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того, банки активно оптимізують кредитні портфелі, здійснюють списання 

проблемних кредитів, що сприяє покращенню загальної якості кредитного 

портфеля. Завдяки сучасним методам аналізу та моніторингу банк може своєчасно 

виявляти потенційно проблемні кредити та вживати заходів для мінімізації втрат. 

Ефективна кредитна політика також підвищує довіру вкладників і регуляторів, 

сприяє розвитку довгострокових відносин із клієнтами та підтримує 

конкурентоспроможність банку на ринку. Урахування змін законодавства та 

фінансових тенденцій дозволяє банку адаптувати стратегію кредитування до 

динамічних умов економіки. 

Незважаючи на значні виклики, банківська система України зуміла зберегти 

відносну стійкість та спроможність виконувати основні функції. Це стало 

можливим завдяки виваженій монетарній політиці НБУ, регуляторним рішенням та 

ефективному застосуванню локальних антикризових механізмів.   
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Висока інфляція послаблює традиційні механізми впливу ключової ставки 

Національного банку України на вартість кредитних ресурсів, обсяги інвестицій і 

споживчу активність, що ускладнює реалізацію цілей монетарної політики. 

Дослідження реакції грошового ринку України на зміни ставки дозволяє оцінити 

ефективність монетарних механізмів та визначити напрями стабілізації економіки й 
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цінової динаміки. 

 У науковій літературі механізм монетарної трансмісії розглядається як 

сукупність інструментів, методів і процесів,  які забезпечують передачу імпульсів 

монетарної політики від змін ключової ставки центрального банку до економічної 

активності, попиту, пропозиції, інвестицій та інфляційних очікувань [1]. Тобто, 

монетарна трансмісія являє собою процес передавання впливу грошово-кредитної 

політики центрального банку на економічні змінні, зокрема споживчий попит, 

інвестиційну активність, обсяги виробництва та рівень цін, через різні канали, такі 

як процентна ставка, кредитування, канал вартості активів, очікування ринку та 

валютний курс (табл. 1) [2]. 

Таблиця 1 

Канали монетарної трансмісії 

Канал 
Вплив стимулюючої  

політики ЦБ [3] 
Ефективність в 

Україні 
Пояснення за [4, 5] 

П
р

о
ц

ен
т

н
и

й
 

𝑀 ↑ – 𝑟 ↓ – 𝐼 ↑ – 𝐴𝐷 ↑ – 𝑌 ↑,  
де 
𝑟 –  короткострокові ставки, 𝐼 – 
інвестиції, 𝐴𝐷 – сукупний 
попит, 𝑌 – виробництво 

Обмежена 
ефективність у 
періоди високої 
інфляції 

Рівень строкових заощаджень 
населення становить лише 5% 
ВВП 

К
р

ед
и

тн
и

й
 

𝑀 ↑ – 𝑅 ↑ – 𝐿 ↑ – 𝐼 ↑ – 𝑌 ↑, де 𝑅 
– резерви банків, 𝐿 – обсяг 
кредитування 

Обмежена 
ефективність у 
періоди високої 
інфляції 

менше 10% ВВП, з якого біля 
третини діє завдяки урядовим 
субсидіям 

К
ан

ал
 

в
ар

то
ст

і 
ак

ти
в
ів

 

𝑀 ↑ – 𝑃е ↑ – 𝑞 ↑ – 𝐼 ↑ – 𝑌 ↑,  
де 𝑃е – курс,  
𝑞 – співвідношення між 
ринковою вартістю активів 
фірми та витратами на їх 
заміщення 

Висока чутливість до 
змін грошово-
кредитної політики 

Обсяг розміщення ОВДП 
залежить не від вартості 
внутрішніх запозичень, а від 
оборонних потреб 

В
ал

ю
тн

и
й

 
к
у

р
с 

𝑀 ↓ – 𝑟 ↑ – 𝐸 ↑ – 𝑁Х ↓ – 𝑌 ↓, 
де 𝑁Х – обсяг чистого 
експорту, 
Е – вартість депозитів в нац. 
валюті 

Вплив на ціни 
імпортованих товарів 
та інфляційні 
очікування 

Регулюється валютними 
інтервенціями НБУ, а не 
ринковими операціями на 
валютному ринку, є пільгове 
валютне фінансування і не 
користується зовнішніми 
ринками капіталу 

Джерело: узагальнено авторами за [1, 2, 3, 4, 5, 6] 
 

Ефективність монетарної трансмісії визначається структурою фінансового 

ринку та реакціями економічних агентів. В умовах високої інфляції процентний 

канал втрачає дієвість, адже реальна вартість кредитів і заощаджень швидко 

змінюється, а очікування ринку адаптуються до зростання цін. Це зумовлює часові 

затримки, коли зміни ключової ставки не миттєво відображаються на обсягах 

кредитування та споживчому попиті, що ускладнює прогнозування наслідків 

монетарних рішень. 

Кредитний канал також послаблюється: банки підвищують відсоткові ставки 

та вимоги до позичальників через зростання ризиків, що зменшує доступність 

фінансування і стримує інвестиційну та споживчу активність. Таким чином 
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банківська система не лише передає монетарні імпульси, а й може посилювати або 

пом’якшувати наслідки інфляції. 

Канал вартості активів набуває особливого значення в періоди фінансової 

нестабільності. Зміни монетарної політики впливають на ціни цінних паперів, 

нерухомості та інших активів, що відображається на рівні добробуту населення та 

їхній схильності до споживання й інвестування. 

Канал вартості активів набуває особливого значення в періоди фінансової 

нестабільності. Зміни монетарної політики впливають на ціни цінних паперів, 

нерухомості та інших активів, що відображається на рівні добробуту населення та 

їхній схильності до споживання й інвестування. 

Важливим елементом механізму монетарної трансмісії є часовий лаг між 

зміною ключової ставки та реакцією реального сектору економіки. Повний вплив 

монетарних рішень проявляється лише через кілька місяців. Тому центральний 

банк має враховувати інфляційні очікування та поточну макроекономічну динаміку 

під час прийняття важливих рішень. 

Отже, високі темпи інфляції не лише знижують ефективність традиційних 

каналів монетарної трансмісії, але й актуалізують потребу у вдосконаленні підходів 

до прогнозування та оцінювання результативності монетарної політики. У цих 

умовах стратегічним завданням центрального банку має стати стимулювання 

кредитної активності та інвестування, спрямованих на розширення внутрішнього 

виробництва й збалансування товарної пропозиції на національному ринку. 
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