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ВСТУП

Актуальність теми.  Грошово-кредитна політика є одним із ключових інструментів державного регулювання економіки, що визначає рівень стабільності фінансової системи, забезпечує контроль над інфляцією та впливає на умови функціонування банківських установ. В умовах трансформаційних процесів, нестабільності фінансового ринку України та повномасштабної війни, яку веде росія, роль Національного банку як центрального регулятора набуває особливого значення. Ефективність його політики безпосередньо впливає на діяльність комерційних банків та стан економіки в цілому, забезпечуючи підтримку фінансової стійкості держави у надзвичайних умовах.

Актуальність дослідження обумовлена необхідністю оцінки впливу інструментів грошово-кредитної політики на функціонування банківських установ в умовах економічних викликів, зокрема зміни процентних ставок, коливань облікової політики, механізмів регулювання ліквідності та негативних наслідків війни. Незважаючи на наявність численних досліджень у сфері монетарної політики, недостатньо уваги приділяється комплексному аналізу її впливу на конкретні показники діяльності банківських установ в Україні в умовах повномасштабної військової агресії. Вивчення цього взаємозв’язку має практичне значення для підвищення ефективності регулювання банківської системи та розробки рекомендацій щодо оптимізації грошово-кредитної політики в кризових умовах.

Значний внесок у розвиток теоретичних засад сучасної системи фінансового регулювання зробили класики економічної науки та сучасні дослідники, які вивчали розвиток і механізми реалізації грошово-кредитної політики. Зокрема, Г. М. Забчук у своїх працях аналізувала чинники, що впливають на ефективність грошово-кредитної політики, та обґрунтувала важливість застосування правила Тейлора для підвищення результативності монетарної політики в Україні. Науковиця також довела доцільність поєднання плаваючого валютного курсу з використанням процентної ставки та грошово-кредитних агрегатів для стабілізації фінансової системи.

М. І. Савлук, український економіст, зробив значний внесок у розвиток грошово-банківської системи України. Він працював над удосконаленням теоретичних основ і практичних механізмів, спрямованих на забезпечення стабільності національної валюти та вирішення проблем, пов’язаних із грошово-кредитним регулюванням економіки.

Дослідження В. І. Міщенка та І. М. Льона свідчать, що ключовими умовами економічного розвитку є стійкість банківського сектору, стабільність макроекономічних показників, контрольований рівень інфляції та ефективне управління державним бюджетом.

Серед іноземних науковців особливу увагу заслуговують П. Круґман та М. Фрідман. Круґман, лауреат Нобелівської премії з економіки, у моделі пастки ліквідності прогнозував низьку інфляцію та помірний темп економічного відновлення, критикуючи політику зменшення податків для багатих, яка, на його думку, могла призводити до дефіциту бюджету у періоди економічного зростання. М. Фрідман розвинув концепцію таргетування інфляції та удосконалив механізми забезпечення стабільності грошової одиниці, що має безпосереднє значення для сучасної практики центральних банків.

Водночас потреба у подальшому вдосконаленні механізмів грошово-кредитного регулювання, підвищенні ефективності застосування інструментів монетарної політики та адаптації їх до умов повномасштабної війни залишається актуальною. Особливо важливим є розвиток інноваційних підходів до управління ліквідністю банків, оптимізації процентної політики та зміцнення фінансової стійкості комерційних установ в умовах економічної нестабільності.
Метою даної магістерської роботи є обґрунтування теоретичних засад грошово-кредитної політики, аналіз її впливу на діяльність банківської системи та економічний розвиток України, а також забезпечення захисту економічних інтересів держави від зовнішніх і внутрішніх загроз. Додатково робота передбачає розробку практичних рекомендацій щодо підвищення ефективності грошово-кредитного регулювання.

Для досягнення поставленої мети  магістерської роботи необхідно вирішити такі завдання:

· дослідити сутність, види та цілі грошово-кредитної політики у забезпеченні економічного розвитку держави.

· проаналізувати основні інструменти управління грошово-кредитною політикою та їх роль у регулюванні економічних процесів.

· оцінити вплив монетарної політики на функціонування банківських установ та визначити ключові фактори ефективності цього впливу.

· провести аналіз сучасних тенденцій грошово-кредитної політики в Україні та їх наслідків для банківської системи.

· оцінити діяльність конкретного комерційного банку (АТ «АКЦЕНТ-БАНК») з точки зору впливу монетарної політики на його фінансові показники.

· визначити ефективність впливу грошово-кредитної політики на діяльність банківської установи та сформулювати проблемні аспекти.

· розробити пропозиції щодо оптимізації застосування інструментів грошово-кредитної політики для забезпечення стабільності банківської системи.

· сформувати рекомендації щодо удосконалення діяльності конкретного банку (АТ «А-БАНК») з урахуванням впливу монетарної політики.
Об’єктом дослідження є грошово-кредитна політика Національного банку України та її вплив на діяльність комерційних банків і загальний стан економіки держави.
Предметом дослідження є аналіз впливу грошово-кредитної політики на функціонування українських банків та її роль у забезпеченні економічної безпеки країни. Дослідження передбачає оцінку поточного стану грошово-кредитної політики з акцентом на фактори, які сприяють або ускладнюють забезпечення економічної стабільності та запобігання фінансовим кризам..

Методологічну основу дослідження становлять загальнонаукові та спеціальні методи, що забезпечили комплексний аналіз грошово-кредитної політики та її впливу на діяльність банківських установ. У роботі застосовано методи порівняльного та структурно-динамічного аналізу, економіко-статистичні підходи, метод коефіцієнтного аналізу, а також графічний метод для наочного відображення тенденцій та взаємозалежностей. Дослідження передбачало використання елементів економіко-математичного моделювання для поглибленої оцінки впливу інструментів монетарної політики на показники функціонування банків. Для кількісної оцінки ефективності було проаналізовано ключові фінансові індикатори, зокрема динаміку активів, рентабельність, ліквідність та структуру банківських операцій.
Інформаційну базу дослідження становлять офіційні статистичні дані Національного банку України, фінансова звітність АТ «А-БАНК» за 2022–2024 рр., нормативно-правові акти, наукові публікації вітчизняних і зарубіжних авторів, а також аналітичні огляди фінансового ринку. Додатково використано матеріали щодо впливу повномасштабної війни на економіку та банківську систему України.
Наукова новизна одержаних результатів полягає у комплексному аналізі впливу грошово-кредитної політики НБУ на діяльність банківських установ в умовах повномасштабної війни, вдосконаленні методичних підходів до оцінки ефективності застосування монетарних інструментів та обґрунтуванні механізмів підвищення фінансової стабільності банківської системи України.
Практичне значення. Результати дослідження мають практичне значення для Національного банку України, комерційних банків (зокрема АТ «А-БАНК») та органів державного регулювання. Рекомендації щодо оптимізації облікової ставки та резервних вимог можуть бути застосовані для стабілізації банківської системи в умовах інфляції (ціль 5 % відповідно до Основних засад грошово-кредитної політики НБУ на 2024–2026 рр.), що дозволить підвищити кредитну активність на 10–15 % та знизити ризики неплатежів.

Запропоновані заходи щодо вдосконалення діяльності АТ «А-БАНК», зокрема диверсифікація портфеля та впровадження технологій штучного інтелекту для управління активами і пасивами (ALM – asset-liability management), сприяють підвищенню конкурентоспроможності банку та можуть забезпечити потенційне зростання прибутку на 20 % у 2026 році.

Матеріали дослідження можуть бути використані в освітніх програмах з фінансів та банківської справи, а також для підготовки аналітичних звітів НБУ щодо фінансової стабільності та ефективності монетарної політики.
Апробація результатів дослідження. Результати дослідження були представлені на «Звітній науковій конференції студентів Прикарпатського національного університету імені Василя Стефаника за 2025 рік», де висвітлено основні положення, наукові висновки та практичні рекомендації щодо підвищення ефективності грошово-кредитної політики та стабілізації діяльності банківської системи в умовах повномасштабної війни.

Основні положення та результати дослідження були також апробовані на VIII Міжнародній студентській науковій конференції «Тренди та перспективи розвитку мультидисциплінарних досліджень» (м. Одеса, 26 вересня 2025 р., організатор – ГО «Молодіжна наукова ліга»).
Структура роботи. Магістерська робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків. У першому розділі розглядаються теоретичні основи грошово-кредитної політики Національного банку України, її сутність, види, цілі та основні інструменти регулювання банківської системи. Другий розділ присвячено аналізу впливу монетарної політики на діяльність комерційних банків на прикладі АТ «А-БАНК», а також оцінці ефективності застосування інструментів грошово-кредитної політики в умовах економічної нестабільності. У третьому розділі запропоновано шляхи оптимізації грошово-кредитної політики та рекомендації щодо підвищення стабільності банківської системи.
РОЗДІЛ 1 
ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ РЕГУЛЮВАННЯ ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ НАЦІОНАЛЬНОГО БАНКУ УКРАЇНИ
1.1. Сутність, види та ціль грошово-кредитної політики у забезпеченні економічного розвитку країн
В умовах нестабільності у фінансово-банківському секторі як в Україні, так і в інших країнах, роль грошово-кредитної політики держави помітно посилюється. Її дієвість має безпосередній вплив на ефективність функціонування економічних суб’єктів. У науковій літературі відсутня єдина інтерпретація поняття грошово-кредитної політики, що зумовлює різноманітність підходів до її визначення. Згідно з монографією Центру наукових досліджень НБУ трактує грошово-кредитну політику як комплекс заходів у сфері грошового обігу та кредиту, спрямованих на регулювання економічного зростання, стримування інфляції та забезпечення стабільності грошової одиниці України, забезпечення зайнятості населення та вирівнювання платіжного балансу, що їх проводить держава через свій центральний банк [1, с.103]. 

Бондаренко Л. А. розуміє грошово-кредитну політику як систему заходів у сфері грошового обігу і кредитних відносин, які проводить держава [2, c.58]. 

Сомик А. В. основу грошово-кредитної політики розуміє, як курс  держави у сфері забезпечення її економічної безпеки методами грошово-кредитного регулювання, що визначається у сукупності заходів грошово-кредитного характеру [3 с. 40]. 

Галушко Ю. П. сприймає грошово-кредитну політику як упорядковане у часі та цілеспрямоване використання грошово-кредитних інструментів, спрямоване на досягнення цілей економічного зростання [4, с.17]. 

Будаговська С. акцентує увагу на тому, що грошово-кредитна політика – це - політика, яка впливає на обсяг і структуру виробництва, загальний рівень цін, інвестицій та зайнятості, на стан зовнішньоекономічної рівноваги, змінюючи пропозицію грошей в економіці [5, с.318-319].
 
За визначенням Базилевича В., грошово-кредитна політика – це сукупність форм і засобів державного впливу на пропозицію грошей для забезпечення рівноваги між пропозицією грошей і попитом на них [6, с. 554]. 
М. Бурда пропонує розглядати грошово-кредитну політику як одну з альтернативних стратегій політики уряду, що спрямовується на вплив на процентні ставки і валютні курси, загальніше – на умови фінансових ринків і їхні зв’язки з реальною економікою [7, с. 89].
Вєтрова І. В. стверджує, що грошово-кредитна політика – це система заходів із регулювання грошової пропозиції за її кількістю, структурою, рівнем процентних ставок, ціною й обсягом кредитів, спрямованих на економічне зростання країни, стримування інфляції, забезпечення стабільності грошової одиниці України, забезпечення зайнятості населення, регулювання платіжного балансу для задоволення суспільного попиту на гроші [8, с. 7].
Мисак С. О. визначає грошово-кредитну політику як комплекс заходів законодавчої та виконавчої влади, спрямованих на досягнення стабілізації національної грошової одиниці, підвищення ліквідності та кредитоспроможності банківських інститутів через регулювання грошового ринку [ 9, с. 32].
На думку Кулінець А. П., грошово-кредитна політика являє собою комплекс взаємопов’язаних та скоординованих заходів держави регулятивного характеру, котрі здійснюються безпосередньо НБУ або за його участю і реалізуються через складники механізму фіскально-бюджетної політики за рахунок операційних важелів, дотримуючись при цьому середньострокових орієнтирів, забезпечуючи прозорість політики країни, поєднуючи незалежність у виконанні головної конституційної функції з узгодженістю дій інших органів державної влади [10, с. 191].
Таким чином, серед наукової спільноти відсутня уніфікована трактовка терміна «грошово-кредитна політика держави». Проведений аналіз наукових праць свідчить про те, що це поняття є складним за своєю структурою та багатогранним за змістом. 

Спираючись на дослідження провідних українських науковців, можна окреслити ключові складові, пов’язані з метою, об’єктом та суб’єктом реалізації грошово-кредитної політики (табл. 1.1). Учені акцентують увагу на основних напрямках державного впливу на фінансову систему, серед яких вирізняються: регулювання валютного ринку та обмінного курсу, нагляд за процесами емісії, а також реалізація кредитної політики. 
 Таблиця 1.1 

Ключові структурні елементи грошово-кредитної політики

	Елемент грошово-кредитної політики
	Зміст / опис

	Мета грошово-кредитної політики
	Забезпечення рівноваги між пропозицією грошей і попитом на них та підтримання зовнішньої й внутрішньої стабільності національної валюти [32]
Скоординоване гальмування інфляції, стабілізація грошової системи, збереження купівельної спроможності грошей [19]
Підтримка стабільності грошової одиниці, кредитоспроможності банківської системи [23]

	Об'єкт грошово-кредитної політики
	Пропозиція грошей [3; 5; 8] 

Грошовий обіг та кредитні відносини [23; 1]
Грошовий ринок [23]

	Суб'єкт грошово-кредитної політики
	Держава [3; 2; 10]; Уряд [23];Держава в особі центрального банку [236]; Суб’єкт не визначено [ 4; 9]


Джерело: Складено автором на основі [1,2,3,5,8,19,23,32].
Окрім цього, важливе значення має забезпечення збалансованості платіжного балансу та ефективне управління золотовалютними резервами, що становлять ключові елементи грошово-кредитної стратегії, яку реалізує Національний банк України. У Законі України «Про Національний банк України» відзначається, що «грошово-кредитна політика – це комплекс заходів у сфері грошового обігу та кредиту, направлених на регулювання економічного зростання, стримування інфляції та забезпечення стабільності грошової одиниці України, забезпечення зайнятості населення та вирівнювання платіжного балансу» [17, с. 238]. В Україні традиційно використовується термін «грошово-кредитна політика». Проте, з огляду на глобальні тенденції у сфері грошового регулювання, Рада НБУ вважає за необхідне ініціювати зміни в законодавстві, запропонувавши заміну терміна на «монетарна політика» [31].
Досліджуючи міжнародний досвід центральних банків у забезпеченні економічної стабільності варто зазначити що Федеральна резервна система США вже понад століття демонструє еталонні підходи до монетарного регулювання базуючись на трьох ключових мандатах максимальна зайнятість стабільність цін та помірні довгострокові процентні ставки що закріплено у Законі про Федеральний резерв від 1913 року з подальшими поправками 1977 року які конкретизували цілі монетарної політики у контексті соціально-економічного розвитку американського суспільства. Європейський центральний банк створений у 1998 році відповідно до Маастрихтського договору має основною метою підтримання цінової стабільності у зоні євро визначаючи її як інфляцію близько але нижче двох відсотків у середньостроковій перспективі що забезпечує передбачуваність для бізнесу та домогосподарств і сприяє довгостроковому економічному зростанню країн-учасниць валютного союзу. Банк Англії найстаріший центральний банк світу заснований 1694 року трансформував свою монетарну стратегію у 1997 році отримавши операційну незалежність від уряду та запровадивши режим інфляційного таргетування з цільовим рівнем два відсотки що дозволило суттєво знизити волатильність економічних циклів та забезпечити довіру до британського фунта як однієї з провідних світових валют [33].

Центральні банки країн що розвиваються зокрема Польщі Чехії та Угорщини успішно імплементували режими інфляційного таргетування у період трансформації економік демонструючи що навіть за умов структурних реформ та інтеграції до Європейського Союзу можливо досягти макроекономічної стабільності через чітко визначені монетарні цілі та прозору комунікаційну політику центрального банку що є важливим уроком для України. Національний банк Польщі запровадив пряме інфляційне таргетування у 1998 році встановивши безперервний цільовий показник два з половиною відсотка з допустимим відхиленням плюс-мінус один процентний пункт що дозволило знизити інфляцію з понад десяти відсотків у середині дев'яностих до контрольованих рівнів та забезпечити основу для вступу до ЄС у 2004 році [34, с. 89-102]. Чеський національний банк став піонером інфляційного таргетування у регіоні Центральної та Східної Європи запровадивши цей режим уже у 1997 році коли багато розвинених країн лише експериментували з подібними підходами що свідчить про високий професіоналізм чеських монетарних органів та їхню готовність застосовувати передові міжнародні практики.

Досвід Ізраїлю особливо цінний для України оскільки ця країна змогла подолати гіперінфляцію сімдесят відсотків у середині вісімдесятих років через жорстку монетарну політику фіскальну консолідацію та структурні реформи що призвело до стабілізації економіки та переходу до режиму інфляційного таргетування у 1997 році з поступовим зниженням цільових показників до одного-трьох відсотків. Банк Ізраїлю активно використовує валютні інтервенції як допоміжний інструмент монетарної політики для згладжування надмірної волатильності шекеля особливо в періоди значних капітальних потоків що є актуальним для України в контексті управління обмінним курсом гривні та збереження міжнародних резервів в умовах зовнішніх шоків [35]. 
Туреччина демонструє складнощі підтримання монетарної стабільності за відсутності незалежності центрального банку де політичний тиск на керівництво призвів до хронічно високої інфляції понад шістдесят відсотків у 2022 році та втрати довіри до національної валюти що підкреслює критичну важливість автономії центрального банку як інституційної передумови ефективної грошово-кредитної політики. Аргентина є класичним прикладом неефективного монетарного управління де хронічний бюджетний дефіцит фінансується емісією центрального банку що призводить до багатодесятирічної інфляційної спіралі девальвації песо та періодичних дефолтів за зовнішніми зобов'язаннями демонструючи катастрофічні наслідки фіскального домінування над монетарною політикою.

Сінгапур застосовує унікальну модель монетарної політики базовану на управлінні номінальним ефективним обмінним курсом замість процентних ставок що відповідає специфіці малої відкритої економіки з високою часткою зовнішньої торгівлі у ВВП понад триста відсотків дозволяючи ефективно контролювати інфляцію імпортованих товарів та підтримувати конкурентоспроможність експорту [36, с. 67-89]. 
Валютне управління Монетарного управління Сінгапуру передбачає встановлення цільового діапазону для кошика валют торговельних партнерів з періодичним переглядом параметрів нахилу ширини та центру цього діапазону залежно від макроекономічних умов що забезпечує гнучкість реагування на зовнішні шоки при збереженні довгострокової стабільності. Китайська Народна Республіка здійснює поступову лібералізацію монетарної та валютної політики переходячи від жорсткої прив'язки юаня до долара США до керованого плавання з фокусом на кошик валют що дозволяє балансувати між підтримкою експортної конкурентоспроможності та інтеграцією до міжнародної фінансової системи включаючи входження юаня до кошика спеціальних прав запозичення МВФ у 2016 році.

Народний банк Китаю використовує широкий арсенал інструментів включаючи норми обов'язкових резервів операції на відкритому ринку різноманітні кредитні лінії для банків та адміністративні керівництва що відображає гібридну модель монетарного регулювання поєднуючи ринкові механізми з елементами централізованого планування характерними для соціалістичної ринкової економіки [37]. 
Японія протягом останніх трьох десятиліть стикається з проблемою дефляції та нульових процентних ставок що змусило Банк Японії запровадити нетрадиційні інструменти монетарної політики включаючи масштабну програму кількісного та якісного пом'якшення з викупом державних облігацій корпоративних боргів та навіть акцій через біржові фонди що розширило баланс центрального банку до понад ста відсотків ВВП. Досвід Японії показує обмеженість монетарної політики у стимулюванні економічного зростання за умов структурних проблем старіння населення низької продуктивності та песимістичних очікувань що підкреслює необхідність комплексного підходу поєднуючи монетарні заходи з фіскальним стимулюванням та структурними реформами для досягнення сталого розвитку [38, с. 334].

Швейцарія відома своєю консервативною монетарною політикою спрямованою на підтримання стабільності швейцарського франка як валюти-притулку що іноді вимагає валютних інтервенцій для запобігання надмірному зміцненню франка яке може зашкодити експортно орієнтованій економіці країни як це було у 2011 році коли Швейцарський національний банк встановив мінімальний курс 1,20 франка за євро для захисту конкурентоспроможності.
Норвегія як країна-експортер нафти застосовує монетарну політику для згладжування впливу волатильності цін на енергоносії на економіку використовуючи Державний пенсійний фонд Норвегії один з найбільших суверенних фондів світу з активами понад трильйон доларів як буфер для міжпоколінного перерозподілу нафтових доходів що дозволяє підтримувати стабільні державні видатки незалежно від кон'юнктури сировинних ринків. Національний банк України може запозичити елементи цього досвіду створюючи спеціальні фонди для акумуляції доходів від приватизації або міжнародної допомоги з метою забезпечення довгострокової фіскальної стабільності та зменшення тиску на монетарну політику [39].

Нова Зеландія першою у світі офіційно запровадила інфляційне таргетування у 1990 році встановивши чіткі цільові показники інфляції та забезпечивши повну незалежність центрального банку що стало взірцем для багатьох інших країн і продемонструвало ефективність прозорої та передбачуваної монетарної політики у досягненні цінової стабільності. Резервний банк Нової Зеландії активно комунікує з громадськістю публікуючи детальні звіти про монетарну політику проводячи регулярні прес-конференції та забезпечуючи високий рівень транспарентності що сприяє формуванню правильних інфляційних очікувань у економічних агентів та підвищує ефективність трансмісійного механізму монетарної політики [40]. 
Австралія подібно до Нової Зеландії успішно застосовує режим інфляційного таргетування з 1993 року підтримуючи інфляцію у діапазоні два-три відсотки що разом з ефективним банківським наглядом та пруденційним регулюванням дозволило уникнути фінансових криз навіть під час глобальної рецесії 2008-2009 років коли більшість розвинених країн зіткнулися з банківськими проблемами.

Резервний банк Австралії використовує гнучкий підхід до монетарної політики враховуючи не лише інфляцію але й динаміку зайнятості обмінного курсу та фінансової стабільності що дозволяє балансувати короткострокові та довгострокові цілі макроекономічної політики. Канада є ще одним прикладом успішного застосування інфляційного таргетування з 1991 року коли Банк Канади спільно з урядом встановив цільовий показник інфляції два відсотки з діапазоном коливань один-три відсотки що сприяло зниженню інфляції з понад п'яти відсотків на початку дев'яностих до стабільних рівнів близько цільового орієнтиру [41]. 
Канадський досвід демонструє важливість координації між монетарною та фіскальною політикою де центральний банк зосереджується на ціновій стабільності а уряд забезпечує фіскальну дисципліну що створює синергетичний ефект для макроекономічної стабільності та довгострокового економічного зростання.

Південна Корея успішно трансформувала свою економіку з аграрної у високотехнологічну промислову державу частково завдяки ефективній монетарній політиці Банку Кореї який запровадив інфляційне таргетування у 1998 році після азійської фінансової кризи що дозволило відновити довіру інвесторів та забезпечити стабільне економічне зростання [42, с. 145-167]. Мексика подолала високу інфляцію понад п'ятдесят відсотків у середині вісімдесятих років через жорстку монетарну політику та фіскальну консолідацію запровадивши інфляційне таргетування у 2001 році що дозволило знизити інфляцію до цільового рівня три відсотки з допустимим відхиленням плюс-мінус один процентний пункт. Бразилія також успішно застосовує інфляційне таргетування з 1999 року після валютної кризи коли бразильський реал втратив значну частину вартості що змусило Центральний банк Бразилії запровадити гнучкий обмінний курс та зосередитися на контролі інфляції через процентну політику.

Південна Африка запровадила інфляційне таргетування у 2000 році встановивши цільовий діапазон три-шість відсотків що сприяло зниженню інфляції та забезпеченню макроекономічної стабільності хоча країна продовжує стикатися з структурними викликами високого безробіття та нерівності. Індія поступово модернізує свою монетарну політику Резервний банк Індії офіційно перейшов до гнучкого інфляційного таргетування у 2016 році з цільовим рівнем чотири відсотки що відображає специфіку економіки що розвивається з високою часткою продовольства у споживчому кошику та значними сезонними коливаннями цін [43]. 
Досвід усіх цих країн підкреслює що успішна грошово-кредитна політика вимагає не лише технічної компетентності центрального банку але й сприятливого інституційного середовища включаючи незалежність центрального банку фіскальну дисципліну уряду розвинену фінансову систему та довіру суспільства до монетарних інституцій що є критично важливим для України у процесі реформування власної монетарної системи [44]. 

Поняття «монетарна політика» вважається більш точним і поширеним у науковій та практичній площині, оскільки підкреслює цілісність регуляторного інструментарію, що охоплює три головні напрями: грошово-емісійний, кредитний і валютний. 

Результативне впровадження монетарної політики потребує адаптації стратегічних цілей відповідно до поточного етапу розвитку економіки держави, враховуючи встановлені пріоритети. Зведення функціоналу Національного банку України виключно до забезпечення стабільності національної валюти обмежує можливості повноцінного використання його потенціалу. Як основна фінансова установа, що здійснює регулювання, НБУ виконує провідну роль у контролі за діяльністю банківських установ і активно впливає на реалізацію соціально-економічної політики держави.

Монетарна політика центрального банку виконує не лише функцію стримування інфляції, але й спрямована на активізацію економічного розвитку та забезпечення стабільного рівня зайнятості населення, що свідчить про її відтворювальну спрямованість. Для досягнення стратегічних цілей у довгостроковій перспективі необхідне впровадження комплексу тактичних інструментів у межах грошово-кредитної стратегії НБУ. Основне завдання таких дій полягає в регулюванні ситуації на фінансовому та товарному ринках шляхом посилення або обмеження їх ділової активності.

Тактичні (проміжні) орієнтири грошово-кредитної політики встановлюються на коротко- та середньострокову перспективу, окреслюючи конкретні вектори впровадження монетарних інструментів відповідно до поточного етапу економічного становлення. Проміжні цілі можуть бути різними та пов'язані з певними макроекономічними аспектами: темпом зростання загальної грошової маси, обсягами кредитування суб'єктів підприємництва, процентними ставками, темпами зростання номінального та реального ВВП, індексом цін, рівнем валютного курсу та ін [25].
Грошово-кредитна політика зазвичай трактується як комплекс регуляторних інструментів, що впроваджуються центральним банком країни (в Україні – Національним банком України) або реалізуються за його участі. Її втілення здійснюється через різноманітні механізми, які охоплюють усі аспекти функціонування грошового ринку. 

Серед головних завдань економічної політики держави можна виокремити забезпечення сталого економічного зростання, збереження належного рівня зайнятості, контроль за інфляцією та стабільністю цін, а також підтримання рівноваги платіжного балансу у сфері зовнішньоекономічних відносин. 

У рамках сучасного монетарного регулювання важливими показниками фінансового стану країни виступають обсяг і структура грошової маси, які відображають рівень ділової активності та динаміку економічного розвитку. Заслуговує на увагу той факт, що концепція монетарного таргетування – підхід, що базується на регулюванні грошових агрегатів – уперше була впроваджена у США в 1970 році. Надалі цю модель почали активно застосовувати інші країни: Канада – з 1975 року, Франція та Велика Британія – з 1977 року, Японія – з 1978 року. 

Оскільки грошовий обіг є важливою складовою національної економічної політики, внутрішнє законодавство кожної держави формує її власну грошову систему. Для забезпечення її ефективного функціонування необхідні раціональна організація, незалежність від політичного впливу та стійкість до зовнішніх загроз, що можуть зашкодити економічним інтересам країни.

Аналіз та оцінка обсягів грошової маси в економіці набувають особливого значення в умовах посилення впливу фінансових потоків на глобальному рівні. Наприклад, у 2015 році сукупна грошова маса всіх країн світу становила орієнтовно 71,5 трильйона доларів США, що майже дорівнювало загальному обсягу світового валового внутрішнього продукту. Майже 31% цих грошей було зосереджено у Китаї, 17,2% – у США, 15,1% – у країнах ЄС, 10,1% – у Японії, 3,3% – у Великої Британії, що сумарно складало більш 75% загальної грошової маси. Частка цих країн у світовому ВВП дорівнювала 50% [21, с. 74].

У міжнародній практиці реалізація грошово-кредитної політики ґрунтується на принципі компенсаційного регулювання. Суть цього підходу полягає в узгодженому застосуванні взаємно протилежних інструментів, які обираються залежно від конкретної фази економічного циклу. У зв’язку з цим залежно від стану господарської кон’юнктури центральний банк може реалізовувати два основні типи грошово-кредитної політики, що справляють взаємно протилежний вплив на динаміку грошової маси, – рестрикційну або експансійну [2, с.150]. 
Крім того, існують і проміжні механізми регулювання, зокрема політика рефляції та дезінфляції, які використовуються залежно від економічної ситуації та завдань грошово-кредитної політики (табл. 1.2).
Таблиця 1.2

Види грошово-кредитної політики [27, с. 89].
	Тип політики
	Альтернативна назва
	Основні характеристики

	Експансійна політика
	Політика інфляції / «дешевих грошей»
	Ґрунтується на довільному, стрімкому збільшенні пропозиції грошей. Це здешевлює кредит і призводить до зростання інфляції.

	Рестрикційна політика
	Політика дефляції / «дорогих грошей»
	Передбачає стрімке скорочення пропозиції грошей і зменшення їх обсягу в обігу, що стримує інфляцію.

	Політика рефляції
	«М’яка» інфляція
	Пропозиція грошей збільшується помірними темпами, зберігається контрольоване зростання.


	Політика дезінфляції
	«М’яка» рестрикція
	Економічне стримування супроводжується низькими темпами зростання виробництва.


Експансійна грошово-кредитна політика передбачає активне збільшення грошової пропозиції, що за відсутності належного контролю може призводити до зниження вартості грошей та прискорення інфляційних процесів. У цьому контексті її часто визначають як політику інфляційного типу або політику «дешевих грошей». У процесі реалізації експансійної політики послаблюється контроль за емісією грошей та операціями з рефінансування НБУ, а також зменшуються обмеження на кредитну діяльність комерційних банків (скорочення норми обов’язкових резервів, облікова ставка, ставки рефінансування та ставки на ринку міжбанківського кредиту) [29, с. 48].

Перехід до експансійної монетарної політики, як правило, обґрунтовується необхідністю стимулювання економічної активності, прискорення темпів зростання та зниження рівня безробіття. Йдеться про стратегічні завдання, що стосуються реального сектора економіки і не завжди охоплюють цінову стабільність. У короткостроковій перспективі досягнення цих цілей можливе завдяки активізації платоспроможного попиту та зниженню процентних ставок за кредитами. Це сприяє збільшенню кредитування, зростанню інвестицій, розширенню виробництва, створенню нових робочих місць та підвищенню рівня зайнятості. Водночас зростають доходи та заощадження населення, розвивається кредитування споживчих потреб, а банківські резерви та інвестиції збільшуються. Зростання споживчого попиту стимулює економічну активність, однак у разі надмірного поширення такої політики може призвести до дисбалансу між попитом і пропозицією товарів і послуг [22, с. 52].

Затяжне застосування експансійної монетарної політики може спричинити надмірне зростання грошової маси в обігу та прискорення інфляційних процесів, що негативно впливає на економічну стабільність. Подолання інфляційного тиску зазвичай потребує значних фінансових і регуляторних зусиль держави. Тому в періоди економічної стабільності уряди, як правило, прагнуть уникати застосування експансійної грошово-кредитної політики
На рис. 1.1 представлено механізм реалізації експансійної та рестрикційної монетарної політики та їхні наслідки для економіки країни. Як показано, політика «дешевих грошей» стимулює економічну активність через зростання кредитування, інвестицій і зайнятості, але може створювати інфляційний тиск. У той же час рестрикційна політика обмежує грошову пропозицію, стримуючи інфляцію, але може уповільнювати економічне зростання та знижувати рівень кредитування. Аналіз цих механізмів дозволяє оцінити баланс між стимулюванням економіки та забезпеченням її цінової стабільності. 
Рестрикційна грошово-кредитна політика, або політика обмеження, базується на цілеспрямованому зменшенні грошової пропозиції та скороченні обсягів готівки й безготівкових коштів в обігу. Реалізація такої політики здійснюється через обмеження монетарної емісії, скорочення обсягів рефінансування комерційних банків з боку Національного банку України та зменшення доступності кредитних ресурсів для бізнесу і населення. Як правило, такі заходи застосовуються у країнах із високим рівнем інфляції з метою її стримування.

Рис. 1.1. Механізм реалізації політики «дешевих» грошей через зміну облікової ставки [22].
У таких умовах грошово-кредитна рестрикція супроводжується активізацією фіскально-бюджетного регулювання, що передбачає підвищення податкового навантаження, скасування податкових пільг, скорочення державних витрат і зменшення бюджетного дефіциту. Завдяки такому впливу рестрикційна політика чинить протилежну дію порівняно з експансійною (інфляційною), через що її часто називають політикою дефляції або «дорогих грошей». У подальшому розглянемо особливості реалізації цієї моделі та її наслідки для національної економіки (рис. 1.2).


Рис. 1.2. Логіка реалізації рестрикційної грошово-кредитної політики («дорогих» грошей) [2].
Дезінфляційна грошово-кредитна політика застосовується як для згладжування різких коливань фаз економічного циклу, так і для боротьби з інфляцією та стабілізації грошової системи [2, с. 150]. Основною метою такої політики є стримування темпів зростання інфляції до прийнятного рівня. Дезінфляційний підхід вважається ефективним інструментом згладжування циклічних коливань економіки, особливо в періоди її «перегріву», коли спостерігається надмірна ділова активність. Він дозволяє уповільнити інфляційні процеси своєчасно, без застосування різких рестрикційних заходів.

Водночас обмеження грошової маси має певні побічні ефекти. Зменшення доступу до кредитних ресурсів може призвести до зниження підприємницької активності, скорочення кількості робочих місць, сповільнення темпів економічного зростання та навіть падіння обсягів виробництва. Підприємства, змушені фінансувати інвестиції власними коштами, обмежують можливості розвитку, що сприяє зниженню інвестиційної активності та підвищує ризик безробіття. Ситуація ускладнюється також через зменшення споживчого попиту: населення скорочує витрати на товари та послуги через зменшення доходів, заощаджень та обмежений доступ до кредитування. Щоб уникнути глибоких економічних потрясінь, необхідне поступове пом’якшення параметрів монетарної політики.

У цьому контексті дезінфляція розглядається як м’яка форма обмежувальних заходів, що дозволяє поступово знижувати темпи економічної активності, не провокуючи різкого падіння виробництва. Основна мета дезінфляційної політики – стримати зростання інфляції без істотного впливу на загальний економічний рівень та забезпечити стабільність макроекономічних показників. Після впровадження жорсткої монетарної політики заходи дезінфляції слугують пом’якшуючим механізмом, що дозволяє пом’якшити негативні наслідки попередніх обмежень і сприяє плавному відновленню економічної активності.

Зважаючи на циклічність економічного розвитку, зміна монетарних підходів є неминучою. Хоча дезінфляція складна у впровадженні, вона базується на принципі чергування посилення та послаблення регуляторного впливу, подібно до режиму «старт-стоп» у русі автомобіля. Для мінімізації негативного впливу коливань доцільно застосовувати збалансовані заходи, такі як політика рефляції або поміркована дезінфляція, що забезпечують контрольований розвиток економіки без різких шоків.

На думку фахівців, рівень монетизації економіки є важливим індикатором її реального стану і не може коригуватися штучно без ризику порушення економічної рівноваги. Сучасні підходи до монетарного регулювання передбачають, що центральні банки адаптують форми грошово-кредитної політики відповідно до поточної макроекономічної ситуації, специфіки національного грошового ринку та пріоритетів соціально-економічного розвитку, поєднуючи заходи стимулювання та обмеження для досягнення оптимальної стабільності економіки.

Загалом, за характером монетарної політики країни світу можна умовно поділити на три основні групи (рис. 1.3).
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Рис. 1.3. Види грошово-кредитної політики, які використовують центральні банки різних країн світу [2, с. 150].

До першої групи належать економічно розвинені держави, у яких центральні банки застосовують стимулюючі заходи для стримування інфляції. Яскравими прикладами є США, Велика Британія та Японія.

Другу групу становлять країни, що дотримуються поміркованої грошово-кредитної політики, серед яких Польща, Китай, Індія та Південна Корея. Центральні банки цих держав зосереджуються на забезпеченні стабільного темпу економічного зростання, одночасно утримуючи інфляцію під контролем та підтримуючи стабільність грошової пропозиції.

До третьої групи входять країни, які впроваджують рестрикційну (обмежувальну) монетарну політику, вдаючись до жорстких антиінфляційних заходів у відповідь на фінансові виклики як зовнішнього, так і внутрішнього характеру. У таких умовах центральні банки діють рішуче, прагнучи стабілізувати національну економіку, стримати зростання цін і зберегти довіру до власної валюти. Основними інструментами цієї політики є підвищення облікової ставки, посилення резервних вимог для комерційних банків, обмеження грошової емісії та регулювання кредитної активності. Ключові цілі грошово-кредитної політики, що реалізуються за допомогою цих заходів, представлені на рис. 1.4. 

Рестрикційні заходи дозволяють не лише контролювати інфляційний тиск, але й створюють передумови для довгострокової стабільності економіки та підтримки фінансової дисципліни в банківському секторі.


Рис. 1.4. Основні цілі грошово-кредитної політики.
Джерело. Складено автором самостійно.
Попри досягнутий прогрес, стратегічні аспекти ефективного використання інструментів грошово-кредитного регулювання залишаються предметом постійної уваги та актуальних наукових досліджень. Одним із ключових завдань, що стоять перед Національним банком України, є забезпечення сталого економічного зростання. Відповідно до Основних засад грошово-кредитної політики, головним інструментом досягнення цієї мети визначено формування макроекономічного середовища з низьким та стабільним рівнем інфляції.

Результативність грошово-кредитної політики визначається здатністю досягти збалансованості між її ключовими складовими, зокрема управлінням обсягом грошової маси та формуванням валютно-курсової стратегії. У багатьох країнах ці функції зосереджені в руках одного органу. В Україні цю роль виконує Національний банк, який здійснює контроль за грошовим обігом та валютною політикою. Подібну модель реалізовано і в Європейському Союзі, де Європейський центральний банк (ЄЦБ) виступає єдиним монетарним регулятором у межах Єврозони. Водночас у США функції головного агента з управління грошовою масою покладено на Федеральну резервну систему (ФРС), а відповідальність за валютно-курсову політику несе Міністерство фінансів.

Згідно зі статтею 99 Конституції України, забезпечення стабільності грошової одиниці є основною функцією НБУ [3, с. 32]. Закон України «Про банки і банківську діяльність» (ст. 8) визначає, що Національний банк є центральним банком України, який проводить єдину державну політику у сфері грошового обігу, кредиту та забезпечення стабільності національної грошової одиниці [16, с. 45].

Монетарна політика має тісний взаємозв’язок із регулюванням грошового обігу, зокрема через вплив на співвідношення між попитом і пропозицією грошей, що формує її цілеспрямований механізм дії. Незважаючи на те, що цей механізм досі перебуває на етапі наукового осмислення та удосконалення, він залишається одним із ключових інструментів монетарного впливу. Особливо важливо його застосування в економіках, що перебувають на стадії трансформації, де попит на гроші все ще є відносно невисоким, а потреба у цільовому регулюванні зберігається на стабільному рівні. У таких умовах механізм монетарного впливу відіграє ключову роль у підтримці економічної стабільності та розвитку фінансового сектору.
1.2. Головні інструменти управління грошово-кредитною політикою
Проблематика ефективного використання інструментів грошово-кредитної політики зберігає свою актуальність у сучасних умовах. Загалом ці інструменти поділяються на дві групи: адміністративні та ринкові (рис. 1.5). 
Першу групу становлять засоби прямого впливу, зокрема нормативні акти, директиви й розпорядження, що видаються Національним банком України з метою регулювання діяльності фінансових установ. 

До другої групи належать ринкові механізми, серед яких: встановлення граничних обсягів кредитування, обмеження споживчого кредиту, заборона на відкриття нових банківських підрозділів, селективна кредитна політика, маніпулювання відсотковими ставками, визначення обов’язкових резервів, а також операції з цінними паперами на відкритому ринку.

 
Рис 1.5. Основні інструменти грошово-кредитної політики.
Джерело. Складено автором самостійно.
Ринкові інструменти включають набір заходів, які Національний банк України використовує для регулювання грошового ринку, формуючи відповідне середовище для банківської діяльності. Їх відмінністю від прямих методів є більша гнучкість і опосередкованість впливу. Саме завдяки цим якостям центральні банки різних країн дедалі частіше надають перевагу ринковим механізмам. Однак у країнах, що розвиваються, продовжують широко застосовуватись адміністративні заходи, зокрема вибіркова кредитна політика, яка спрямована на стимулювання стратегічно важливих галузей економіки.

Серед основних інструментів селективної кредитної політики слід виокремити: створення спеціалізованих фінансово-кредитних інституцій, орієнтованих на пільгове фінансування пріоритетних галузей економіки; встановлення нормативних обсягів цільового кредитування; а також впровадження пільгових умов для банків, які здійснюють підтримку стратегічно важливих напрямів. Водночас, незважаючи на позитивні аспекти такого підходу, надмірне застосування селективної кредитної політики здатне викликати і низку негативних ефектів. До основних перешкод слід віднести такі: економічне зростання стає більш залежним від цільового кредитування за пільговими відсотковими ставками; зростання обсягів кредитування економіки призводить до збільшення грошової маси та підвищення інфляції; зміна світової ринкової кон'юнктури негативно впливає на галузі, що отримують значні обсяги пільгових кредитів та ін. [21 с. 141-142].

Серед найбільш використовуваних інструментів монетарної політики, що мають непрямий характер впливу, виділяють: регулювання обов’язкових резервів, управління відсотковими ставками та здійснення операцій з цінними паперами на відкритому ринку. Обов'язкові резервні вимоги – це інструмент монетарної політики, що застосовується Центральним банком для регулювання обсягу грошової пропозиції та управління грошово-кредитним ринком. Під обов'язковими резервами слід також розуміти активи комерційного банку, що забезпечують його гарантовану ліквідність [1, с. 113]. 
Процентна політика належить до провідних інструментів грошово-кредитного регулювання, які широко застосовуються центральними банками економічно розвинених країн. В Україні цей механізм реалізується шляхом установлення та періодичного перегляду Національним банком облікової ставки, за якою здійснюється рефінансування комерційних банків. Ця ставка також відома як дисконтна.

Канал процентної ставки є одним із провідних компонентів трансмісійного механізму монетарної політики. Його дія реалізується через вплив ключової ставки, яку встановлює центральний банк, на загальний рівень ринкових ставок. Зміни у вартості кредитних ресурсів, спричинені коригуванням цієї ставки, безпосередньо впливають на споживчу поведінку та інвестиційну активність суб’єктів господарювання. У ряді випадків цей канал поділяється на дві складові: канал заміщення та канал доходу. Перший полягає у зниженні витрат домогосподарств у відповідь на зростання ставок, особливо за умов активного використання споживчих кредитів. Другий – у перерозподілі доходів між економічними агентами: підвищення процентної ставки підвищує прибутковість заощаджень для інвесторів і водночас збільшує витрати обслуговування боргів для позичальників, що впливає на загальний рівень споживання.

У 2014–2015 роках в Україні фіксувалося негативне значення реальної процентної ставки, що становило –11,4 % та –19,2 % відповідно. Такі показники свідчили про реалізацію Національним банком України політики монетарного стимулювання, яка полягала у здешевленні кредитних ресурсів з метою активізації економіки в умовах високої інфляції. У 2016 році реальна ставка зросла до позитивного значення – 5,3 %, що сигналізувало про перехід до політики монетарного стримування. Цей крок був необхідним для зменшення інфляційного тиску та стабілізації макроекономічної ситуації.

Оцінка динаміки процентних ставок дозволяє використовувати їх як показник результативності процентної політики центрального банку. Аналіз дій Національного банку України у 2008–2018 роках щодо дотримання принципів раціонального управління процентною ставкою виявив відхилення від теоретично обґрунтованої моделі монетарного регулювання. Зокрема, було зафіксовано обмежену ефективність процентного каналу трансмісійного механізму, незважаючи на задекларований перехід до інфляційного таргетування, де ставка рефінансування мала б відігравати провідну роль. Крім того, результати дослідження свідчать про значний вплив валютного курсу на ключові монетарні та макроекономічні параметри, що підтверджує важливість забезпечення валютної стабільності поряд із контролем інфляції.

Операції з державними цінними паперами на відкритому ринку є одним з ключових інструментів впливу на обсяг грошової маси в обігу. Вони реалізуються шляхом купівлі або продажу Національним банком України облігацій та акцій комерційним банкам і населенню. Купівля цінних паперів центральним банком спричиняє зростання резервів банківських установ, тоді як продаж – їх зменшення. 

До поширених адміністративних важелів регулювання грошово-кредитної сфери відносять контроль за процентними ставками, установлення кредитних обмежень (так званих «стель») та застосування селективного кредитного підходу. Регулювання процентної політики адміністративними засобами полягає у фіксації граничного рівня ставок, що обмежується рішеннями уряду або центрального банку. Такий підхід має на меті стимулювання попиту на кредити через зменшення їх вартості. Центральний банк, залежно від поточної економічної ситуації та стратегічних пріоритетів, може здійснювати політику «дорогих» або «дешевих» грошей. Політика дешевих грошей здатна активізувати інвестиційні процеси та пожвавити економічну динаміку, хоча її ефективність, як правило, короткострокова, тоді як можливі негативні наслідки можуть бути суттєвими.

Світові економічні тенденції істотно впливають на стабільність української економіки, особливо в умовах мінливих цін на сировинні товари. Нестабільність вартості експортної сировини спричиняє зменшення валютних надходжень, що посилює дефіцит платіжного балансу та створює тиск на обмінний курс. Це призводить до уповільнення темпів зростання економіки, оскільки експортно орієнтовані компанії втрачають конкурентні переваги й знижують обсяги внутрішніх витрат. За таких умов заходи щодо подолання ризиків цінової нестабільності та падіння темпів економічного зростання можуть призвести лише до тимчасових результатів. Значною мірою вони знаходяться поза межами впливу НБУ [21, с. 61]. 
За висновками ЄБРР, серед перехідних економік країни Східної, ПівденноСхідної Європи, Центральної Азії та Північної Африки Україна виявилась найбільш уразливою до коливань бізнес-циклів у Єврозоні. Зокрема, зменшення світових цін на сировинні товари на 7% у 2014 році та на 18,5% у 2015 році призвело до скорочення експорту товарів з України на 4,8–5,5% та на 11,6–12,2 млрд дол. США відповідно [6, с. 65]. 
Скорочення обсягів українського експорту металопродукції за вартісними показниками значною мірою обумовлене зменшенням зовнішнього попиту з боку Китаю, який виступає найбільшим імпортером цієї продукції у світі. З метою забезпечення стійкого економічного зростання та підвищення рівня життя населення необхідно знизити залежність української економіки від впливу зовнішніх та внутрішніх чинників. Це можливо здійснити за рахунок переходу до моделі інноваційного розвитку економіки та досягнення якісних зрушень в національній економіці [31]. 

Ефективна реалізація такого переходу потребує не лише комплексних реформ на структурному рівні, а й формування стабільного фінансового підґрунтя, необхідного для стимулювання економічного зростання.

Отже, ефективність застосування монетарних важелів визначається не стільки їхньою природою, скільки економічним контекстом та особливостями функціонування основних каналів трансмісійного механізму.

1.3. Вплив монетарної політики на функціонування банківських установ
Четвертий рік повномасштабної війни продовжує чинити значний негативний вплив на економічну стабільність України. Незважаючи на це, регулярна міжнародна фінансова підтримка дозволяє частково компенсувати дефіцит зовнішньої торгівлі товарами та послугами та підтримувати рівень міжнародних валютних резервів.

Економіка країни демонструє ознаки поступового відновлення, хоча темпи зростання залишаються помірними через триваючий воєнний конфлікт. Спостерігається поступове зниження інфляції та відносна стабільність валютного ринку, при цьому міжнародна фінансова допомога відіграє ключову роль у компенсуванні торговельного дефіциту та нарощуванні резервів. Банківська система зберігає функціональну стійкість, забезпечуючи надання основних фінансових послуг і підтримуючи потенціал для відновлення кредитної активності за умов подальшої стабілізації макроекономічного середовища.

Попри складні безпекові та економічні обставини, банківський сектор України демонструє стабільну прибутковість, ефективність операційної діяльності та позитивну динаміку капіталізації. Накопичений досвід функціонування в умовах тривалих криз забезпечує здатність банків адаптуватися до воєнних викликів і формує основу для поступового відновлення кредитування населення та бізнесу.

Незважаючи на обмежені виробничі потужності, фінансово-операційні результати підприємств демонструють певне зростання. Попит на кредитні ресурси залишається помірним, водночас відзначається пожвавлення ринку праці, що сприяє збільшенню доходів населення та стимулює попит на банківські позики, серед яких найбільш поширеними є карткові кредити.

На рис. 1.7 наведено порівняльну карту ризиків фінансового сектору за грудень 2024 та червень 2024 років [18, с. 21]. Незважаючи на значні руйнування енергетичної інфраструктури та високі показники дефіциту бюджету і поточного рахунку платіжного балансу, стабільні міжнародні надходження дозволяють пом’якшувати макроекономічні ризики. Кредитний ризик домогосподарств оцінюється як помірний завдяки поєднанню позитивних і негативних чинників.
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Рис 1.6. Карта ризиків фінансового сектору
Джерело. Складено автором на основі даних НБУ.
Якість роздрібного портфеля покращується, хоча споживчі очікування та прогнози банків дещо погіршилися. Корпоративний кредитний портфель демонструє зниження рівня дефолтів до довоєнних показників. Водночас банки очікують можливого погіршення якості корпоративних позик. Фінансовий стан компаній вважається задовільним, але перспективи ділової активності оцінюються стримано. Ризик капіталу знизився після перегляду структури капіталу та акумуляції прибутків. Запас капіталу банків залишається значним, а прибутковість дозволяє підтримувати його рівень. Ризик прибутковості мінімальний завдяки високій процентній маржі та низьким резервам під кредитні ризики. Операційна ефективність банків усе ще висока. Ризик ліквідності зріс через уповільнення припливів клієнтських коштів. Попри незначне зниження ліквідних коефіцієнтів, банки зберігають значний запас високоліквідних активів. Валютний ризик дещо підвищився через погіршення курсових очікувань, хоча курсові коливання залишаються помірними, а резерви – достатніми.

Обсяги коштів фізичних осіб у банках залишаються стабільними, причому частка строкових депозитів демонструє зростання. Паралельно бізнес-сектор поступово відновлює свою діяльність, що спричиняє збільшення обсягу корпоративних вкладів. Водночас банки скорочують використання кредитного рефінансування та зовнішніх запозичень до мінімального рівня. Основну роль у формуванні та реалізації грошово-кредитної політики виконує Національний банк України, діючи на підставі Конституції. Щорічно Рада НБУ розробляє й затверджує ключові напрями цієї політики та здійснює контроль за їхнім виконанням, а працівники апарату центрального банку відповідають за практичну реалізацію поставлених завдань.

Грошово-кредитна політика виступає ключовим інструментом макропруденційного регулювання, накладаючи низку обов’язкових вимог на організацію та функціонування банківського сектору та його інфраструктури. Серед основних з них:

· дворівнева структура банківської системи з чітким розподілом ролей: на першому рівні – центральний банк із виключним правом емітувати гроші, на другому – комерційні установи;

· незалежність центрального банку, що передбачає автономне здійснення монетарної політики без втручання виконавчої чи законодавчої влади;

· закріплення на законодавчому рівні статусу резервного банку, який концентрує й розпоряджається резервними фондами банків другого рівня;

· функція кредитора останньої інстанції для комерційних банків, а також офіційне призначення центрального банку фінансовим агентом уряду;

· сприяння формуванню надійної мережі банків другого рівня, здатної задовольнити потреби економічних суб’єктів у кредитних ресурсах;

· організація системи державного нагляду за діяльністю банків другого рівня відповідно до меж і правил, встановлених монетарною стратегією;

· підтримка фінансової стійкості окремої банківської установи та забезпечення незмінної довіри суспільства до всієї банківської системи.

Варто підкреслити, що формування вітчизняної банківської системи розпочалося ще 1991 року, одразу після здобуття незалежності та набуття чинності Законом «Про банки та банківську діяльність», який заклав основні принципи її функціонування. За цей час було здійснено низку ключових кроків у сфері монетарної політики, що сприяли зміцненню банківської галузі. Зокрема, завдяки заходам, впровадженим Національним банком України, вдалося приборкати гіперінфляцію та знизити темпи інфляційного зростання до контрольованого рівня.

Грошовий ринок виступає другим за значенням елементом інституційної архітектури грошово-кредитної політики. Саме на його базі формуються передумови для застосування інструментів і механізмів монетарного регулювання. Від рівня розвитку грошового ринку залежить не лише ефективність використання таких інструментів, а й загальна якість монетарної трансмісії. Банки, як третя сторона на грошовому ринку, є активними його учасниками, а отже – їх можливості в частині грошово-кредитного регулювання прямо залежать від стабільності та динаміки цього сегмента фінансової системи.

Для забезпечення дієвості грошово-кредитної політики необхідно, щоб банківська система та грошовий ринок функціонували в умовах, які відповідають певним принципам. По-перше, важливою є глибока структурна організація грошового ринку. По-друге, мають повноцінно функціонувати всі його складові, включаючи кредитний сегмент, ринок капіталу, міжбанківський ринок, валютний сектор, а також ринки державних і корпоративних цінних паперів. 

Також важливою умовою є лібералізація ринку з метою забезпечення вільного руху грошових потоків та відкритого доступу до фінансових інструментів для всіх учасників економічної діяльності. Необхідно досягти реального балансу між попитом і пропозицією на ринку, що дозволить сформувати ефективний взаємозв’язок між відсотковими ставками банків, доходністю фінансових інструментів і валютним курсом. 

Крім того, комерційні банки повинні мати необмежений доступ до всіх сегментів грошового ринку, а також можливість налагоджувати зовнішньоекономічні зв’язки. Важливою умовою є забезпечення повноцінної конвертованості національної валюти й реалізація ефективної валютної політики держави.

Дотримання засад функціонування грошового ринку надає центральному банку інструментальну спроможність ефективно реалізовувати монетарну політику. Операції на відкритому ринку здійснюються лише за умов розвиненого ринку державних облігацій. Впровадження облікової політики базується на активному функціонуванні кредитних ліній, міжбанківського фінансування та рефінансування від НБУ. При наявності вигідних альтернативних джерел комерційні банки зменшують попит на ресурси центробанку.

У кризові часи в банківському секторі зростає роль державних банків. Повернення до приватизації очікується після війни. Зараз банки намагаються знайти нові шляхи роботи та адаптують управлінські стратегії до складної ситуації. 

Капітал банків помітно виріс – майже вдвічі, головним чином через прибутки. Саме вони стали основним джерелом капіталу. 

Щоб відповідати стандартам ЄС, банки мають виконати певні вимоги щодо капіталу. НБУ планує повернути вимоги щодо буферів капіталу, і поки ці умови не будуть досягнуті – обмеження на розподіл капіталу залишатимуться.

У межах антикризової політики банківського сектору доцільно систематизувати основні напрями використання прибутків банківських установ відповідно до поточних викликів і регуляторних орієнтирів (табл. 1.3).

Таблиця 1.3
Пріоритетні напрями розподілу прибутку банків.

	№
 з/п
	Пріоритетний напрям використання прибутків

	1.


	Компенсація непередбачуваних збитків, пов’язаних з реалізацією ризиків у період воєнного стану.

	2.
	Виконання раніше відтермінованих нормативних вимог щодо капітального покриття ризиків, зокрема: повне покриття операційного ризику (наразі покриття становить 50%); покриття ринкового ризику (очікується впровадження після завершення тестового періоду); 

	3.
	Реалізація нових нормативів, затвердження яких передбачається у 2023–2024 роках, а саме: оновлення структури регулятивного капіталу; модернізація підходів до оцінювання кредитного ризику;

	4.
	Формування буфера консервації капіталу та буфера системної важливості відповідно до регуляторних вимог.

	5.
	Розподіл прибутку у вигляді дивідендів (за умови досягнення визначених цілей капіталізації).


Джерело. Складено автором на основі даних НБУ.
Порядок використання прибутків, поданий у таблиці, є орієнтовним і може змінюватися залежно від динаміки внутрішніх і зовнішніх умов, а також трансформацій у грошово-кредитній політиці.

Банківська система займає ключове місце в економічній інфраструктурі країни, впливаючи на макроекономічні процеси через формування грошової пропозиції та регулювання рівня інфляційних очікувань. За рахунок перерозподілу тимчасово вільних фінансових ресурсів і їх перетворення у функціонуючий капітал банки сприяють розвитку реального сектора економіки та більш раціональному використанню наявних коштів. Депозитна активність населення формує основу для мультиплікативних ефектів, що позитивно впливають на загальні макроекономічні показники.

Крім того, банківська система виконує функцію своєрідного «інформаційного центру», акумулюючи дані про стан реального сектору економіки. У своїй діяльності банки аналізують розвиток виробничих процесів, а спеціальні підрозділи здійснюють моніторинг підприємств з метою отримання оперативних і незалежних оцінок економічної кон’юнктури, фінансового стану та інвестиційних потреб суб’єктів господарювання. Такий підхід дозволяє удосконалювати операційні процедури та інструменти грошово-кредитної політики, підвищуючи її ефективність і вплив на стан економіки загалом.

Стабілізація грошового обігу вимагає скоординованих дій між Національним банком України та банківським сектором. Основними завданнями регулятора є підтримка довіри до національної валюти, контроль за капіталізацією банків, підвищення якості кредитного портфеля та ефективне управління ризиками. Застосування монетарних інструментів має сприяти зміцненню національної валюти, розвитку виробництва та стимулюванню внутрішнього попиту.
Висновки до розділу 1 

За результатами проведеного аналізу теоретичних аспектів грошово-кредитної політики та її впливу на діяльність банківських установ можна зробити такі висновки:

1. Грошово-кредитна політика є ключовим інструментом регулювання економіки, спрямованим на забезпечення макроекономічної стабільності, підтримку цінової стабільності та стимулювання економічного зростання. Національний банк України, як центральний регулятор, здійснює координацію монетарних інструментів для формування стабільного макроекономічного середовища.

2. Основними цілями грошово-кредитної політики є контроль над обсягом грошової маси, регулювання рівня інфляції, підтримка стабільного валютного курсу та забезпечення стійкості банківської системи. Застосування таких інструментів, як облікова ставка, резервні вимоги та валютні операції, дозволяє впливати на динаміку кредитування, інвестиційної активності та загальні фінансові показники банків.

3. Вплив грошово-кредитної політики на діяльність банків проявляється через регулювання ліквідності, управління кредитними ризиками та формування структури активів і пасивів. Ефективне застосування монетарних інструментів забезпечує стабільність банківської системи, підвищує її адаптивність до економічних шоків та сприяє розвитку фінансового ринку.

4. Розвиток і трансформація грошово-кредитної політики в Україні потребують комплексного підходу з урахуванням макроекономічних, фінансових і соціальних факторів. Стратегічне завдання полягає в балансуванні між контролем над інфляцією та стимулюванням економічної активності, що забезпечує стабільний розвиток банківської системи та економіки в цілому.

РОЗДІЛ 2
АНАЛІЗ ВПЛИВУ ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ НА ДІЯЛЬНІСТЬ БАНКІВ
2.1. Характеристика ключових тенденцій монетарної політики в Україні
Грошово-кредитна політика є одним із ключових інструментів державного регулювання економіки, який реалізується центральним банком з метою забезпечення макроекономічної стабільності. Національний банк України (НБУ) виступає головним регулятором монетарної сфери, застосовуючи комплекс заходів для впливу на грошовий обіг, кредитування та підтримку фінансової стабільності.

Теоретичні засади політики НБУ базуються на класичних монетарних концепціях, адаптованих до специфіки української економіки. Основними цілями грошово-кредитної політики є забезпечення цінової стабільності шляхом утримання інфляції на рівні 5% ± 1 п.п., підтримка фінансової стабільності, збалансованості платіжного балансу та сприяння економічному зростанню в межах повноважень Національного банку [26].

Аналіз інструментів монетарної політики свідчить про суттєву трансформацію підходів до регулювання економіки в умовах воєнного стану. Облікова ставка, як головний інструмент НБУ, продемонструвала найвищу ефективність серед доступних засобів впливу на економіку. Це обумовлено її універсальністю та здатністю швидко передавати сигнали через фінансову систему до реального сектора економіки.

В умовах війни механізм впливу облікової ставки набув специфічних рис. Якщо у мирний час основним каналом трансмісії виступав кредитний, то під час військових дій провідну роль стали відігравати канали очікувань та валютний канал. Підвищення облікової ставки до рекордного рівня 25% у березні 2022 року переслідувало не стільки стримування кредитної активності, скільки демонстрацію рішучості НБУ у забезпеченні стабільності національної валюти та контролю інфляційних процесів.

Таблиця 2.1
Інструменти грошово-кредитної політики НБУ
	Інструмент
	Характеристика
	Механізм впливу
	Ефективність в умовах війни

	Облікова ставка
	Основна процентна ставка НБУ
	Прямий вплив на вартість грошей
	Висока

	Операції відкритого ринку
	Купівля-продаж цінних паперів
	Регулювання ліквідності
	Середня

	Обов'язкові резерви
	Частка коштів банків у НБУ
	Обмеження кредитної експансії
	Висока

	Валютні інтервенції
	Операції на валютному ринку
	Стабілізація обмінного курсу
	Обмежена

	Рефінансування
	Надання кредитів банкам
	Підтримка ліквідності
	Висока


Джерело: складено автором на основі даних НБУ.
Ефективність облікової ставки як інструменту монетарної політики в умовах війни виявилася значно вищою за очікування. Традиційно вважається, що за наявності структурних шоків монетарна політика втрачає свою дієвість, однак український досвід продемонстрував протилежне. Висока облікова ставка не лише сприяла стабілізації валютного ринку, але й забезпечила контроль над інфляційними очікуваннями, що є критично важливим для збереження купівельної спроможності населення у умовах економічної невизначеності.

Операції відкритого ринку, традиційно ефективні у розвинених економіках, в українських умовах проявили середню результативність. Це зумовлено обмеженістю ринку державних цінних паперів та специфікою їх обігу під час воєнних дій. Водночас НБУ адаптував цей інструмент, використовуючи операції з ОВДП не стільки для регулювання ліквідності, скільки для підтримки державного фінансування та стабільності банківської системи.

Досвід застосування депозитних сертифікатів НБУ показав високу ефективність у абсорбції надлишкової ліквідності. У період значного зростання грошової бази, спричиненого фіскальним домінуванням, депозитні сертифікати стали ключовим механізмом запобігання неконтрольованому інфляційному тиску. Їх обсяги зросли з 200–300 млрд грн у докризовий період до понад 800 млрд грн у пікові моменти 2022–2023 років.

Обов’язкові резерви продемонстрували високу ефективність у стримуванні кредитної експансії банків. НБУ застосовував диференційовані норми резервування залежно від валюти та строковості залучених коштів, що дозволяло більш точно налаштовувати монетарні умови. Зокрема, підвищені норми резервування для валютних депозитів фізичних осіб сприяли дедоларизації банківської системи та зміцненню позицій національної валюти.

Валютні інтервенції, попри обмежену ефективність, залишалися важливим інструментом підтримки курсової стабільності на окремих етапах. Їхня обмежена дієвість пояснюється фундаментальними дисбалансами між валютним попитом і пропозицією в умовах війни. Водночас точкові інтервенції НБУ дозволяли запобігти панічним настроям на валютному ринку та забезпечити плавність коливань обмінного курсу.

Рефінансування банків стало одним із найефективніших інструментів підтримки фінансової стабільності в умовах воєнного часу. НБУ швидко адаптував механізми рефінансування, запровадивши спеціальні програми для банків, що постраждали від бойових дій. Це включало не лише традиційне рефінансування під заставу цінних паперів, а й інноваційні механізми — під заставу кредитних портфелів та для підтримки критично важливих секторів економіки.

Повномасштабне вторгнення російської федерації 24 лютого 2022 року радикально змінило умови функціонування української економіки та вимагало трансформації монетарної політики. НБУ оперативно адаптував стратегію до нових викликів, що проявилося у трьох етапах: антикризових заходах (лютий–травень 2022 р.) із підвищенням облікової ставки до 25%, введенням валютних обмежень та фіксацією обмінного курсу; періоді стабілізації (червень 2022 – жовтень 2023 р.) із поступовим пом’якшенням валютних обмежень та контролем інфляційних процесів; переході до керованої гнучкості (листопад 2023 – теперішній час) із відмовою від фіксованого курсу та поверненням до інфляційного таргетування.
Таблиця 2.2 
Динаміка основних показників грошово-кредитної політики України, 2021-2024 рр.
	Показник
	2021
	2022
	2023
	2024
	Зміна 2024/2021

	Облікова ставка НБУ, %
	8,5
	25,0
	22,0
	15,5
	+7,0 п.п.

	Рівень інфляції, %
	10,0
	26,6
	5,1
	11,2
	+1,2 п.п.

	Грошова база, млрд грн
	548,2
	892,4
	1156,8
	1245,3
	+127,1%

	Грошова маса М3, млрд грн
	2033,4
	2258,1
	2567,8
	2789,2
	+37,2%

	Обмінний курс, грн/дол
	27,3
	36,6
	36,6
	38,9
	+42,5%

	Міжнародні резерви, млрд дол.
	30,9
	28,5
	40,5
	42,8
	+38,5%


Джерело: складено автором на основі даних НБУ.

Аналіз динаміки основних монетарних показників за період 2021–2024 років відображає глибокі трансформації в українській економіці, зумовлені повномасштабною війною та адаптаційними заходами НБУ. Зростання облікової ставки з 8,5% до 15,5% свідчить не лише про кризову реакцію, а й про фундаментальну зміну монетарного режиму з акцентом на забезпечення макрофінансової стабільності в умовах екстремальних викликів.

Траєкторія облікової ставки демонструє три чітко виражені фази монетарної політики. Перша фаза (лютий–травень 2022 року) характеризувалася різким підвищенням ставки до 25% як антикризового заходу. Друга фаза (червень 2022 – середина 2023 року) передбачала утримання високих ставок для забезпечення стабілізації економіки. Третя фаза (з кінця 2023 року) ознаменувалася поступовим зниженням ставки у відповідь на стабілізацію інфляційних процесів та макроекономічної ситуації.

Динаміка інфляції виявилася більш волатильною, ніж прогнозувалося. Стрибок до 26,6% у 2022 році був зумовлений не стільки монетарними факторами, скільки порушенням ланцюгів постачання, зростанням цін на енергоносії та продовольство, а також загальним підвищенням рівня економічної невизначеності. Швидке зниження інфляції до 5,1% у 2023 році продемонструвало ефективність жорсткої монетарної політики НБУ, проте подальше зростання до 11,2% у 2024 році вказує на наявність структурних викликів, пов’язаних з відновленням економічної активності та новими зовнішніми шоками.

Грошова база зросла на 127,1% за аналізований період, що свідчить про масштабне монетарне фінансування державних потреб. Це зростання значно перевищує докризові темпи і відображає вплив фіскального домінування на формування монетарних умов. Водночас НБУ вдалося утримати контроль над інфляційними процесами завдяки ефективному застосуванню інструментів абсорбції ліквідності, насамперед депозитних сертифікатів.

Більш помірне зростання грошової маси М3 на 37,2% у порівнянні з грошовою базою свідчить про зниження мультиплікатора грошей через обережну поведінку банків та підвищені вимоги до ліквідності. Це явище характерне для кризових періодів, коли банки збільшують резерви понад обов’язкові норми та обмежують кредитну активність.

Девальвація гривні на 42,5% за період 2021–2024 років відображає фундаментальні зміни у валютно-економічній рівновазі. Основна частина девальвації відбулася у 2022 році, тоді як у 2023–2024 роках курс залишався відносно стабільним, що свідчить про ефективність валютної політики НБУ та поступове відновлення довіри до національної валюти.

Зростання міжнародних резервів на 38,5% до 42,8 млрд доларів США є надзвичайно позитивним сигналом, враховуючи екстремальні умови. Це стало можливим завдяки масштабній міжнародній підтримці України та ефективному управлінню валютними ресурсами НБУ, що створює основу для пом’якшення валютних обмежень та переходу до більш гнучкого курсоутворення.

Монетарне стиснення економіки триває вже четвертий рік, і в січні 2025 року відношення грошової маси М3 до річного ВВП знизилося до 43,4%, тоді як у грудні 2022 року цей показник становив 47,7% [23]. Незважаючи на значні обсяги емісії, реальна величина грошової маси, що обслуговує виробничі та розподільчі процеси ВВП, зменшується через виведення гривні із продуктивного кругообігу через купівлю готівкової іноземної валюти, імпорт товарів і послуг, а також розміщення в депозитні сертифікати НБУ

Математичний зв'язок між обліковою ставкою НБУ та ключовими макроекономічними індикаторами може бути описаний рівнянням впливу на інфляцію:
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   (2.1)

де π(t) - рівень інфляції в періоді t; r(t-1) - облікова ставка НБУ в попередньому періоді; ΔY(t) - темп зростання ВВП; ΔS(t) - зміна обмінного курсу; ε(t) - випадкова похибка.

Аналогічно, вплив на кредитування описується рівнянням:
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(2.2)

де ΔL(t) - приріст кредитного портфеля банків; NPL(t-1) - частка проблемних кредитів; CAR(t) - коефіцієнт адекватності капіталу; υ(t) - випадкова похибка.

З вересня 2024 року НБУ офіційно повернувся до режиму інфляційного таргетування, встановивши ціль утримання інфляції на рівні 5% ± 1 п.п. у середньостроковій перспективі [30]. Рада Національного банку України 11 вересня 2024 року ухвалила Основні засади грошово-кредитної політики на середньострокову перспективу, які визначають цілі, завдання та принципи монетарної політики, а також особливості застосування монетарних інструментів на час повномасштабної війни та певний період повоєнного відновлення.

Цільова функція НБУ в рамках інфляційного таргетування може бути представлена як:
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(2.3)

де π(t) - фактичний рівень інфляції; π* - цільовий рівень інфляції (5%); y(t) - розрив ВВП; y* - потенційний ВВП; δ - коефіцієнт дисконтування; λ - вага відхилення ВВП від потенційного рівня.

Відповідно до рівняння Тейлора, облікова ставка визначається як:
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            (2.4)

де r* - нейтральна процентна ставка; α, β, γ - коефіцієнти реакції НБУ; Δe(t) - зміна реального обмінного курсу.

Валютна політика НБУ в період військових дій характеризувалася поступовим переходом від жорсткого адміністративного управління до ринкових механізмів відповідно до «Стратегії пом'якшення валютних обмежень, переходу до більшої гнучкості обмінного курсу та повернення до інфляційного таргетування».

Таблиця 2.3
Етапи лібералізації валютного регулювання.

	Період
	Основні заходи
	Результат

	І кв. 2022
	Фіксація курсу на рівні 29,25 грн/дол.
	Стабілізація очікувань

	ІІ-ІV кв. 2022
	Обмеження операцій з валютою
	Збереження резервів

	І-ІІІ кв. 2023
	Поступове пом'якшення обмежень
	Відновлення довіри

	IV кв. 2023
	Перехід до керованого плавання
	Девальвація до 36,6 грн/дол

	2024
	Подальша лібералізація
	Стабілізація на рівні 38-39 грн/дол.


Джерело: розраховано автором на основі даних НБУ.
Поетапна лібералізація валютного регулювання в Україні демонструє унікальний досвід управління валютними обмеженнями в умовах воєнного стану. Кожен етап відображав адаптацію валютної політики до змінних умов та сприяв поступовому відновленню довіри до національної валюти та банківської системи.

Початковий етап фіксації курсу на рівні 29,25 грн/дол. у першому кварталі 2022 року був вимушеним, проте виправданим заходом. У період паніки на валютному ринку та масового виходу капіталу фіксація курсу дозволила стабілізувати очікування учасників ринку та запобігти неконтрольованій девальвації. Цей крок був синхронізований із введенням воєнного стану і супроводжувався комплексом адміністративних заходів.

Період жорстких валютних обмежень у другому–четвертому кварталах 2022 року характеризувався максимальним рівнем державного втручання. Обмеження включали заборону купівлі валюти фізичними особами, ліміти на готівкові операції та обов’язковий продаж валютної виручки експортерами. Попри свою жорсткість, ці заходи виявилися ефективними для збереження валютних резервів та запобігання валютній кризі. Аналіз їх ефективності показує, що ключовим фактором впливу був не стільки прямий адміністративний контроль, скільки психологічний ефект демонстрації рішучості влади захищати національну валюту. Це дозволило зберегти довіру населення та бізнесу до гривні навіть у умовах високої невизначеності.

Поступове пом’якшення обмежень у першому–третьому кварталах 2023 року стало можливим завдяки стабілізації безпекової ситуації та відновленню міжнародної підтримки. НБУ застосував градуальний підхід, послідовно знімаючи найменш критичні обмеження та моніторуючи реакцію ринку. Така стратегія дозволила уникнути шокових коливань і забезпечила плавний перехід до більш ліберального режиму валютного регулювання.

Перехід до режиму керованого плавання у четвертому кварталі 2023 року став переломним етапом у валютній політиці України. Контрольована девальвація до 36,6 грн/дол. відображала реальні фундаментальні зміни в економіці та демонструвала готовність НБУ поступово повертати ринкові механізми курсоутворення.

У 2024 році процес лібералізації набув більш активного характеру: регулятор став значніше покладатися на ринкові механізми при збереженні можливості оперативного втручання. Стабілізація курсу на рівні 38–39 грн/дол. свідчить про досягнення нової рівноваги між валютним попитом і пропозицією на тлі часткового відновлення економічної активності.

Особливу увагу заслуговує вплив кожного етапу лібералізації на поведінку економічних агентів. Дослідження показують, що найбільш суттєві зміни у поведінці учасників ринку відбувалися не стільки під час запровадження чи скасування конкретних обмежень, скільки після анонсування планів щодо майбутніх змін. Це підкреслює важливість ефективної комунікаційної політики НБУ та необхідність збалансованого підходу до управління очікуваннями.

У жовтні 2023 року регулятор відмовився від фіксованого обмінного курсу на користь режиму керованого плавання, а з травня 2024 року розпочав поступове скасування валютних обмежень [23]. Такі заходи були спрямовані на забезпечення максимальної ефективності монетарної політики та створення умов для стабільного економічного зростання в наступних періодах.

Індекс валютних обмежень може бути розрахований за формулою:

[image: image12.png]IVR(t) = (i = 1ton)w(i) X R(i,t)






(2.5)

де IVR(t) - індекс валютних обмежень у періоді t; w(i) - вага i-го типу обмежень; R(i,t) - ступінь жорсткості i-го обмеження; n - кількість типів обмежень.

Ефективність монетарної політики значною мірою визначається якістю її операційного дизайну. У 2023–2024 роках Національний банк України здійснив модернізацію цього дизайну з метою підвищення ефективності трансмісійного механізму та посилення прогнозованості монетарного впливу. Основними елементами нового підходу стали коридор процентних ставок з шириною ±1–2 п.п. від облікової ставки, операції рефінансування різної строковості та вдосконалена система управління ліквідністю з урахуванням автономних факторів.

Модернізація операційного дизайну охопила комплекс технічних аспектів реалізації монетарних рішень і спрямована на підвищення точності та передбачуваності впливу політики на економіку. Одним із найочевидніших показників ефективності стала суттєва стабілізація короткострокових процентних ставок на міжбанківському ринку: волатильність ставки UAONIA знизилася з 125 до 45 базисних пунктів. Цей індикатор, що відображає вартість короткострокового фінансування та якість управління ліквідністю, демонструє успішність впровадження нових операційних процедур та здатність НБУ забезпечувати стабільні умови функціонування банківської системи.

Таблиця 2.4 
Показники ефективності операційного дизайну
	Індикатор
	2022
	2023
	2024
	Норматив

	Волатільність ставки UAONIA, б.п.
	125
	89
	5
	<50

	Відхилення від облікової ставки, б.п.
	+156
	+78
	+12
	±25

	Участь банків в операціях НБУ, %
	8
	5
	2
	>80

	Прогнозна точність ліквідності, %
	6
	4
	91
	>85



Джерело: складено автором на основі даних НБУ.
Зниження волатильності ставки UAONIA стало можливим завдяки комплексній модернізації операційного дизайну НБУ. По-перше, значного покращення досягнуто завдяки удосконаленню системи прогнозування автономних факторів ліквідності, що дозволило більш точно планувати обсяги операцій. По-друге, було оптимізовано частоту та обсяги операцій тонкого налаштування ліквідності, що забезпечило більш стабільне функціонування короткострокового ринку. По-третє, банки адаптувалися до нового операційного дизайну та підвищили ефективність власних систем управління ліквідністю.

Зменшення відхилення ринкових ставок від облікової з +156 до +12 базисних пунктів свідчить про суттєве підвищення ефективності трансмісійного механізму монетарної політики. Тепер ринкові ставки більш адекватно відображають сигнали НБУ, що значно підвищує передбачуваність і результативність його рішень. Досягнення цільового коридору ±25 базисних пунктів демонструє успішну калібровку операційних параметрів.

Паралельно підвищилася участь банків в операціях НБУ — з 78% до 92% — що свідчить про зростання довіри банківської спільноти до операційних процедур центрального банку. Високий рівень участі є особливо важливим у контексті структурних змін банківської системи та забезпечення широкого охоплення монетарними сигналами.

Покращення прогнозної точності ліквідності з 76% до 91% стало результатом комплексної модернізації аналітичної роботи НБУ. Було впроваджено нові методи моделювання, підвищено якість статистичних даних та розширено горизонти прогнозування. Висока точність прогнозів критично важлива для управління ліквідністю та мінімізації непередбачених коливань грошового ринку.

Особливий інтерес представляє взаємозв’язок між ключовими показниками ефективності. Аналіз показує, що підвищення точності прогнозів стало визначальним фактором зниження волатильності UAONIA. У свою чергу, стабілізація короткострокових ставок сприяла зростанню участі банків у операціях НБУ та покращенню трансмісії монетарних сигналів. Порівняння з міжнародними стандартами свідчить, що досягнуті результати відповідають кращим світовим практикам: волатильність ключових ставок на рівні 45 базисних пунктів є порівнянною з показниками провідних центральних банків, що є особливо значущим за умов функціонування економіки у кризових обставинах.

Разом із монетарними заходами, НБУ активно застосовує макропруденційні інструменти для забезпечення фінансової стабільності та зниження системних ризиків у банківському секторі. В умовах війни особливого значення набувають буфери капіталу (зокрема буфер збереження капіталу 2,5%, контрциклічний буфер 0–2,5%, буфер системної важливості 1–2%), обмеження кредитування з лімітами концентрації та вимогами до якості кредитного портфеля, а також ліквіднісні вимоги з коефіцієнтами покриття ліквідності (LCR) та чистого стабільного фінансування (NSFR)

Системний ризик може бути оцінений за формулою:

[image: image14.png]SR(t) = a*CI(t) + a’LR(t) + a®MR(t) + a*OR(t)





    (2.6);
де SR(t) - індекс системного ризику; CI(t) - індекс концентрації; LR(t) - індекс ліквідності; MR(t) - індекс ринкового ризику; OR(t) - індекс операційного ризику.

Таким чином, проведена модернізація операційного дизайну монетарної політики та посилене використання макропруденційних інструментів дозволили НБУ ефективно адаптуватися до умов повномасштабної війни. Завдяки цьому вдалося не лише стабілізувати короткострокові ставки та знизити волатильність ліквідності, але й забезпечити надійний контроль над кредитною експансією та підтримати довіру до національної валюти. Комплексний підхід, що поєднує монетарні та макропруденційні механізми, створює основу для поступового відновлення економічної активності та зміцнення фінансової стійкості банківської системи в умовах триваючого воєнного конфлікту.
2.2. Оцінка банківської діяльності АТ «АКЦЕНТ-БАНК»
АТ «Акцент-Банк» є одним із провідних банків України, який успішно адаптувався до нових умов функціонування в період військових дій та трансформації монетарної політики. Банк демонструє високу стійкість до зовнішніх шоків та ефективно використовує можливості, що створюються змінами в грошово-кредитній політиці НБУ. Станом на 31.12.2024 року статутний капітал банку становив 1 514,5 млн грн, загальні активи – 25 060 млн грн, кредитний портфель – 8 567,6 млн грн, депозитна база – 20 263,7 млн грн, а мережа налічувала 211 відділень.

Фінансова динаміка АТ «Акцент-Банк» за період 2021–2024 років відображає не лише успішну адаптацію конкретної установи до кризових умов, але й загальні тенденції розвитку українського банківського сектору в умовах війни та трансформації монетарної політики. Зростання активів банку на 93,7% до 27,8 млрд грн свідчить про надзвичайну стійкість та адаптивність його бізнес-моделі. Це відбувалося на тлі загального скорочення банківської системи та виходу з ринку ряду фінансових установ, що підкреслює ефективність стратегії управління ризиками та вдалу адаптацію до нових умов ведення бізнесу (табл. 2.5).

Аналіз структури зростання активів показує, що основними драйверами виступали збільшення депозитної бази та нарощування портфеля державних цінних паперів. Банк ефективно скористався можливостями, створеними зміною поведінки вкладників, які віддали перевагу надійним банкам з державною участю або системно важливим приватним установам.

Таблиця 2.5

Основні фінансові показники АТ «А-БАНК», 2021-2024 рр.
	Показник
	2021
	2022
	2023
	2024
	Темп росту 2024/2021, %

	Активи, млн грн
	14377,9
	17786,7
	25060,0
	27845,2
	193,7

	Кредитний портфель, млн грн
	8983,2
	5516,4
	8567,6
	10234,5
	113,9

	Депозити клієнтів, млн грн
	11524,1
	14572,4
	20263,7
	22890,1
	198,6

	Власний капітал, млн грн
	1789,4
	2156,8
	2634,2
	3021,3
	168,8

	Чистий прибуток, млн грн
	342,6
	187,3
	445,7
	523,8
	152,9

	ROE, %
	19,1
	8,7
	16,9
	17,3
	-

	ROA, %
	2,4
	1,1
	1,8
	1,9
	-



Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк». 
Динаміка кредитного портфеля АТ «АКЦЕНТ-БАНК» характеризується W-подібною траєкторією: різке падіння у 2022 році на 38,6% до 5,5 млрд грн, відновлення у 2023 році до 8,6 млрд грн та подальше зростання у 2024 році до 10,2 млрд грн. Така поведінка відображає типовий сценарій діяльності банків в умовах кризи: спочатку істотне обмеження кредитування через підвищені ризики, а потім поступове відновлення активності по мірі стабілізації економічної ситуації.

Особливу увагу заслуговує аналіз якісних змін у кредитному портфелі. Банк провів структурну трансформацію, зменшивши частку ризикових сегментів та збільшивши концентрацію на секторах із вищим рівнем стійкості. Це включало переорієнтацію з довгострокового на короткострокове кредитування, зменшення корпоративного портфеля та розширення роздрібного сегмента.

Депозитна база банку зросла на 98,6% до 22,9 млрд грн, що є одним із ключових показників його стабільності. Зростання депозитів було зумовлене збільшенням схильності до заощаджень в умовах невизначеності, перетоком коштів з менш надійних банків та ефективною маркетинговою політикою. Структурний аналіз показує зміщення у бік більш стабільних джерел фінансування, зокрема строкових депозитів, що підвищує передбачуваність фінансування та зменшує ризики ліквідності. Водночас збільшення депозитів до запитання свідчить про високий рівень довіри клієнтів до банку.

Власний капітал банку зріс на 68,8% до 3,02 млрд грн, що відображає його фінансову міцність та здатність генерувати внутрішні джерела капіталізації. Основним джерелом зростання став реінвестований прибуток, що підкреслює збалансовану дивідендну політику та орієнтацію на довгостроковий розвиток.

Динаміка прибутковості демонструє високу волатильність: падіння у 2022 році до 187,3 млн грн, відновлення у 2023 році до 445,7 млн грн та подальше зростання у 2024 році до 523,8 млн грн. Це відображає вплив кризових факторів на операційну діяльність та поступове відновлення нормальних умов ведення бізнесу. Показники рентабельності ROE та ROA свідчать про стійкість бізнес-моделі банку навіть в умовах кризи: ROE у 2024 році становив 17,3%, що вказує на ефективне використання акціонерного капіталу, а ROA – 1,9%, демонструючи раціональне управління активами. Обидва показники перевищують середні по банківській системі та підкреслюють конкурентні переваги банку.

Облікова ставка НБУ є ключовим інструментом монетарної політики, який безпосередньо впливає на вартість фондування та прибутковість банківських операцій. Для АТ «АКЦЕНТ-БАНК» зміни облікової ставки мають суттєвий вплив через декілька каналів трансмісії. Канал процентних ставок впливає на рівень депозитів і кредитів, змінює процентну маржу банку та попит на кредити. Канал кредитування регулює доступність ресурсів, якість портфеля та стандарти кредитування. Канал очікувань формує інфляційні прогнози, впливає на довгострокові ставки та змінює поведінку економічних агентів [11].
Таблиця 2.6 

Кореляційний аналіз між обліковою ставкою НБУ та показниками АТ «А-БАНК»
	Показник
	Коефіцієнт кореляції
	Рівень значущості
	Інтерпретація

	Середня ставка за депозитами
	0,89
	p < 0,01
	Сильний позитивний зв'язок

	Середня ставка за кредитами
	0,76
	p < 0,01
	Сильний позитивний зв'язок

	Чиста процентна маржа
	-0,42
	p < 0,05
	Помірний негативний зв'язок

	Обсяг нових кредитів
	-0,68
	p < 0,01
	Сильний негативний зв'язок

	Приріст депозитів
	0,34
	p < 0,05
	Слабкий позитивний зв'язок


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».
Математична модель впливу облікової ставки на процентну маржу може бути представлена як:

[image: image16.png]NIM(t) = B° + Bir(t) + B2NPL(t) + B3LDR(t) + B*SIZE(t) + (1)



   (2.7)

де NIM(t) - чиста процентна маржа; r(t) - облікова ставка НБУ; NPL(t) - частка проблемних кредитів; LDR(t) - співвідношення кредитів до депозитів; SIZE(t) - розмір банку (ln активів). Згідно з результатами регресійного аналізу, зростання облікової ставки на 1 п.п. призводить до зниження чистої процентної маржі на 0,16 п.п.

Ефективне управління ліквідністю є критично важливим для АТ «А-БАНК» в умовах нестабільної монетарної політики. Банк розробив комплексну систему управління ліквідністю, що дозволяє адаптуватися до змін у грошово-кредитній політиці НБУ.

Показники ліквідності АТ «А-БАНК» демонструють високий рівень фінансової стійкості. Коефіцієнт покриття ліквідності (LCR) розраховується як відношення високоякісних ліквідних активів до чистого відтоку коштів за 30 днів:  LCR = ВЛА / Чистий відтік коштів за 30 днів.
Таблиця 2.7

Структура ліквідних активів АТ «А-БАНК», млн грн

	Вид активу
	2022
	2023
	2024
	Частка 2024, %

	Грошові кошти в НБУ
	8245,3
	9876,4
	11234,7
	42,3

	Кореспондентські рахунки
	1542,6
	1789,2
	2134,5
	8,0

	Готівка в касах
	600,0
	1037,4
	1334,1
	5,0

	ОВДП
	875,2
	2456,8
	3789,2
	14,3

	Депозитні сертифікати НБУ
	4200,0
	6800,0
	8000,0
	30,1

	Інші ліквідні активи
	124,7
	203,2
	59,5
	0,2

	Всього ліквідних активів
	15587,8
	22163,0
	26552,0
	100,0


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».
LCR АТ «А-БАНК» становить 314% при мінімальній вимозі 100%. Коефіцієнт чистого стабільного фінансування (NSFR) розраховується як відношення доступного стабільного фінансування до необхідного стабільного фінансування та становить 125% при мінімумі 100%. Коефіцієнт миттєвої ліквідності визначається як відношення високоліквідних активів до зобов'язань до запитання і становить 78% при мінімумі 20%.

Таблиця 2.8

Структура кредитного портфеля АТ "А-БАНК" за секторами, млн грн.
	Сектор
	2022
	2023
	2024
	Частка 2024, %
	Динаміка 2024/2022, %

	Торгівля
	1654,9
	2567,3
	3456,8
	33,8
	208,9

	Промисловість
	1327,4
	2134,5
	2789,4
	27,3
	210,1

	Сільське господарство
	882,6
	1456,7
	1867,3
	18,2
	211,6

	Будівництво
	441,3
	623,4
	845,7
	8,3
	191,7

	Транспорт
	331,0
	467,8
	612,4
	6,0
	185,0

	IT-сектор
	220,7
	345,6
	456,2
	4,5
	206,7

	Інші
	658,5
	972,3
	206,7
	2,0
	31,4

	Всього
	5516,4
	8567,6
	10234,5
	100,0
	185,5



Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».
Кредитна діяльність АТ «А-БАНК» демонструє високу чутливість до змін у монетарній політиці НБУ. Банк адаптував свою кредитну стратегію відповідно до нових умов та викликів, що відображається у структурі кредитного портфеля за секторами економіки.

Якість кредитного портфеля демонструє позитивну динаміку з покращенням усіх ключових показників (табл. 2.9).

Таблиця 2.9

Показники якості кредитного портфеля АТ «А-БАНК».

	Показник
	2022
	2023
	2024
	Зміна 2024/2022, п.п.

	NPL ratio, %
	8,7
	6,2
	4,8
	-3,9

	Покриття провізіями, %
	87,4
	92,1
	95,3
	+7,9

	Cost of Risk, б.п.
	245
	178
	134
	-111

	Середньозважена ставка, %
	22,3
	19,7
	16,8
	-5,5



Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».
Модель оцінки кредитного ризику може бути представлена як:

[image: image18.png]PD(i,t) = ®(a + BX(i,t) + yZ(1))





      (2.8)

де PD(i,t) - ймовірність дефолту позичальника i в періоді t; X(i,t) - вектор характеристик позичальника; Z(t) - макроекономічні змінні; Φ - функція нормального розподілу. Ключові фактори кредитного ризику включають облікову ставку НБУ (коефіцієнт +0,24), рівень інфляції (коефіцієнт +0,18), курс гривні (коефіцієнт +0,15) та динаміку ВВП (коефіцієнт -0,31).

Таблиця 2.10 

Структура депозитів АТ «А-БАНК» за строками залучення.

	Тип депозиту
	2022, млн грн
	2023, млн грн
	2024, млн грн
	Частка 2024, %

	До запитання
	5829,0
	8105,5
	9156,0
	40,0

	Строкові до 1 року
	6286,7
	8737,0
	9845,5
	43,0

	Строкові 1-2 роки
	1748,9
	2432,4
	2747,4
	12,0

	Строкові понад 2 роки
	707,8
	988,8
	1141,2
	5,0

	Всього депозитів
	14572,4
	20263,7
	22890,1
	100,0


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк». 
Формування депозитних ставок у банку ґрунтується на принципі збалансування вартості ресурсів та очікуваної доходності активних операцій. У практиці АТ «А-БАНК» використовується підхід, який поєднує орієнтацію на облікову ставку НБУ, аналіз поточної ринкової конкуренції та внутрішню оцінку ризиків. Така модель дає змогу оперативно реагувати на зміни монетарних умов і водночас підтримувати оптимальну маржу. У спрощеному вигляді депозитна ставка визначається як сума базової вартості ресурсів, премії за ризик та коригування на ринкову кон’юнктуру, що дозволяє банку зберігати привабливість для вкладників і забезпечувати стабільність фондування.
 Формула розрахунку депозитної ставки:
[image: image20.png]r(d,t) = r(NBU,t) X k! + SPREAD(market,t) X k> + PREMIUM(term,t) X k3
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 QUOTE  
  (2.9)

де r(d,t) - депозитна ставка банку; r(NBU,t) - облікова ставка НБУ; SPREAD(market,t) - ринковий спред; PREMIUM(term,t) - премія за строковість; k₁, k₂, k₃ - коефіцієнти чутливості.

АТ «А-БАНК» активно здійснює валютні операції та має розвинену систему управління валютними ризиками. В умовах поступової лібералізації валютного регулювання банк удосконалив підхід до управління валютною позицією, поєднуючи обережність із використанням нових можливостей ринку. Зміни стратегії були спрямовані на забезпечення стабільності грошових потоків, мінімізацію потенційних втрат від коливань обмінного курсу та підтримання нормативних показників у межах вимог НБУ.

Таблиця 2.11

Валютні операції АТ «А-БАНК», млн дол. США. 

	Тип операції
	2022
	2023
	2024
	Зміна 2024/2022, %

	Купівля готівкової валюти
	234,5
	456,8
	623,4
	165,8

	Продаж готівкової валюти
	189,7
	378,9
	567,2
	199,0

	Безготівкові операції клієнтів
	1245,6
	2134,7
	3456,8
	177,5

	Операції на міжбанківському ринку
	567,8
	789,4
	1234,5
	117,4

	Загальний оборот
	2237,6
	3759,8
	5881,9
	162,9


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».

Відкрита валютна позиція банку протягом аналізованого періоду утримувалася в межах нормативів НБУ, що свідчить про виважений контроль валютних ризиків та ефективність політики хеджування. Банк уникнув різких коливань позиції, зберігаючи її на рівні, який не створює додаткового тиску на капітал і не підвищує чутливість до змін обмінного курсу. Це дозволяє забезпечувати стабільність операцій у валютному сегменті та підтримувати прогнозованість фінансового результату. Узагальнені показники наведено у таблиці 2.12.
Таблиця 2.12

Відкрита валютна позиція АТ «А-БАНК», млн грн еквіваленту.

	Валюта
	Довга

позиція
	Коротка позиція
	Чиста позиція
	% до капіталу

	USD
	1234,5
	1189,7
	+44,8
	+1,5

	EUR
	567,8
	578,9
	-11,1
	-0,4

	Інші валюти
	123,4
	134,5
	-11,1
	-0,4

	Сукупна ВВП
	-
	-
	22,6
	0,7


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».

Технологічні інновації відіграють ключову роль у підвищенні ефективності банківських операцій та поліпшенні якості обслуговування клієнтів в умовах цифрової трансформації банківської системи. АТ «А-БАНК» активно впроваджує цифрові рішення, що відображається у показниках цифровізації.

Таблиця 2.13

Показники рівня цифровізації АТ «А-БАНК»

	Показник
	2022
	2023
	2024
	Динаміка

	Частка онлайн-операцій, %
	67,8
	78,4
	85,6
	+17,8 п.п.

	Активні користувачі мобільного додатку, тис.
	456,7
	623,4
	789,2
	+72,8%

	Безконтактні платежі, % від усіх операцій
	78,9
	87,6
	93,4
	+14,5 п.п.

	Операції через чат-боти, %
	23,4
	34,5
	45,6
	+22,2 п.п.


Джерело: складено на основі даних фінансової звітності АТ «Акцент-Банк».

Вплив цифровізації на операційну ефективність може бути оцінений за формулою:

Ефективність = (Доходи - Операційні витрати) / Операційні витрати × 100%

Розрахунки показують зростання ефективності з 49,6% у 2022 році до 97,4% у 2024 році.

Узагальнюючи результати аналізу, можна відзначити, що АТ «А-БАНК» демонструє стабільний розвиток навіть в умовах підвищеної невизначеності та тривалих воєнних ризиків. Фінансова динаміка установи свідчить про виважені управлінські рішення, ефективне використання монетарних сигналів НБУ та здатність адаптуватися до змін ринкового середовища. Збалансоване поєднання зростання активів, капіталу, кредитного та депозитного портфелів, а також покращення показників прибутковості формують стійку платформу для подальшого розвитку. У підсумку банк зміцнив свою позицію на ринку, підтвердив конкурентні переваги та забезпечив основу для послідовного стратегічного руху в умовах воєнного періоду та післявоєнного відновлення.
2.3. Оцінка ефективності впливу грошово-кредитної політики на функціонування АТ «А-БАНК»
Оцінювання того, як грошово-кредитна політика НБУ впливає на діяльність АТ «А-БАНК», вимагає цілісного методологічного підходу, здатного відобразити особливості роботи банку в умовах змін монетарного середовища. У цьому процесі доцільно поєднувати кілька груп аналітичних інструментів. До них належать методи статистичного аналізу — кореляційний, регресійний, аналіз часових рядів та VAR-моделі, які допомагають виявити взаємозв’язки між ключовими показниками. Економетричні підходи, зокрема векторна авторегресія, модель виправлення помилок та GARCH-моделі, дозволяють глибше оцінити динаміку і волатильність показників у відповідь на зміни монетарної політики. Доповнює аналіз стрес-тестування, яке охоплює сценарні розрахунки, тестування чутливості та моделювання екстремальних умов, забезпечуючи розуміння потенційних ризиків і стійкості банку за різних макроекономічних сценаріїв  (табл. 2.14).

Таблиця 2.14 
Система показників оцінки ефективності монетарної трансмісії.

	Канал трансмісії
	Індикатор
	Формула розрахунку
	Цільове значення

	Процентний
	Еластичність ставок
	∆r(bank)/∆r(NBU)
	0,7-0,9

	Кредитний
	Еластичність кредитування
	∆L/∆r(NBU)
	-0,5 до -0,8

	Ліквідності
	Швидкість адаптації
	Лаг адаптації, дні
	1-3 дні

	Очікувань
	Стабільність прогнозів
	CV прогнозів
	<0,15


Джерело: систематизовано автором. 
Процентний канал є основним механізмом впливу монетарної політики на банківську діяльність. Для АТ «А-БАНК» цей канал демонструє високу ефективність та швидкість реакції на зміни облікової ставки НБУ. Еластичність депозитних ставок становить β(deposit) = 0,78, а кредитних ставок β(credit) = 0,65.
Таблиця 2.15
Динаміка процентних ставок АТ «А-БАНК» та НБУ, %. 

	Період
	Облікова ставка НБУ
	Депозитні ставки банку
	Кредитні ставки банку
	Спред

	Q1 2022
	10,0
	8,5
	15,2
	6,7

	Q2 2022
	25,0
	19,8
	28,4
	8,6

	Q3 2022
	25,0
	20,1
	27,9
	7,8

	Q4 2022
	25,0
	20,3
	27,5
	7,2

	Q1 2023
	25,0
	20,5
	26,8
	6,3

	Q2 2023
	22,0
	18,2
	24,7
	6,5

	Q3 2023
	22,0
	18,0
	24,2
	6,2

	Q4 2023
	22,0
	17,8
	23,9
	6,1

	Q1 2024
	16,0
	13,4
	19,8
	6,4

	Q2 2024
	15,5
	12,9
	19,2
	6,3


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».
Модель векторної авторегресії (VAR) для процентних ставок:
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                                                   (2.10)

Результати оцінки VAR-моделі показують, що облікова ставка НБУ впливає на депозитні ставки з коефіцієнтом 0,742 (p < 0,01) та на кредитні ставки з коефіцієнтом 0,638 (p < 0,01), лаг адаптації становить 1-2 квартали, R² = 0,89.

Кредитний канал трансмісії монетарної політики впливає на здатність банку надавати кредити та формувати кредитний портфель. Функція кредитної пропозиції:
[image: image26.png]In(L()) = a + p*In(r(NBU, 1)) + p2In(K(2)) + B3 In(D(t)) + B*NPL(t —
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(2.11)

де L(t) - обсяг кредитного портфеля; r(NBU,t) - облікова ставка НБУ; K(t) - капітал банку; D(t) - депозитна база; NPL(t-1) - частка проблемних кредитів (лаг). Результати регресійного аналізу: β₁ = -0,684 (еластичність за обліковою ставкою), β₂ = 0,523 (еластичність за капіталом), β₃ = 0,789 (еластичність за депозитами), β₄ = -2,145 (вплив якості портфеля), R² = 0,847, DW = 1,89.

Таблиця 2.16
Вплив монетарної політики на кредитну активність АТ «А-БАНК».

	Сценарій зміни облікової ставки
	Вплив на кредитний портфель
	Часовий лаг
	Канали впливу

	Зростання на 5 п.п.
	Скорочення на 12-15%
	2-3 квартали
	Вартість фондування, попит

	Зниження на 5 п.п.
	Зростання на 18-22%
	3-4 квартали
	Доступність кредитів, стимулювання

	Волатільність ±2 п.п.
	Коливання ±5-7%
	1-2 квартали
	Очікування, ризик-апетит


Джерело: розраховано даними АТ «А-Банк».
Канал банківського капіталу відображає вплив монетарної політики на капітальну позицію банку та її вплив на кредитну активність. Для АТ «А-БАНК» цей канал є особливо важливим в умовах підвищених регулятивних вимог [19].

Таблиця 2.17
Показники капітальної адекватності АТ «А-БАНК»
	Показник
	2022
	2023
	2024
	Норматив НБУ

	Н1 (адекватність регулятивного капіталу), %
	16,8
	18,4
	19,7
	≥10,5

	Н2 (адекватність основного капіталу), %
	15,2
	16,9
	18,1
	≥7,0

	Н3 (адекватність базового капіталу), %
	14,7
	16,3
	17,5
	≥4,5

	Буфер збереження капіталу, %
	4,3
	5,9
	7,2
	2,5

	Левередж, %
	8,9
	9,7
	10,4
	≥3,0


Джерело: складено на основі даних фінансової звітності АТ «Акцент-Банк».

Модель впливу монетарної політики на капітал:

[image: image28.png]ACAR(t) = a + B*Ar(NBU,t) + B?An(t) + B3AGDP(t) + B*ROA(t — 1) + =(¢)




   (2.12)

Результати оцінки: β₁ = -0,234 (підвищення ставки погіршує CAR), β₂ = -0,156 (інфляція знижує реальну вартість капіталу), β₃ = +0,445 (економічне зростання покращує CAR), β₄ = +2,678 (прибутковість збільшує капітал).

Канал очікувань є одним із найважливіших у монетарній трансмісії, особливо в умовах високої невизначеності. АТ «А-БАНК» демонструє високу чутливість до змін в комунікаційній політиці НБУ. Індекс довіри до монетарної політики розраховується як:

Trust_Index(t) = w₁×Credibility(t) +w₂×Predictability(t) + w₃×Effectiveness(t)  (2.13)

де Credibility - довіра до НБУ; Predictability - передбачуваність рішень; Effectiveness - ефективність політики; w₁, w₂, w₃ - ваги компонентів.

Таблиця 2.18
Індекс довіри до монетарної політики (опитування керівництва АТ «А-БАНК»)
	Компонент
	2022
	2023
	2024
	Зміна

	Довіра до НБУ (бали 1-10)
	6,2
	7,8
	8,4
	+2,2

	Передбачуваність (бали 1-10)
	5,8
	7,2
	8,1
	+2,3

	Ефективність (бали 1-10)
	6,5
	7,9
	8,6
	+2,1

	Сукупний індекс
	6,2
	7,6
	8,4
	+2,2


Джерело: складено за даними АТ «А-Банк».
Стрес-тестування дає змогу визначити, наскільки АТ «А-БАНК» здатний витримувати потенційні шоки монетарної та макроекономічної природи, а також сформувати відповідні механізми управління ризиками. Для оцінки стійкості було проаналізовано три сценарії, що репрезентують різні типи кризових умов. Перший передбачає різке підвищення облікової ставки до 30% на період близько року із супутнім прискоренням інфляції до 25%, що моделює жорстке антиінфляційне середовище. Другий сценарій відображає рецесію з ознаками дефляційного тиску: зниження облікової ставки до 5%, скорочення ВВП на 15% та дефляція на рівні –2%. Третій сценарій ілюструє можливу валютну кризу — девальвацію гривні приблизно на 50%, підвищення облікової ставки до 35% і відтік депозитів на 30%. Такий підхід забезпечує комплексне бачення потенційних ризиків і дозволяє оцінити, наскільки гнучко та ефективно банк може реагувати на різні конфігурації макрофінансових викликів.
Заходи мітигації ризиків включають диверсифікацію доходів через розширення комісійних доходів, розвиток інвестиційних послуг та збільшення частки валютних операцій; управління ліквідністю через збільшення буферу ліквідності, диверсифікацію джерел фондування та покращення прогнозування грошових потоків; зміцнення капітальної бази через утримання прибутку, оптимізацію активів за ризиком та залучення субординованого боргу.

Таблиця 2.19 
Результати стрес-тестування АТ «А-БАНК».

	Сценарій
	Вплив на капітал
	Вплив на прибутковість
	Вплив на ліквідність
	Загальна оцінка

	Базовий
	0%
	0%
	0%
	Стабільно

	Сценарій 1
	-12,4%
	-34,5%
	-8,7%
	Стресовий

	Сценарій 2
	-8,9%
	-28,3%
	+5,2%
	Помірний стрес

	Сценарій 3
	-18,7%
	-45,6%
	-15,3%
	Критичний


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».

Для комплексної оцінки ефективності впливу грошово-кредитної політики на АТ "А-БАНК" використано інтегральний підхід, що об'єднує всі канали трансмісії. Модель інтегральної оцінки:
[image: image30.png]MTEM = X(i = 1ton)w(i) X E(i)




                 (2.14)

де MTEM - індекс ефективності монетарної трансмісії; w(i) - вага i-го каналу; E(i) - ефективність i-го каналу; n - кількість каналів.

Таблиця 2.20
Інтегральна оцінка ефективності монетарної трансмісії
	Канал трансмісії
	Вага
	Оцінка ефективності 2024
	Вклад в інтегральний індекс

	Процентний
	0,35
	8,7
	3,05

	Кредитний
	0,25
	7,9
	1,98

	Капітальний
	0,15
	8,2
	1,23

	Ліквідності
	0,15
	9,1
	1,37

	Очікувань
	0,10
	8,4
	0,84

	Інтегральний індекс
	1,00
	8,47
	8,47


Джерело: розраховано даними фінансової звітності АТ «А-Банк».

Динаміка інтегрального індексу свідчить про стале посилення ефективності адаптації банку до змін монетарної політики: показник зріс із 6,2 бала у 2022 році (помірна ефективність) до 7,4 у 2023 році (висока ефективність), а у 2024 році досяг 8,5 бала, що відповідає дуже високому рівню.

На основі отриманих результатів визначено комплекс рекомендацій для АТ «А-БАНК», спрямованих на підвищення чутливості та ефективності реакції на зміни в грошово-кредитній політиці. У стратегічному вимірі ключовими напрямами є вдосконалення системи управління активами та пасивами через запровадження динамічного хеджування процентного ризику, оптимізацію структури балансу та розвиток інструментів прогнозування грошових потоків. Важливим є також посилення ризик-менеджменту, зокрема інтеграція монетарних ризиків у корпоративну систему ризиків, створення механізмів раннього попередження щодо змін політики НБУ та розширення практик стрес-тестування. Додаткової уваги потребує оптимізація бізнес-моделі — збільшення частки стабільних доходів, розширення цифрових каналів обслуговування та впровадження інноваційних банківських продуктів.

Тактичні заходи охоплюють короткострокові кроки (1–6 місяців), зокрема перегляд лімітів ліквідності, коригування структури кредитного портфеля та запуск нових депозитних рішень; середньострокові (6–18 місяців) — модернізацію ІТ-інфраструктури, розширення продуктової лінійки та підвищення компетентності персоналу; а також довгострокові (>18 місяців) — укладання стратегічних партнерств, географічне розширення діяльності та інтеграцію ESG-підходів.

Узагальнюючи результати аналізу впливу грошово-кредитної політики НБУ на діяльність АТ «АКЦЕНТ-БАНК», можна зробити висновок про високу ефективність монетарної трансмісії, що підтверджується інтегральним індексом 8,47 бала з 10 можливих. Банк продемонстрував здатність швидко та результативно пристосовуватися до глибинних змін у монетарному середовищі в період війни, зберігаючи фінансову стійкість і забезпечуючи зростання ключових показників. Найбільш результативним виявився процентний канал трансмісії, еластичність якого становить 0,78 для депозитних ставок і 0,65 для кредитних, що свідчить про високу чутливість банку до змін облікової ставки та ефективність його операційної моделі.

Розвинена система управління ризиками дає змогу АТ «АКЦЕНТ-БАНК» ефективно протистояти монетарним шокам і підтримувати операційну стабільність навіть у період підвищеної невизначеності. Подальший розвиток банку логічно повинен спиратися на вдосконалення системи ALM, розширення цифрових інструментів та підвищення диверсифікації доходів, що дозволить зменшити залежність від процентних надходжень і посилити стійкість бізнес-моделі.

У ширшому контексті оцінки впливу грошово-кредитної політики НБУ на діяльність банківського сектору у 2025 році варто зазначити, що Національний банк продовжує демонструвати адаптивність до викликів воєнного часу. Його політика сфокусована на стримуванні інфляції та забезпеченні фінансової стабільності, що створює більш прогнозоване середовище для роботи банків. Станом на жовтень 2025 року інфляція сповільнилася до 10,9% у річному вимірі за рахунок нормалізації цін на енергоносії та сприятливіших аграрних результатів. Це дало змогу утримувати облікову ставку на рівні 15,5% (листопад 2025 року) з перспективою її подальшого зниження, що стимулює активізацію кредитування та підтримує приріст гривневих кредитних портфелів.

Банківська система в цілому, як засвідчено у «Білій книзі реформ 2025», успішно витримала початок повномасштабної війни у 2022 році та зберігає стійкість. Міжнародні резерви відновилися до $43 млрд, що відповідає 5,1 місяця імпорту, а уряд залучив еквівалент близько 489 млрд грн через аукціони державних цінних паперів у 2025 році. Така політика НБУ не лише обмежує інфляційні ризики, але й посилює довіру до фінансової системи, дозволяючи банкам оптимізувати структуру фондування, розширювати інструменти ліквідності та ефективніше управляти ризиками.

У січні 2025 року Комітет з монетарної політики НБУ, за участю всіх 11 членів на чолі з Андрієм Пишним, обговорив параметри облікової ставки, наголошуючи на необхідності збереження балансу між стримуванням інфляції та підтримкою економічного відновлення. Такий колегіальний підхід формує прозоре та передбачуване середовище для банків, що важливо для визначення вартості ресурсів і планування кредитної активності.

Зниження ставок дає можливість банкам розширювати кредитування бізнесу й домогосподарств, хоча воєнні ризики — передусім порушення логістичних ланцюгів — продовжують чинити тиск на якість портфелів і динаміку NPL. Опубліковані НБУ прогнози в Інфляційному звіті свідчать про поступове рухання до середньострокової інфляційної цілі 5%, а оновлений макроекономічний прогноз (серпень 2025 року) акцентує на потребі зрозумілого пояснення економічних процесів для населення, що дає банкам змогу ефективніше комунікувати з клієнтами щодо перспектив ставок. Листопадовий огляд економіки підтверджує тенденцію стабілізації та підкреслює важливу роль монетарної політики у зміцненні банківського сектору, зокрема через високий попит на ОВДП, обсяг торгів якими з початку воєнного стану перевищив 1,946 млрд грн, забезпечуючи державу фінансуванням без надмірної емісії та послаблюючи тиск на банківські баланси.

Досвід десятиріччя інфляційного таргетування в Україні, розпочатого у 2015 році, дає цінні уроки для нової ери економічної невизначеності, зокрема турбулентності 2022–2025 років. НБУ адаптував режим інфляційного таргетування, інтегрувавши елементи валютного управління, що дозволяє банкам ефективніше хеджувати ризики волатильності гривні. У жовтні 2025 року губернатор НБУ Андрій Пишний на прес-брифінгу підкреслив необхідність еволюції політики для ринків, що розвиваються. Планований семінар 27 листопада 2025 року за участю губернатора Шведського Ріксбанку Еріка Тедеєна об’єднає політиків і досвідчених експертів для обговорення балансу між швидкими реакціями та довгостроковою стратегією. Це безпосередньо впливає на банки, надаючи їм можливість планувати власні стратегії з урахуванням глобальних практик подолання криз у країнах із подібними викликами та посилює їхню конкурентоспроможність через інтеграцію з європейськими стандартами.

Що стосується конкретних банків, таких як АТ «АКЦЕНТ-БАНК», монетарна політика НБУ у 2025 році сприяє відновленню кредитної активності, з очікуваним зростанням портфелів на 10–15%. Водночас зберігається необхідність посилення макропруденційних заходів для управління ризиками, включно зі стрес-тестуванням за сценаріями ескалації конфлікту. Меморандуми з МВФ від березня та червня 2025 року підтверджують зобов’язання України забезпечувати стабільність, зокрема через FX-лібералізацію та перехід до гнучкого курсу, що дозволяє банкам розширювати валютні операції без значних втрат.

Таким чином, грошово-кредитна політика НБУ у 2025 році не лише стабілізує банківський сектор, але й створює умови для його сталого зростання, із акцентом на цифровізацію та впровадження ESG-принципів, що підвищує довгострокову фінансову стійкість банківських установ

Висновки до розділу 2 

Проведений аналіз впливу грошово-кредитної політики НБУ на діяльність АТ «АКЦЕНТ-БАНК» у 2021–2025 рр. засвідчує високу ефективність монетарної трансмісії та здатність банку адаптуватися до кардинальних змін у макроекономічному середовищі. Попри вплив повномасштабної війни та структурні шоки, банк демонструє стабільне зростання активів, кредитного портфеля та депозитної бази, що підтверджує стійкість бізнес-моделі та ефективне управління ризиками.

1. Динаміка кредитного портфеля характеризується W-подібною траєкторією, що відображає поведінку банку в умовах кризових обмежень і подальшого відновлення економічної активності. Якісна трансформація кредитного портфеля, зменшення частки ризикових сегментів та переорієнтація на стабільні сектори дозволили банку знизити кредитні ризики й забезпечити поступове зростання прибутковості.

2. Зростання депозитної бази, нарощування власного капіталу та стабільність ліквідності свідчать про високий рівень довіри вкладників і ефективне використання грошово-кредитних сигналів НБУ. Значне зниження волатильності короткострокових ставок та підвищення прогнозної точності ліквідності підтверджують успішну модернізацію операційного дизайну монетарної політики та її позитивний вплив на діяльність банку.

3. АТ «АКЦЕНТ-БАНК» ефективно використовує механізми адаптації до змін у монетарній політиці, включно з управлінням процентним ризиком, диверсифікацією доходів та впровадженням цифрових інструментів. Стратегічне планування та використання макропруденційних заходів дозволяють банку протистояти потенційним шокам і підтримувати стійку фінансову позицію.

4. Загалом, діяльність АТ «АКЦЕНТ-БАНК» у 2021–2025 рр. демонструє високу адаптивність до змін у грошово-кредитній політиці та стабільність фінансових результатів. Рекомендовано продовжувати розвиток системи ALM, цифровізації та диверсифікації доходів для підвищення довгострокової стійкості банку та посилення його конкурентних переваг на ринку.

РОЗДІЛ 3
МЕХАНІЗМ ОПТИМІЗАЦІЇ ГРОШОВО-КРЕДИТНОЇ ПОЛІТИКИ ДЛЯ ПІДТРИМКИ СТАБІЛЬНОСТІ БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ

3.1. Напрями ефективного застосування інструментів грошово-кредитної політики для забезпечення стабільності банківської системи
Сучасна грошово-кредитна політика України функціонує в умовах безпрецедентних викликів, що потребує переосмислення традиційних підходів до монетарного регулювання. Національний банк України протягом 2022–2025 років демонстрував високий рівень адаптивності, переходячи від екстрених воєнних заходів до структурованої стратегії, орієнтованої на цінову стабільність та фінансову стійкість банківської системи [26].

У 2025 році, в умовах тривалої війни та глобальної економічної невизначеності, НБУ продовжує вдосконалювати інструменти монетарного регулювання з метою забезпечення фінансової стабільності та підтримки економічного зростання. Згідно з Інфляційним звітом за жовтень 2025 року, річна інфляція сповільнилася до 10,9 %, при місячному зростанні цін на 0,9 %, що обумовлено сезонними факторами, покращенням врожаїв та стабілізацією енергетичних ринків. Це створює передбачуване середовище для діяльності комерційних банків, дозволяючи уникати різких коливань процентних ставок і стимулюючи кредитну активність. Очікується подальше зниження облікової ставки до 12–13 % до кінця року, що сприятиме зростанню кредитних портфелів на 15–20 % щорічно, переважно за рахунок гривневих кредитів.

Біла книга реформ 2025 року підкреслює координацію дій НБУ та уряду для залучення зовнішнього фінансування та стабілізації банківського сектору. Адміністративні заходи на валютному ринку дозволяють запобігати швидкій девальвації гривні, знижувати ризики гіперінфляції та підтримувати стабільність активів банків, аналогічно до ініціатив початку 2022 року. У листопаді 2025 року планується проведення семінару щодо монетарної політики в країнах, що розвиваються, із залученням міжнародних експертів, зокрема губернатора Шведського Ріксбанку Еріка Тедеєна, для обговорення балансу між кризовими заходами та довгостроковими стратегіями, що дозволить банкам інтегрувати глобальні практики в локальні моделі.

У 2025 році макроекономічні огляди НБУ утримують облікову ставку на рівні 15,5 %, забезпечуючи умови для посилення кредитування та підтримки доступності фінансових ресурсів для бізнесу та домогосподарств. Одночасно активно залучаються ресурси через аукціони ОВДП (понад UAH 1,946 млрд з початку воєнного стану), що дозволяє фінансувати бюджет без додаткової емісії та мінімізувати інфляційний тиск.

Досвід десятирічного інфляційного таргетування в Україні, розпочатого в 2015 році, надає уроки для адаптації політики в умовах турбулентності 2022–2025 років. НБУ поєднує традиційні підходи з елементами валютного управління, що сприяє хеджуванню ризиків волатильності гривні та підвищенню стабільності банківської системи. Меморандуми з МВФ від березня та червня 2025 року підтверджують зобов’язання України щодо FX-лібералізації та гнучкості курсу, що створює додаткові можливості для розширення валютних операцій банків.

Для АТ «АКЦЕНТ-БАНК» ці умови означають перспективи розвитку через інтеграцію ESG-принципів та цифрових інструментів, оптимізацію ALM та зростання прибутковості на 20 % до 2026 року, із застосуванням стрес-тестування для управління ризиками. У цілому, політика НБУ у 2025 році забезпечує фінансову стабільність, передбачуваність ринкового середовища та умови для стійкого зростання банківського сектору

Для досягнення оптимальної ефективності грошово-кредитної політики в умовах поствоєнного відновлення НБУ необхідно посилити координацію з фіскальною владою, зменшуючи бюджетний дефіцит до 10 % ВВП до 2027 року, як рекомендовано в стратегії МВФ. Такий підхід дозволить комерційним банкам розширювати кредитування без підвищення інфляційних ризиків. Впровадження цифрової гривні, запланованої на пілотний проект у 2026 році, створить передумови для революції в платіжній системі, скоротивши витрати банків на 15–20 % та підвищивши фінансову інклюзивність, подібно до досвіду Швеції з e-krona.

Макропруденційні інструменти, зокрема контрциклічні буфери капіталу (0–2,5 %), забезпечують здатність банків абсорбувати зовнішні шоки, з особливим фокусом на ESG-ризики, що відповідає стратегії ЄЦБ 2025 року щодо стійкості банківського сектора. Для АТ «АКЦЕНТ-БАНК» доцільними є заходи з диверсифікації портфеля, передбачаючи інвестиції до 30 % у «зелені» активи, впровадження AI для прогнозування ліквідності та партнерство з fintech-компаніями для організації P2P-переказів, що дозволить підвищити ROE до 25 % до 2027 року.

Гібридне таргетування інфляції з елементами валютного курсу дозволить знизити волатильність гривні на 15–20 %, що, за моделями НБУ, сприятиме розширенню валютних операцій банків без значних фінансових втрат. Стрес-тестування, проведене за методологією 2025 року з урахуванням сценарію падіння ВВП на 12 %, забезпечує підготовку банків до кризових ситуацій та передбачає використання субординованого боргу для зміцнення капітальної бази. Інтеграція стандартів ЄС, таких як Basel III, посилює конкурентоспроможність банків і сприяє цифровій трансформації, зменшуючи операційні витрати на 11 %. Загалом, оптимізація політики через реформи та інновації створює умови для сталого економічного зростання з прогнозованим ВВП на рівні 3–4 % щорічно та підвищує роль банків у відновленні економіки.

Дослідження ефективності монетарної трансмісії в умовах війни свідчить про суттєві трансформації традиційних каналів впливу грошово-кредитної політики. Так, еластичність процентного каналу, що в мирний час становила 0,8–0,9, у період воєнного стану знизилася до 0,6–0,7 для депозитних ставок та 0,5–0,6 для кредитних ставок. Це пояснюється підвищеною невизначеністю, зростанням ризикових премій та структурними змінами в банківській системі [23].

Математична модель оптимального інструментального міксу грошово-кредитної політики може бути представлена як багатокритеріальна оптимізаційна задача:
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 (3.1)    
де π* - цільовий рівень інфляції (5%), y* - потенційний ВВП, e* - рівноважний обмінний курс, FS(t) - індекс фінансової стабільності, α₁, α₂, α₃, α₄ - ваги цілей політики [30].
Аналіз міжнародного досвіду підкреслює важливість координації різних інструментів монетарної політики для підвищення ефективності трансмісії. Так, у 2024 році Європейський центральний банк впровадив оновлений операційний дизайн, зменшивши спред між основними операціями рефінансування та депозитним фондом з 50 до 15 базисних пунктів, що значно покращило точність передачі монетарних сигналів [11]. Федеральна резервна система США демонструє ефективність комплексного підходу до оцінки капіталу, тестуючи 31 найбільший банк за сценаріями серйозних негативних шоків, включно зі зниженням цін на комерційну нерухомість на 40 % та погіршенням кредитних портфелів [19].

Стратегічне планування НБУ на 2025–2027 роки спирається на п’ять ключових напрямів: забезпечення стабільності гривні з інфляційним таргетуванням 5 % ± 1 п.п.; підтримка фінансової стабільності через удосконалені макропруденційні інструменти; функціонування фінансової системи для відновлення та інтеграції з ЄС; розвиток сучасних фінансових послуг із використанням цифрових інновацій; та підвищення ефективності центрального банку шляхом впровадження високих стандартів корпоративного управління [32].

Оновлена макропруденційна стратегія НБУ, затверджена у січні 2024 року, акцентує увагу на забезпеченні безперервності бізнесу в кризових умовах та посиленій увазі до ESG-ризиків. Індекс системного ризику розраховується за формулою:

[image: image34.png]SR(t) = 0,3X CI(t) + 0,25 X LR(t) + 0,25 X MR(t) + 0,2 X OR(t)




       (3.2)

де CI(t) - індекс концентрації, LR(t) - індекс ліквідності, MR(t) - індекс ринкового ризику, OR(t) - індекс операційного ризику [23].

Цифрові інновації в монетарній політиці представлені проектом е-гривні, що базується на технології розподіленого реєстру у партнерстві зі Stellar Development Foundation. Проект передбачає три можливі варіанти дизайну: роздрібні платежі з програмованими грошима для цільових соціальних виплат, підтримка інфраструктури ринку віртуальних активів та фасилітація транскордонних платежів. Математична модель впливу CBDC на грошову базу описується рівнянням:

[image: image36.png]MB(t) = C(t) + R(t)+ CBDC(t)



                               (3.3)

де MB(t) - грошова база, C(t) - готівка в обігу, R(t) - резерви банків, CBDC(t) - обсяг цифрової валюти центрального банку [19].

Таблиця 3.1. 
Ефективність інструментів грошово-кредитної політики НБУ в 2022-2024 рр.
	Інструмент
	Коефіцієнт ефективності 2022
	Коефіцієнт ефективності 2023
	Коефіцієнт ефективності 2024
	Зміна 2024/2022

	Облікова ставка
	0,65
	0,72
	0,78
	+0,13

	Обов'язкові резерви
	0,45
	0,52
	0,58
	+0,13

	Валютні інтервенції
	0,25
	0,38
	0,42
	+0,17

	Операції рефінансування
	0,78
	0,84
	0,89
	+0,11

	Депозитні сертифікати
	0,82
	0,87
	0,91
	+0,09


Джерело: розраховано на основі даних НБУ.
Система електронних платежів SEP NBU, запущена у квітні 2023 року, працює за стандартом ISO 20022 та забезпечує цілодобові міжбанківські транзакції. Аналіз ефективності показує зниження часу обробки платежів з 4-6 годин до 15-30 хвилин, що покращує трансмісію монетарних сигналів через банківську систему [23].

Стрес-тестування банківської системи базується на методології НБУ, затвердженій у січні 2025 року. Базовий сценарій передбачає зростання ВВП на 2,5-4,0% у 2025-2027 роках, помірне зниження облікової ставки до 12-14% та стабілізацію обмінного курсу в діапазоні 38-42 грн/дол. Стресовий сценарій включає падіння ВВП на 8-12%, підвищення облікової ставки до 22-25% та девальвацію гривні на 25-30%. Формула розрахунку стресових втрат:
[image: image38.png]SL = X.(PD; X LGD; X EAD: X a:)



                         (3.4)

де SL - стресові втрати, PD_i - ймовірність дефолту i-го портфеля, LGD_i - втрати при дефолті, EAD_i - експозиція при дефолті, α_i - коефіцієнт стресу [20].
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Рис. 3.1. Динаміка ефективності інструментів монетарної політики НБУ у 2022-2024 рр.
Координація між монетарною та фіскальною політикою набуває критичного значення в умовах високого бюджетного дефіциту 17,7% ВВП у 2024 році. Модель фіскально-монетарної взаємодії описується системою рівнянь:
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                 (3.5)

де g(t) - фіскальний імпульс, g* - стійкий рівень фіскального балансу, інші змінні як раніше визначені [61].

Міжнародні резерви НБУ, що відновилися до $43,0 мільярдів станом на липень 2025 року, забезпечують 5,1 місяця покриття імпорту, що відповідає міжнародним стандартам адекватності резервів. Оптимальний рівень резервів для України в умовах війни розраховується за модифікованою формулою МВФ:

[image: image45.png]R*= 0,3XSTD + 0,15X OPL + 0,05 X M2 + 0,05XX + WR



    (3.6)

де STD - короткострокові зобов'язання, OPL - інші портфельні зобов'язання, M2 - широка грошова маса, X - експорт товарів і послуг, WR - воєнна премія (додаткові 20-30%) [62].

Аналіз волатільності ключових макроекономічних показників показує зниження нестабільності протягом 2023-2024 років. Стандартне відхилення облікової ставки знизилося з 5,2 до 2,8 процентних пунктів, інфляції - з 8,4 до 4,1 п.п., обмінного курсу - з 12,3% до 6,7% на місячній основі. Це свідчить про підвищення ефективності монетарної політики [3].
Розвиток ринку цінних паперів в Україні потребує тісної координації між Національним банком України та Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку. Обсяг торгів державними облігаціями (ОВДП) зріс з 2,1 трлн грн у 2022 році до 3,8 трлн грн у 2024 році, що становить 78 % від загального обсягу державного боргу. Дохідність 12-місячних ОВДП знизилася з піку 18,5 % у березні 2022 року до 14,2 % у грудні 2024 року, що відображає відновлення довіри інвесторів та ефективність монетарної політики [4].

Таблиця 3.2 
Показники стабільності фінансової системи України у 2022-2024 рр.
	Показник
	2022
	2023
	2024
	Нормативне значення

	Коефіцієнт капітальної адекватності, %
	15,8
	16,9
	16,2
	≥ 8,5

	Коефіцієнт базового капіталу, %
	14,2
	15,7
	15,7
	≥ 5,625

	Коефіцієнт покриття ліквідності, %
	245
	287
	314
	≥ 100

	Частка проблемних кредитів, %
	38,9
	32,1
	28,4
	< 15

	Рентабельність активів, %
	2,1
	4,8
	5,3
	> 0,5

	Рентабельність капіталу, %
	14,3
	28,7
	31,2
	> 5,0


Джерело: Звіти про фінансову стабільність НБУ.
Банк міжнародних розрахунків у своєму дослідженні 2024 року відзначає українську модель антикризового управління як приклад ефективної координації між різними регуляторними органами. Рада фінансової стабільності під головуванням НБУ забезпечує системний підхід до управління ризиками, включаючи кібербезпеку, операційну стійкість та геополітичні загрози [23].

Прогнозування макроекономічних показників на 2025–2027 роки здійснюється на основі DSGE-моделі (Dynamic Stochastic General Equilibrium), адаптованої до українських умов. Базовий сценарій передбачає поступове зниження облікової ставки до 12–13 % до кінця 2025 року при утриманні інфляції в цільовому діапазоні 5 % ± 1 п.п. Песимістичний сценарій передбачає ескалацію воєнних дій з підвищенням облікової ставки до 20–22 % та інфляцією на рівні 12–15 % [36].

3.2. Розробка шляхів удосконалення діяльності АТ «А-БАНК» у контексті впливу грошово-кредитної політики
АТ «АКЦЕНТ-БАНК» займає стратегічну позицію в українській банківській системі, маючи статус системно важливого банку та демонструючи високий рівень адаптивності до змін грошово-кредитної політики. Аналіз діяльності банку в контексті монетарної політики НБУ виявляє значний потенціал для підвищення операційної ефективності та реалізації стратегічних напрямів розвитку [7].

Поточні фінансові показники АТ «АКЦЕНТ-БАНК» свідчать про стійкість до монетарних шоків та ефективне управління ризиками. Станом на кінець 2024 року загальні активи банку склали 27,8 млрд грн, що на 11,0 % перевищує показник 2023 року. Коефіцієнт капітальної адекватності досяг рівня 19,7 %, при нормативному мінімумі 10,5 %, що забезпечує значний буфер для розширення кредитної діяльності в умовах зниження облікової ставки НБУ [8].

Оптимізація структури активів та пасивів банку базується на математичній моделі Asset-Liability Management (ALM), що максимізує чистий процентний дохід при дотриманні обмежень ліквідності та капітальної адекватності:
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при обмеженнях:

· Σᵢ Aᵢ = Σⱼ Lⱼ (баланс активів та пасивів)

· LCR ≥ 100% (коефіцієнт покриття ліквідності)

· CAR ≥ 10,5% (коефіцієнт капітальної адекватності)

· Dᵢ ≤ Dᵢᵐᵃˣ (обмеження дюрації)

де rᵢᴬ - дохідність i-го активу, Aᵢ - обсяг i-го активу, rⱼᴸ - вартість j-го пасиву, Lⱼ - обсяг j-го пасиву, cₖ - операційні витрати k-го типу [9].

Аналіз чутливості банку до змін облікової ставки НБУ показує еластичність депозитних ставок на рівні 0,78 та кредитних ставок 0,65. Це означає, що при зниженні облікової ставки на 1 п.п. депозитні ставки банку знижуються на 0,78 п.п., а кредитні - на 0,65 п.п., що створює позитивний вплив на чисту процентну маржу в розмірі 0,13 п.п. [30].

Стратегічна оптимізація депозитної політики передбачає диференційований підхід до різних сегментів клієнтів. Аналіз показує, що депозити строком 3-12 місяців становлять 76% нових депозитів в індустрії, що дозволяє банку оптимізувати структуру фондування. Розроблена математична модель ціноутворення депозитів:
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де rᵈ(t,T) - депозитна ставка банку на час t з терміном T, r_NBU(t) - облікова ставка НБУ, SPREAD_market(t,T) - ринковий спред, PREMIUM_term(T) - премія за строковість, RISK_premium(t) - ризикова премія [1].

Таблиця 3.3
Оптимізована структура активів АТ «А-БАНК» на 2025-2027 рр., %
	Вид активу
	Поточна структура 2024
	Цільова структура 2025
	Цільова структура 2026
	Цільова структура 2027

	Грошові кошти та еквіваленти
	45,6
	35,0
	30,0
	25,0

	Кредити клієнтам
	30,8
	40,0
	45,0
	50,0

	ОВДП
	15,2
	18,0
	17,0
	16,0

	Кредити банкам
	3,3
	2,0
	3,0
	4,0

	Інші активи
	5,1
	5,0
	5,0
	5,0


Джерело: власні розрахунки на основі стратегії розвитку банку.
Цифрова трансформація банку повинна враховувати тенденції розвитку цифрової гривні та нових платіжних систем. Досвід Monobank, який досяг 9+ мільйонів користувачів через мобільний підхід, показує потенціал для АКЦЕНТ-БАНК. Запропонована стратегія включає поетапне вдосконалення мобільного додатку àbank24 з біометричною аутентифікацією, P2P-переказами через телефонні контакти та AI-консультантом [2].

Кількісна оцінка впливу цифровізації на операційну ефективність банку:
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                      (3.9)

Базовий сценарій: (2,1 - 1,8) / 1,8 × 100% = 16,7% Цифровий сценарій: (2,4 - 1,6) / 1,6 × 100% = 50,0%

Покращення ефективності на 33,3 п.п. досягається через зниження операційних витрат на 11,1% та зростання доходів на 14,3% [3].
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Рис. 3.2. Система управління інвестиційними ризиками АТ «А-БАНК»

Джерело: власні розрахунки.
Управління кредитним ризиком в умовах змінної монетарної політики потребує динамічного підходу до скорингових моделей. Адаптована модель оцінки ймовірності дефолту включає макроекономічні змінні:
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де X_i - характеристики позичальника, Z_t - макроекономічні змінні, (r_t - r̄) - відхилення облікової ставки від рівноважного рівня, Φ - функція нормального розподілу [4].

Розробка інноваційних банківських продуктів повинна враховувати тренди післявоєнного відновлення та ESG-принципи. Запропоновані продукти включають "зелені депозити" з відстеженням ESG-впливу, гнучкі іпотечні продукти для реконструкції та цифрові екосистемні рішення для МСБ. Математична модель оцінки ESG-впливу кредитного портфеля:
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де E_score - екологічний рейтинг (0-100), S_score - соціальний рейтинг (0-100), G_score - рейтинг корпоративного управління (0-100), w₁ = 0,4, w₂ = 0,3, w₃ = 0,3 [2].

Стрес-тестування специфічних ризиків АТ "А-БАНК" базується на трьох сценаріях: базовому (ймовірність 60%), помірно-стресовому (ймовірність 30%) та екстремальному (ймовірність 10%). Розрахунок очікуваних втрат за методологією НБУ:
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де для базового сценарію PD = 4,2%, LGD = 45%, для стресового PD = 12,8%, LGD = 65% [6].

Таблиця 3.4 

Результати стрес-тестування АТ "А-БАНК" за сценаріями 2025-2027 рр.
	Показник
	Базовий сценарій
	Помірно-стресовий
	Екстремальний сценарій

	Коефіцієнт капітальної адекватності, %
	19,7 → 18,2
	19,7 → 15,8
	19,7 → 12,4

	Рентабельність активів, %
	1,9 → 2,2
	1,9 → 1,1
	1,9 → -0,8

	Частка проблемних кредитів, %
	4,8 → 6,2
	4,8 → 11,5
	4,8 → 18,7

	Коефіцієнт покриття ліквідності, %
	314 → 287
	314 → 245
	314 → 198

	Резерви під кредитні втрати, млрд грн
	0,89 → 1,12
	0,89 → 1,85
	0,89 → 2,74


Джерело: власні розрахунки за методологією НБУ.
Валютна стратегія банку повинна адаптуватися до переходу НБУ до режиму керованого плавання обмінного курсу. Аналіз показує, що 68% корпоративних клієнтів банку мають валютні надходження, що створює природний хедж для валютних ризиків. Оптимальна відкрита валютна позиція розраховується за формулою:
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де α = 0,7 - коефіцієнт хеджування клієнтських потоків, β = -0,3 - коефіцієнт чутливості до волатільності ринку [37].

Розвиток корпоративного банкінгу зосереджується на трьох ключових напрямах: діджиталізація торговельного фінансування для сільсько-господарського експорту, продукти хеджування валютного ризику для імпортозалежних підприємств та ESG-фінансування для проектів відновлення інфраструктури. Прогнозований вплив на комісійні доходи банку складає 15-20% зростання щорічно протягом 2025-2027 років [8].

Математична модель ціноутворення для корпоративних кредитів включає компоненти ризику та ліквідності:
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де r_base - базова ставка (облікова ставка НБУ + 2 п.п.), Credit_spread = PD × LGD × 1,5 (ризикова премія), Liquidity_premium = 0,5-1,5 п.п. залежно від терміну, Operational_cost = 1,2 п.п. [2].

Впровадження принципів ESG у діяльність банку передбачає встановлення конкретних цільових показників: 15% зелених корпоративних кредитів до 2026 року, 50% скорочення вуглецевого сліду операцій до 2027 року та програми підтримки підприємництва ветеранів з фінансуванням 100 млн грн щорічно. ESG-рейтинг банку розраховується за міжнародною методологією:
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де кожен компонент оцінюється за шкалою 0-100 балів [300].

Цифрова екосистема банку повинна інтегруватися з проектом е-гривні НБУ та новою системою електронних платежів SEP NBU. Технічна архітектура передбачає API-інтеграцію з платформою е-гривні, розробку смарт-контрактів для автоматизації корпоративних платежів та впровадження блокчейн-технологій для документообігу в торговельному фінансуванні [30].

Прогнозування фінансових результатів банку на 2025-2027 роки базується на сценарному підході з урахуванням траєкторії монетарної політики НБУ. Базовий сценарій передбачає поступове зниження облікової ставки до 12-13% та відновлення кредитної активності з темпами 25-30% щорічно. Це дозволить збільшити чистий процентний дохід банку з 2,1 млрд грн у 2024 році до 3,2 млрд грн у 2027 році [30].

Розрахунок дисконтованого грошового потоку банку за методом DDM (Dividend Discount Model):
                      [image: image66.png]1
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де D₁ - очікувані дивіденди наступного року, r - дисконтна ставка (15%), g - темп зростання дивідендів (8%) [3].

Управління операційним ризиком в умовах війни потребує посиленої уваги до кібербезпеки та безперервності бізнесу. Банк інвестує 2,5% від операційних доходів у кібербезпеку та підтримку резервних центрів обробки даних. Очікувані операційні втрати розраховуються за методологією Базель III:
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де AMA - передові методи вимірювання, NII - чистий процентний дохід, NNI - чистий непроцентний дохід [4].

Стратегічне планування розвитку мережі відділень АТ «А-БАНК» враховує трансформацію поведінки клієнтів під впливом цифровізації. За даними аналізу, відвідуваність відділень знизилася на 40 % у період 2022–2024 років, що створює можливості для оптимізації мережі з 211 до 180 відділень до 2027 року без зниження якості обслуговування за рахунок розширення цифрових каналів [5].

Розвиток партнерської екосистеми банку активізується через співпрацю з фінтех-компаніями та міжнародними фінансовими інституціями. Зокрема, стратегічне партнерство з ЄБРР та МФК спрямоване на нарощування ESG-потенціалу банку та оцінюється у $500 тис.–1 млн на навчання персоналу та впровадження ESG-стандартів [6].

Аналіз конкурентного середовища підтверджує наявність потенціалу для зростання ринкової частки банку у корпоративному сегменті з поточних 2,8 % до 3,5–4,0 % за рахунок орієнтації на середній бізнес та агросектор. Основними конкурентними перевагами є швидкість прийняття рішень, гнучкість продуктової лінійки та глибоке розуміння потреб локального бізнесу [7].

Інтегральна модель оцінки ефективності адаптації банку до змін грошово-кредитної політики включає п'ять ключових індикаторів:
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Поточне значення індексу для АТ «А-БАНК» становить 7,8 балів з 10 можливих, що свідчить про високий рівень адаптивності та потенціал для подальшого розвитку [8].

Фінансове моделювання розвитку АТ «АКЦЕНТ-БАНК» на період 2025–2027 років прогнозує зростання активів до 45–50 млрд грн, збільшення чистого прибутку до 1,8–2,2 млрд грн та досягнення ROE на рівні 22–25 %. Основними драйверами зростання виступають розширення кредитного портфеля, диверсифікація джерел доходів та підвищення операційної ефективності шляхом цифровізації [9].

У межах механізму оптимізації грошово-кредитної політики Національного банку України для підтримки стабільності банківської системи у 2025 році НБУ продовжує розвивати інструменти еволюційного інфляційного таргетування в умовах ринків, що розвиваються. Утримання облікової ставки на рівні 15,5 % станом на жовтень 2025 року сприяє уповільненню інфляції до 10,9 % у річному вимірі та стимулює зростання кредитування бізнесу й домогосподарств. Це дозволяє банкам, зокрема АТ «АКЦЕНТ-БАНК», конкурувати за якісних позичальників без погіршення доступності кредитних ресурсів.

Стратегія, відображена в Білій книзі реформ 2025 року, передбачає активну співпрацю НБУ з урядом для залучення зовнішнього фінансування, зокрема через Національну стратегію доходів до 2030 року, а також адміністративні заходи на валютному ринку для запобігання швидкій девальвації гривні. Це сприяє стабілізації активів банків і зниженню ризиків гіперінфляції, подібно до заходів, застосованих на початку повномасштабного вторгнення у 2022 році.

НБУ планує провести онлайн-воркшоп 27 листопада 2025 року, присвячений монетарній політиці в країнах, що розвиваються, з акцентом на еволюцію інфляційного таргетування. Захід об’єднає політиків і міжнародних експертів, зокрема губернатора Шведського Ріксбанку Еріка Тедеєна, для обговорення балансу між короткостроковими кризовими рішеннями та довгостроковою стратегією. Це сприятиме адаптації українських банків до глобальних практик та посиленню їх конкурентоспроможності.

Квітневий макроекономічний огляд НБУ підтвердив утримання облікової ставки на рівні 15,5 % та відзначив посилення кредитної активності банків, де переважно домінують гривневі кредити. Водночас він підкреслює необхідність посилення макропруденційного нагляду для управління ризиками, пов’язаними з енергетичними кризами та геополітичними шоками, що забезпечує стійкість банківської системи в умовах високої невизначеності.

Аналіз оглядів НБУ за липень та жовтень 2025 року підтверджує стабілізацію банківського сектору з фокусом на конкуренції за позичальників та збереженні доступності кредитів, що, як зазначено у Звіті про фінансову стабільність, дозволяє банкам оптимізувати управління активами та пасивами (ALM) через диверсифікацію джерел фінансування та застосування цифрових інструментів. Меморандуми з МВФ від березня та червня 2025 року підкреслюють зобов’язання України щодо FX-лібералізації та переходу до гнучкого валютного курсу, що підвищує стійкість банків до валютної волатильності, з одночасним залученням майже 489 млрд грн через аукціони ОВДП для фінансування бюджету без емісії.

Досвід десятирічного інфляційного таргетування в Україні з 2015 року надає важливі уроки для умов підвищеної невизначеності, коли НБУ адаптував монетарну політику з урахуванням валютного управління, що дозволяє банкам хеджувати ризики та розширювати операції навіть у воєнних умовах, як показано в дослідженні Банку Франції щодо монетарної політики під час криз. Для АТ «АКЦЕНТ-БАНК» це означає впровадження ESG-принципів та цифровізації, зокрема інтеграцію з е-гривнею, що дозволяє оптимізувати операції та забезпечити прогнозоване зростання прибутку на 20 % до 2026 року, з акцентом на стрес-тестування воєнних ризиків. Загалом, політика НБУ у 2025 році не лише забезпечує стабільність банківської системи, а й створює умови для її подальшого розвитку через структурні реформи та міжнародну співпрацю.

Система управління ризиками банку адаптується до нових викликів через впровадження передових аналітичних інструментів, включно з машинним навчанням для кредитного скорингу, прогнозною аналітикою для управління ліквідністю та сценарним моделюванням для стрес-тестування. Плановані інвестиції в технології ризик-менеджменту складатимуть 1,8–2,0 % від операційних доходів щорічно [11].

Комплексна програма цифрової трансформації передбачає поетапне впровадження інновацій протягом трьох років із загальним бюджетом 250–300 млн грн. Ключові компоненти включають модернізацію core banking системи, розробку омніканальної клієнтської платформи та впровадження штучного інтелекту для персоналізації банківських послуг [11].

Таким чином, стратегічний розвиток АТ «АКЦЕНТ-БАНК» в умовах трансформації грошово-кредитної політики НБУ базується на збалансованому підході до управління ризиками та можливостями, цифровій трансформації та ESG-принципах, що забезпечує стійке зростання та підвищення конкурентоспроможності банку у довгостроковій перспективі.

Висновки до розділу 3

В ході дослідження механізму оптимізації грошово-кредитної політики для підтримки стабільності банківської системи було встановлено, що діяльність АТ «АКЦЕНТ-БАНК» демонструє високу адаптивність до змін монетарного середовища та здатність ефективно реагувати на макроекономічні шоки. Утримання облікової ставки НБУ на рівні 15,5 % у 2025 році, заходи щодо стабілізації валютного курсу та залучення фінансування через аукціони ОВДП створюють передбачувані умови для кредитування та підтримки ліквідності банків. Досвід попередніх років і міжнародна співпраця, зокрема з МВФ, сприяють ефективній адаптації банків до економічних та геополітичних викликів.

АТ «АКЦЕНТ-БАНК» у цих умовах зберігає стабільні фінансові показники завдяки оптимізації структури активів і пасивів, диференційованій депозитній політиці та удосконаленню скорингових моделей для оцінки кредитних ризиків. Цифровізація, включно з модернізацією мобільного додатку, інтеграцією AI-консультанта та підключенням до проєкту е-гривні, підвищує ефективність операцій, збільшує доходи і знижує витрати. Впровадження ESG-принципів у банківську діяльність сприяє додатковій цінності та зміцненню репутації.

Управління ризиками стає більш комплексним і динамічним. Стрес-тестування за різними сценаріями, оптимізація валютної позиції та застосування цифрових аналітичних інструментів дозволяють банку підготуватися до макроекономічних або воєнних потрясінь. Прогноз на 2025–2027 роки передбачає зростання активів, підвищення чистого прибутку та ROE, що свідчить про ефективність стратегічного розвитку.

Таким чином, дослідження підтверджує, що поєднання ефективного управління ризиками, цифрових інновацій та ESG-підходів дозволяє АТ «АКЦЕНТ-БАНК» не лише витримувати виклики макроекономічного середовища, а й забезпечувати прогнозоване зростання, підвищення конкурентоспроможності та сталий розвиток банку.

ВИСНОВКИ
В ході проведеного дослідження грошово-кредитної політики Національного банку України та її впливу на діяльність банківських установ у період економічної нестабільності, спричиненої повномасштабною війною, було отримано комплекс висновків, що відображають як теоретичну, так і практичну значущість результатів.

Перший розділ дозволив систематизувати знання про грошово-кредитну політику як інтегрований механізм державного регулювання, спрямований на підтримку макроекономічної стабільності, контроль інфляції, стимулювання економічного зростання та забезпечення фінансової безпеки. Встановлено, що ефективність монетарної політики залежить від здатності НБУ поєднувати ринкові та адміністративні інструменти, швидко реагувати на зміни економічного середовища та коригувати пріоритети у відповідь на кризові ситуації. Дослідження підтвердило, що у воєнний період особливого значення набуває підтримка ліквідності банківської системи та запобігання системним кризам, що реалізується через гібридні режими монетарного регулювання з одночасним таргетуванням інфляції та валютного курсу. Крім того, здійснено класифікацію видів монетарної політики (стимулююча, обмежувальна, поміркована) та визначено цільову ієрархію від стратегічних макроекономічних цілей до тактичних інструментів регулювання.

Другий розділ містить емпіричний аналіз грошово-кредитної політики в Україні у 2022–2025 роках, під час якого встановлено, що початкове підвищення облікової ставки до 25% у 2022 році мало на меті стримування інфляції та стабілізацію валютного ринку, тоді як поступове зниження ставки у 2024–2025 роках до 8% сприяло відновленню кредитної активності та зростанню грошової маси на 23% у 2023 році. Аналіз діяльності АТ «А-БАНК» засвідчив його високу адаптивність: кредитний портфель зріс на 18%, депозитна база – на 15%, коефіцієнт ліквідності LCR досяг 120%. Водночас було виявлено ризики: збільшення частки непрацюючих кредитів до 22%, залежність від короткострокового рефінансування, недостатня диверсифікація активів. Порівняльний аналіз з іншими комерційними банками показав, що ефективність впливу монетарної політики визначається швидкістю реакції на сигнали НБУ, рівнем капіталізації, застосуванням цифрових технологій та структурою активів. Застосування Z-score засвідчило, що стабільність АТ «А-БАНК» на середньому рівні (Z = 2,1), що вказує на необхідність посилення макропруденційного нагляду та оптимізації управління активами й пасивами.

Третій розділ присвячено практичним рекомендаціям для оптимізації діяльності банків і монетарної політики НБУ. Запропоновано комплекс заходів, серед яких селективне кредитування пріоритетних секторів економіки, впровадження цифрової гривні як інструменту безготівкових розрахунків, посилене стрес-тестування за методологією 2025 року та інтеграція ESG-принципів у банківське регулювання. Для АТ «А-БАНК» розроблено конкретні шляхи вдосконалення: оптимізація портфеля активів з урахуванням воєнних ризиків, впровадження AI-систем для управління ліквідністю та активами, диверсифікація джерел фінансування через єврооблігації, розвиток партнерств із fintech-компаніями, модернізація цифрової платформи та розширення мобільного банкінгу. Моделювання показало, що ці заходи здатні підвищити ROE на 20% до 2026 року, знизити NPL до 10% та забезпечити відповідність міжнародним стандартам Basel III.

Дослідження підтверджує, що монетарна політика НБУ є ключовим фактором економічної безпеки України та впливає на стабільність банківського сектору, збереження ліквідності, підвищення кредитної активності та сприяє післявоєнному відновленню економіки. Її оптимізація у поєднанні з цифровізацією банківського сектору та інтеграцією ESG-принципів дозволяє підвищити операційну ефективність, зміцнити довіру вкладників, забезпечити прогнозоване зростання прибутку банків і підтримати макроекономічну стабільність.

Перспективи подальших досліджень пов’язані з розробкою середньострокової стратегії НБУ на 2026–2030 роки з урахуванням інтеграції до ЄС, впровадження CBDC, цифрової трансформації банківського сектору, а також удосконалення методів управління фінансовими ризиками та застосування штучного інтелекту для прогнозування макроекономічних і банківських показників. Отримані результати мають високу наукову та практичну цінність, можуть бути використані для формування державної фінансової політики та розвитку інноваційних підходів до управління банківським сектором.
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Додатки
Зниження облікової ставки Національним банком





Зростання попиту на кредити з боку комерційних банків у межах рефінансування





Збільшення ресурсної бази банківської установ завдяки доступнішому кредитуванню





Зменшення процентних ставок за кредитами, які банки пропонують суб’єктам господарювання 





Збільшення обсягів кредитування та зростання грошової маси в обігу





Активізація попиту на кредити з боку бізнесу й населення 





Підвищення рівня інфляції





Девальвація національної валюти





Підвищення темпів економічного зростання





Обмеження обсягів кредитування та зменшення грошової маси обігу





Скорочення попиту на кредити з боку бізнесу та населення





Зростання кредитних ставок для економічних суб’єктів





Скорочення ресурсної бази банківських установ





Підвищення облікової ставки з боку Національного банку





Зменшення попиту комерційних банків на кредити рефінансування





Зниження темпів інфляції





Реальна ревальвація національної валюти





Уповільнення економічного зростання





Цілі грошово-кредитної  політики





Стратегічні цілі ГКП узгоджуються з довгостроковими завданнями загальноекономічної політики держави. До них належать: забезпечення сталого економічного зростання, підтримка стабільності відсоткових ставок, контроль за рівнем інфляції, зміцнення фінансової стійкості, стабільність валютного курсу.








Проміжні цілі ГКП спрямовані на досягнення контролю за монетарними змінними, що опосередковано впливають на макроекономічні параметри. Серед них: регулювання попиту та пропозиції на грошових і фінансових ринках, управління грошовою масою





Тактичні цілі ГКП пов’язані з короткостроковими інструментами монетарного впливу. Це, зокрема: регулювання облікової ставки та дохідності на різних сегментах грошового ринку, контроль за ліквідністю банківської системи, а також управління грошовою базою.





Інструменти





Адміністративні інструменти


–  нормативні акти Національного банку України (директиви, інструкції, постанови),


–  обмеження щодо діяльності банківських установ,


–  регуляторні заборони або дозволи на здійснення певних операцій.








Ринкові інструменти


–  встановлення лімітів кредитування (наприклад, кредитні “стелі”),


–  регулювання обсягів споживчого кредиту,


–  обмеження на відкриття філій і відділень банків,


–  застосування селективної кредитної політики,


–  регулювання процентної політики,


–  встановлення норм обов’язкового резервування.








