàãàòî 
íåâèð³øåíèõ ïðîáëåì. 

Ñòðàòåã³ÿ ðîçâèòêó êðà¿íè ìàº áóòè îá´ðóíòîâàíà ç âèêîðèñòàííÿì ìàêðîåêîíî-
ì³÷íî¿ ìîäåë³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ. Ñåðåä îñíîâíèõ ïèòàíü â³äïîâ³ä³, 
â³ä ÿêèõ çàëåæèòü ïîäàëüøèé íàïðÿì ðîçâèòêó óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè, ëåæàòü ó ïëî-
ùèí³ âèð³øåííÿ åêîíîì³÷íèõ òà ô³íàíñîâèõ ïðîáëåì, çîêðåìà âíóòð³øí³: òåðîðèñòè÷í³ 
óãðóïóâàííÿ;  äåìîãðàô³÷íà êàòàñòðîôà; çëî÷èííà êóðñîâà ïîë³òèêà; ñèñòåìíà ³ âåëè-
÷åçíà êîðóïö³ÿ ó âëàä³; íåîá´ðóíòîâàíà ïîë³òèêà ïðîöåíòíèõ ñòàâîê; ñêîðî÷åííÿ ñïî-
æèâàííÿ; çðóéíîâàíà áàíê³âñüêà ñèñòåìà;  äåô³öèò áþäæåòó; àíòèíàðîäíà ñîö³àëüíà 
ïîë³òèêà. Ïðè÷èíè: íåïðîçîðà ïðèâàòèçàö³ÿ; êëàíîâî-îë³ãàðõ³÷íà åêîíîì³êà (ïàðàçè-
òè÷í³ êëàíè ç âåðòèêàëüíîþ ñòðóêòóðîþ, çàõèñí³ òà àãðåñèâí³ êëàíè ç ãîðèçîíòàëüíîþ 
ñòðóêòóðîþ òîùî); àíòèñîö³àëüíà ïîë³òèêà óðÿäó; ðîçêðàäàííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â; 
ïîãðàáóâàííÿ êîøò³â ÌÂÔ; ïðèõîâàíà åêîíîì³÷íà çàëåæí³ñòü â³ä Ðîñ³¿ (â³äñóòíÿ ïåðå-
îð³ºíòàö³ÿ). 

Äëÿ âèð³øåííÿ åêîíîì³÷íèõ ïðîáëåì ó á³ëüøîñò³ ðîçâèíåíèõ êðà¿í ðîçðîáëåí³ 
åêîíîìåòðè÷í³ ìîäåë³ [1, 3]. 

Àëå ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ ðîçâèíåíèìè åêîíîì³êàìè ìàþòü ³ñòîòíî â³äð³çíÿòèñÿ â³ä 
òèõ, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ óïðàâë³ííÿ ìàëèìè åêîíîì³êàìè [5]. Çàñòîñóâàííÿ åêî-
íîìåòðè÷íèõ ìîäåëåé äëÿ óïðàâë³ííÿ äîö³ëüíå ó ðàç³ ñòàá³ëüíî¿ (ñòàö³îíàðíî¿) åêîíî-
ì³êè. Äëÿ óïðàâë³ííÿ òà àíàë³çó åêîíîì³ê êðà¿í ùî ðîçâèâàþòüñÿ, íà äóìêó àâòîð³â, 
á³ëüø âàæëèâî âèêîðèñòîâóâàòè ìîäåë³ â ÿêèõ ìîæëèâî  ïåðåäáà÷èòè äèíàì³êó ãîëî-
âíèõ ðèçèê³â, ç ÿêèìè ñòèêàºòüñÿ êðà¿íà ³ ÿê³ îáóìîâëåí³ ñèñòåìíèì ðîçáàëàíñóâàí-
íÿì â åêîíîì³ö³ (ðèñ.1).
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Ðèñ. 1. Êëàñèô³êàö³ÿ âèä³â ðèçèê³â.

Äëÿ ïîáóäîâè ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèìè ðèçèêàìè íà ïåðøîìó êðîö³ 
íåîáõ³äíî çàáåçïå÷èòè ìîí³òîðèíã ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â ðîçâèòêó åêîíîì³êè 
Óêðà¿íè òà ¿õ àêòóàë³çàö³þ. Ñêëàäí³ñòü ïîáóäîâè ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ ìàêðîåêîíîì³÷-
íèìè ðèçèêàìè â Óêðà¿í³ ïîëÿãàº ó âåëèêèõ ïîë³òè÷íèõ ðèçèêàõ.

Öå çîêðåìà, íåñòàá³ëüí³ñòü ïîâ’ÿçàíà ç íàñòóïíèìè ôàêòîðàìè: 
- çîâí³øí³ êîíôë³êòè,
- âíóòð³øí³ çàâîðóøåííÿ,
- âèáîð÷èé öèêë,
- çàãðîçà âòðàòè ñóâåðåí³òåòó,
- êîðóïö³ÿ,
- çîâí³øí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, òîùî.
Ñåðåä îñíîâíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â, ÿê³ ìàþòü ìîí³òîðèòèñÿ ó ñèñòåì³ 

ñë³ä çàçíà÷èòè íàñòóïí³:
ïîêàçíèêè ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ñòàá³ëüíîñò³, ðåàëüí³ ïðîöåíòí³ ñòàâêè, â³äíîøåííÿ 

ô³íàíñîâèé áàëàíñ/âàëîâèé âíóòð³øí³é ïðîäóêò, ïîêàçíèêè áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè, ³íäè-
êàòîð ô³íàíñ³â/áîðã³â, ïîòî÷íà ïåíñ³ÿ ³ ïîêàçíèêè  çîáîâ’ÿçàíü ç îõîðîíè çäîðîâ’ÿ, 
ðîçì³ð  black-market/ îáì³ííèé êóðñ,  çàëèøîê íà ïîòî÷íîìó ðàõóíêó, ïîêàçíèêè 
çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó, êðåäèò, ÿê % âàëîâîãî âíó-
òð³øíüîãî ïðîäóêòó, ³íôëÿö³ÿ, ðåàëüíèé îáì³ííèé êóðñ, äèíàì³êà åêñïîðòó òà ³íø³.

Äðóãèì êðîêîì º ðîçðàõóíîê ïîêàçíèê³â ðèçèê³â òà â³çóàë³çàö³ÿ ¿õ äèíàì³êè.
Íàñòóïíèì êðîêîì º àíàë³ç ö³º¿ äèíàì³êè, ïîáóäîâà ìîäåë³, ïðîãíîçóâàííÿ òà âèÿâ-

ëåííÿ íàéá³ëüøèõ çàãðîç. Ïðîñòà êîðîòêîñòðîêîâà ìîäåëü áóäóºòüñÿ ç âèêîðèñòàí-
íÿì ë³í³éíî¿ ðåãðåñ³¿, äëÿ ïîáóäîâè á³ëüø ñêëàäí³øî¿ ìîæíà çàñòîñóâàòè, íàïðèêëàä, 
ìåòîäè íåéðîííèõ ìåðåæ.

Види ризикі в

Політичні ризики Економічні ризики Фінан сові ризики

Стабільн ість Уряду.
Інвестиційна привабливість.

Конфлікти: внутрішні та зовн ішні.
Рівень корупції.

Мілітар изація країни (війни).
Релігійн і ти ски.

Проблеми законодавства.
Етн ічні проблеми.
Ріве нь бюрократії.
Ріве нь демократії.

Рівень соціальної нерівності.

ВВП на душу населення.
Зростання реального 

ВВП.
Рівень інфляції.

Дефіци т бюджету у 
відсотках до ВВП.

Поточний рахунок у 
відсотках до ВВП.

Зов нішній борг у відсотках ВВП.

Обслуговування зов нішнього боргу  на 
протязі року у в ідсотках до річного 

експорту товарів та послуг.

Поточни й  рахунок за останні 12 міся ців 
у відсотках до річного експорту товарів 

та п ослуг.

Чи ста між на ро дн а лікв ідність  
(міжнародні резерви )  у місяцях імпор ту.

Ста більність курсу націон альної валюти 
(% зміни  на протязі року).

Стабільність фондового ри нку.
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Ìîäåëü çàáåçïå÷óº âàæëèâó ï³äòðèìêó â óïðàâë³íí³ íàïðÿìê³â çàñòîñóâàííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Ìîäåëü â³äáèâàº çì³íè  ó ñòðóêòóð³ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè 
³ ãëîáàëüíèõ ðèíê³â êàï³òàëó. 

Àëå ç àíàë³çîì äèíàì³êè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â âèíèêàþòü ïåâí³ ïðîáëåìè: íå 
çàâæäè º ìîæëèâ³ñòü ÷³òêî âèçíà÷èòè åêîíîì³÷í³ ÷è ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, ÿê³ ïðè-
çâåäóòü äî çìåíøåííÿ ðèçèê³â  ÷è ³íøèõ íåáàæàíèõ ïîä³é. 

Íàïðèêëàä, ðîçãëÿíåìî äèíàì³êó îáë³êîâî¿ ñòàâêè öåíòðàëüíîãî áàíêó (ðèñ.2, 
òàá.1). 

Ðèñ.2. Âïëèâ äèíàì³êè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè (IR, interest rate) íà ð³÷íó çì³íó ³íäåêñó 

ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà (IP, index production) 

 Êîðåëÿö³éíà çàëåæí³ñòü ÷³òêî âêàçóº íà íåãàòèâíèé âïëèâ çðîñòàííÿ ïðîöåíò-
íî¿ ñòàâêè íà ³íäåêñ ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà. Ó ñâîþ ÷åðãó ïðîìèñëîâ³ñòü º íàé-
á³ëüøîþ ñêëàäîâîþ ÂÂÏ êðà¿íè. À öå âèçíà÷àº ùî ï³äíÿòòÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè, ÿêå 
îáãðóíòîâóºòüñÿ íåîáõ³äí³ñòþ  ïðèáîðêàííÿ ³íôëÿö³¿, íåãàòèâíî âïëèâàº íà äèíàì³êó 
ÂÂÏ. Ìàºìî ñèñòåìíå ïðîòèð³÷÷ÿ, ÿêå ìîæå áóòè âèð³øåíå ò³ëüêè íà ð³âí³ åêñïåðò³â - 
óïðàâë³íö³â (îñ³á ïðèéìàþ÷èõ ð³øåííÿ).

Òàá.1 

Ðåçóëüòàò ðåãðåñ³éíî¿ çàëåæíîñò³ äèíàì³êè ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè (IR) òà ð³÷íî¿ çì³íè 

³íäåêñó ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà (IÐ). 

 Coefficientsa

Model

Unstandardized 

Coefficients

Standardized 

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) 20.565 3.666 5.610 .000

IR -1.107 .205 -.368 -5.405 .000
a. Dependent Variable: IP

Äàí³: http://www.ukrstat.gov.ua/operativ/operativ2014/pr/ipp/ipp_u/ipp_u14.htm
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Ìàºìî ðåãðåñ³éíó çàëåæí³ñòü: IP = 20.6 – 1.1 * IR.
Ìîæíà íàâîäèòè áàãàòî äîêàç³â ÿê íà êîðèñòü ï³äâèùåííÿ îáë³êîâî¿ ñòàâêè, òàê ³ 

íà êîðèñòü çíèæåííÿ. Íàïðèêëàä ó êðà¿íàõ ªâðîçîíè òà ßïîí³¿ ñòàâêà ïî 3-õ ì³ñÿ÷íèì 
êðåäèòàì íà ì³æáàíêó º â³ä’ºìíîþ (çà ñòàíîì íà 21.10.17, òàá. 2) ³ öå äîçâîëÿº ðîç-
âèâàòèñÿ ïðîìèñëîâîñò³ çà ðàõóíîê îòðèìàííÿ êðåäèò³â.

Òàá.2. 
Ïîð³âíÿííÿ ³íäåêñó ïðîìèñëîâîñò³, ³íôëÿö³¿ òà ñòàâîê îêðåìèõ êðà¿í

 Промисловість, 
зростання за рік, 
%, серпень 2017

Інфляція, 
квітень 

2017, % за 
рік

Ставка по 
кредитам, 

міжбанк, 3 міс., 
%, 21.10.17

Франція 1.1 1.2 -0.33

Німеччина 4.5 2 -0.33

Греція 5.7 1.6 -0.33

Італія 5.7 1.9 -0.33

Іспанія 2.2 2.6 -0.33

Чехія 5.8 2 0.52

Естонія 4.7 3.2 -0.33

Латвія 12.1 3.4 -0.33

Литва 12.5 3.5 -0.33

Угорщина 6.7 2.2 0.03

Польща 4.3 2 1.53

Словенія 7.6 1.8 -0.33

Словаччина -0.4 0.8 -0.33

Т уреччина 3.8 11.9 13.2

Украї на 1.2 12.2 12.5

США 1.6 0.2 1.36

Японія 5.3 0.5 -0.03

Великобрит
анія

1.6 2.7 0.35

Китай 6.6 1.2 4.37

Єврозона 3.8 1.9 -0.33

Росія 0.8 4.1 11.3

Аргентина -2.5 20.3

Джерело: T he Economist ,  21 жовтня 2017 року
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Ìîæíà íàâîäèòè áàãàòî ³íøèõ ïðèêëàä³â çàëåæíîñòåé ìàêðîåêîíîì³÷íèõ çì³ííèõ, 
ÿê³ ïðèçâîäÿòü äî ñóïåðå÷ëèâèõ âèñíîâê³â, çîêðåìà: äèíàì³êà êóðñó âàëþòè, äèíàì³êà 
çàðîá³òíî¿ ïëàòí³, òðóäîâà ì³ãðàö³ÿ, äåìîãðàô³ÿ, äèíàì³êà åêñïîðòó òà çîâí³øíüîãî 
áîðãó. Òðóäîâà ì³ãðàö³ÿ ³ñòîòíî çàëåæèòü â³ä ð³âíÿ ðåàëüíî¿ çàðîá³òíî¿ ïëàòí³, êóðñ 
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ÷åðåç äèíàì³êó ðåàëüíî¿ çàðîá³òíî¿ ïëàòí³ âïëèâàº íà äèíàì³êó 
íàðîäæóâàíîñò³ â êðà¿í³ [6]. Ðåçóëüòàòîì çìåíøåííÿ îäíèõ ðèçèê³â º çá³ëüøåííÿ 
³íøèõ. 

Äëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ñòîñîâíî óïðàâë³ííÿ öèìè ðèçèêàìè íåîáõ³äí³ åêñïåðòí³ 
âèñíîâêè, áî çàãàëüíà ìîäåëü º ³ãðîâîþ. 

Òàêèì ÷èíîì, äëÿ ï³äòðèìêè ð³øåíü ç óïðàâë³ííÿ íàïðÿìêàìè çàñòîñóâàííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè íåîáõ³äíà åêñïåðòíà ÷àñòèíà (ñèñòåìà) â ÿê³é íàäàþòüñÿ 
ðåêîìåíäàö³¿ ñòîñîâíî ìîæëèâèõ øëÿõ³â çàïîá³ãàííÿ òà çìåíøåííÿ ðèçèê³â. 

Çàãàëüíà ñõåìà ðîáîòè ìîäåë³ ìàº íàñòóïí³ êðîêè: ïðîãíîç ðèçèê³â -> âïîðÿäêó-
âàííÿ çà ñòóïåíåì âàæëèâîñò³ -> âèñíîâîê åêñïåðòíî¿ ñèñòåìè.

Âèñíîâêè. Íåîáõ³äíî ïîäîëàòè áåçâ³äïîâ³äàëüí³ñòü óðÿäó òà ÍÁÓ. Íåóçãîäæå-
í³ñòü ä³é ÍÁÓ òà ÊÌÓ ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî ãðîøîâ³ êîøòè, ÿê³ íàäàþòüñÿ áàíêàì 
ó âèãëÿä³ ðåô³íàíñóâàííÿ, çàì³ñòü ñïðèÿííÿ ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³êè ïîòðàïëÿþòü íà 
ñïåêóëÿòèâíèé ðèíîê. 

Çàïîá³ãàííÿ íåãàòèâíèì ÿâèùàì â óêðà¿íñüê³é åêîíîì³ö³ ìîæëèâå ò³ëüêè ó ðàç³ ðîç-
âèòêó çã³äíî çàòâåðäæåíî¿ ìîäåë³, ÿêà îá´ðóíòîâàíî äîçâîëÿº óïðàâëÿòè åêçîãåííèìè 
ìàêðîåêîíîì³÷íèìè çì³ííèìè ç ìåòîþ äîñÿãíåííÿ ÷³òêî âñòàíîâëåíèõ ö³ëåé. Ãîëî-
âí³ ñèñòåìí³ ðîçá³æíîñò³ â óïðàâë³íí³ åêîíîì³êîþ Óêðà¿íè êîíöåíòðóþòüñÿ íàâêîëî 
âàëþòíî¿ ïîë³òèêè, ïîë³òèêè óïðàâë³ííÿ â³äñîòêîâîþ ñòàâêîþ òà ïîäàòêîâîþ ïîë³òè-
êîþ.

Ìîäåëü ìàº çàáåçïå÷óâàòè ï³äòðèìêó â óïðàâë³íí³ íàïðÿìêàìè çàñòîñóâàííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Ìîäåëü ìàº â³äîáðàæàòè çì³íè ó ñòðóêòóð³ ãëîáàëüíî¿ 
åêîíîì³êè ³ ãëîáàëüíèõ ðèíê³â êàï³òàëó.
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