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Проблема регулювання інфляції посідає провідне місце в теорії та практиці 
реалізації стратегії вітчизняної грошово-кредитної політики, оскільки показники 
інфляції та її соціальні наслідки відіграють значну роль в оцінюванні економіки 
країни. На особливу увагу заслуговують питання, які пов’язані з дослідженням 
інфляційної складової в діяльності банків. Актуальність даного питання посилюєть­
ся і тим, що з переходом на монетарний режим інфляційного таргетування проб­
лемною сферою досліджень залишається визначення структурних компонентів 
індикатора, який становитиме основу даного режиму. Недостатньо дослідженими 
залишаються суть основних показників і критеріїв оцінювання інфляційного по­
тенціалу, а також глибинні причини утворення інфляційної складової в діяльності 
банків під впливом монетарних чинників. Ця ситуація проявляється у використанні

Коваленко Вікторія Володимирівна (Kovalenko Viktoriya Volodymyrivna) — e-mail: kovalenko- 
6868@mail.ru;
Шепель Євгенія Василівна (Shepel’ Evgeniya Vasylivna) — e-mail: eushepel@gmail.com.

76

mailto:kovalenko-6868@mail.ru
mailto:kovalenko-6868@mail.ru
mailto:eushepel@gmail.com


Фінанси. Податки. Кредит

неефективних, економічно необгрунтованих методів та інструментів антиінфля- 
ційної політики. Проблема пошуку підходів до оцінювання впливу монетарних чин­
ників на інфляційну складову в діяльності банків є актуальною як для економічної 
науки, так і для органів державного регулювання, зокрема регуляторів функціону­
вання банківської системи.

Отже, розвиток теорії, обгрунтування методів та інструментів грошово-кредит­
ної політики, розробка методичних підходів до формування системи оцінювання 
впливу монетарних чинників на інфляційну складову в діяльності банків, а також 
нівелювання її негативного впливу на розвиток і стабільність діяльності банків — 
важливі завдання визначення перспективних напрямів грошово-кредитної політи­
ки, ефективної системи антиінфляційного регулювання та практики контролю над 
пропозицією грошей.

Дослідженню природи інфляції та пошуку шляхів мінімізації її негативного 
впливу присвячено наукові праці зарубіжних і вітчизняних учених-економістів, 
зокрема: питання дослідження інфляції як системного явища вивчали А. Данилен­
ко, Є. Гайдар, А. Гальчинський, В. Гальперін, В. Геєць, А. Грищенко, В. Дербенцев, 
С. Дзюблюк, М. Звєряков, А. Маршалл, Г. Кассель, Дж. Кейнс, В. Козюк, О. Пет­
рик, А. Пігу Л. Томашик, М. Туган-Барановський, М. Савлук, Дж. Сакс, І. Радіо- 
нова, Ю. Харазішвілі, М. Фрідман, О. Фурдичко; питання розвитку грошово-кре­
дитного ринку та монетарних передумов утворення інфляційної складової в діяль­
ності банків з макроекономічної позиції розглядали такі автори, як О. Вовчак, 
Б. Вишивана, А. Гриценко, В. Зимовець, В. Міщенко, С. Міщенко, Р. Мінделл, 
С. Науменкова, Л. Рябініна, А. Скрипник, М. Хмелярчук, А. Шаповалов; питання­
ми управління інфляційною складовою банківських операцій займались І. Воло­
шин, П. Друкер, О. Заруцька, В. Крилова, І. Лис, А. Маршалл, С. Моісєєв, С. Мол­
чанов, А. Мороз, Дж. Сінкі, Т Смовженко, Ю. Плеханов, Л. Примостка, П. Роуз, 
О. Шевцова та інші.

Проте ряд питань, які стосуються встановлення оціночних індикаторів впли­
ву монетарних чинників на виникнення інфляційної складової в діяльності банків, 
залишаються до кінця не розглянутими. Так, досі існує широкий спектр поглядів 
на поняття “інфляція” та “інфляційна складова в діяльності банків”, що, у свою 
чергу, ускладнює визначення конкретних заходів та управлінських дій щодо 
мінімізації впливу інфляції на діяльність банків; також потребують удосконален­
ня теоретико-методологічні положення формування системи оцінювання впли­
ву монетарних чинників на інфляційну складову в діяльності банків.

Мета статті — обгрунтувати теоретичні та методологічні положення позицію- 
вання інфляційної складової в діяльності банків в умовах нестійкого, мінливого 
розвитку грошово-кредитного ринку та розробити практичні рекомендації для оці­
нювання впливу на неї монетарних чинників.

Галопуюча інфляція викликає спад економічного розвитку, який, у свою чергу, 
супроводжується структурною деформацією економічних відносин, загостренням 
дисбалансу платіжних відносин, зниженням темпів виробництва, порушенням за­
кону руху грошових потоків, стрімким зростанням цін, зниженням життєвого рівня 
населення і знеціненням національної грошової одиниці. Україна переживає пері­
од високих темпів інфляції, що вимагає розробки відповідних антиінфляційних 
заходів [1].

Проведений аналіз економічних трактовок категорії “інфляція” дає змогу ви­
окремити три підходи до природи її виникнення: 1) інфляція — знецінення грошей
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через надмірну пропозицію грошової маси порівняно з товарами і послугами; 
2) інфляція — тривале зростання загального рівня цін, що викликає зниження купі­
вельної спроможності грошей; 3) інфляція — дисбаланс між попитом і пропозицією 
грошей, який визначає природу зростання загального рівня цін.

Після узагальнення думок учених щодо природи виникнення інфляції стає зро­
зуміло, що більш точний підхід, який відповідає сучасному розвитку економічних 
процесів, грунтується на дисбалансі між попитом і пропозицією грошей. Тому ми 
пропонуємо розглядати інфляцію як багатогранний, складний процес, що чітко 
відображає всі основні проблеми та суперечності економіки в довгостроковому пе­
ріоді, які проявляються в дисбалансі попиту і пропозиції грошей, визначає приро­
ду зростання загального рівня цін, вимагає додаткового перерозподілу національ­
ного доходу під дією системних чинників.

При розгляді факторів, які спричиняють інфляцію, доходимо висновку, що 
інфляційна складова в діяльності банків виникає у процесі виконання банківськи­
ми установами функції створення нових кредитних грошей, на реалізацію якої без­
посередньо впливає стратегія грошово-кредитної політики Національного банку 
України, яка проводиться з допомогою набору монетарних інструментів. Дане яви­
ще необхідно досліджувати з урахуванням тренду зміни показників чистого про­
центного спреду та процентної маржі, яка виступає основним джерелом прибутку 
банків і покликана покривати податки та збитки від спекулятивних операцій, пере­
вищення безпроцентного доходу над безпроцентними витратами, а також банківські 
ризики (рис. 1).
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Рис. 1. Динаміка показників чистого процентного спреду та чистої процентної маржі 
банківської системи України у 2007—2014 рр.

Розраховано авторами за даними фінансової звітності банків України [Електронний ресурс]. — Режим 
доступу : http://www.bank.gov.ua/control/uk/publish/category?cat_id=74208.

Як свідчать дані на рисунку 1, проаналізовані показники мають тенденцію до 
зменшення, відповідно, існують дисбаланси, які виникають унаслідок коливання 
процентних ставок та інфляційних очікувань. Розглянувши показники ефектив­
ності цінової політики банків, можна зазначити, що високі процентні ставки за 
кредитами та депозитами не є показником ефективності (табл.). Так, у банках ПАТ 
“Альфа-банк”, ПАТ “Райффайзен Банк Аваль” у 2013 р. були найвищі процентні 
ставки за кредитами (відповідно, 17,05% та 14,98%), причому віддача від проведен­
ня активних операцій виявилася найнижчою. Це свідчить, що під час розробки 
процентної політики банків при реалізації ними функції створення нових кредит­
них грошей не враховувалась інфляційна складова. Також необхідно сказати, що 
неефективна процентна політика в цілому у всій банківській системі України при­
звела до збитковості продажів та активів.
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Динаміка показників ефективності цінової політики банків 
у 2012-2013 рр.*

(станом на початок року)
(%)

Банки

Середня
вартість

залучення
ресурсів

Середня ціна 
надання 

кредитних 
продуктів

Чистий спред
Прибутковість / 

збитковість 
продажів

Віддача
активів

2012 р. 2013 р. 2012 р. 2013 р. 2012 р. 2013 р. 2012 р. 2013 р. 2012 р. 2013 р.
“ПриватБанк”........ 8,67 6,91 13,63 13,52 4,97 6,61 7,40 6,34 1,21 0,98
“Укрексімбанк”..... 7,23 6,83 13,29 13,30 6,06 6,46 0,64 1,07 0,07 0,12
“Ощадбанк”.......... 8,44 7,04 15,83 13,24 7,39 6,20 5,19 5,42 0,08 0,72
“Райффайзен Банк 
Аваль”.................. 6,50 5,02 14,95 14,96 8,45 9,94 0,01 0,36 0,00 0,06
“УкрСиббанк”...... 7,84 7,03 15,00 18,59 7,16 11,56 ^16,27 -61,60 -6,82 -1,31
“Укрсоцбанк”....... 6,94 5,57 13,36 12,69 6,42 7,12 0,48 0,27 0,07 0,04
“Промінвестбанк” 8,41 7,30 13,85 12,66 0,44 5,36 -19,08 0,67 -2,44 0,08
ВТБ....................... 7,48 6,17 12,36 12,47 4,88 6,29 -11,90 12,51 -1,46 1,57
“Альфа-банк”....... 10,49 8,15 17,05 14,01 6,56 5,86 0,02 0,44 0,00 0,06
OTP....................... 4,95 3,83 13,97 12,61 9,02 8,78 13,08 19,35 2,47 2,55
Середнє значення 
для банківської 
системи України.... 7,90 6,68 14,11 12,90 6,21 6,22 -9,60 -5,53 -1,38 -0,73

* Розраховано авторами за даними фінансової звітності банків України [Електронний ресурс]. — Режим 
доступу : http://www.bank.gov.ua/control/uk/publish/category?cat_id=74208.

Усі регулюючі інструменти НБУ було спрямовано на стабілізацію діяльності 
банківських установ шляхом:

— регулювання обсягу грошової маси в них, яке проявляється у збалансуванні 
активних і пасивних операцій банків;

— встановлення рівноважного розподілу залучених і розміщених коштів;
— визначення процентних ставок на основі використання пріоритетних інстру­

ментів грошово-кредитної політики, таких як процентна політика, політика обо­
в’язкових резервів, операції на відкритому ринку, політика рефінансування, курсо­
ва політика, які безпосередньо впливають на утворення інфляційної складової в 
діяльності банків.

Кризові явища, які розгортаються в сучасній вітчизняній банківській системі, 
вимагають від НБУ розробки нової стратегії грошово-кредитної політики, яка була 
б націлена на досягнення стабільності фінансової системи в межах реалізації за­
гальнодержавної фінансової політики. Як зазначав С. Міщенко, в монетарній полі­
тиці акценти повинні бути зміщені від одностороннього розгляду цінності грошей 
у плані їх купівельної спроможності до їх комплексного оцінювання як капіталу [2, 
с. 23]. Так, В. Геєць і А. Гриценко в колективній монографії “Погляд з України” ви­
окремили принципові особливості фінансово-економічної кризи. По-перше, вона 
має очевидну інституціональну основу: “Швидка фінансова глобалізація не була б 
можливою без створення спеціальних інституціональних умов зниження або пов­
ного усунення оцінювання ризику щодо процедур ухвалення інвестиційних рішень” 
[3, с. 116]. По-друге, “...виникнення глибокої кризи було зумовлене фактором лег-
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кодоступності грошей, що сприяло частковій втраті ними обов’язкової властивості 
будь-якого економічного блага — рідкісності” [3, с. 117]. По-третє, “сучасна криза 
пов’язана із змінами ціннісної спрямованості” [3, с. 118]. Як зазначали у своїй праці 
Т. Васильєва та С. Лєонов, “...наявність високої прибутковості за фінансовими опе­
раціями може спровокувати приплив спекулятивного капіталу та викликати кре­
дитні буми, які супроводжуються зростанням дисбалансів у фінансовому секторі 
економіки та зростанням цін. Під фінансовими дисбалансами прийнято розуміти 
“перенапруження” балансів економічних агентів, пов’язане з “надмірним” креди­
туванням, з одного боку, і з високим рівнем запозичень, з іншого, у період бумів цін 
активів, що в подальшому може призвести до зниження стійкості економічного 
зростання і посилення спадів в економіці” [4, с. 24]

Сучасні концепції реалізації грошово-кредитної політики будуються на вико­
ристанні режиму таргетування інфляції. Таргетування інфляції — це монетарний 
режим, який передбачає відповідальність центрального банку за дотримання про­
голошеного офіційного показника інфляції (таргету) протягом визначеного періо­
ду часу. Відповідальність центрального банку зумовлена можливістю використати 
всі інструменти монетарної політики у випадку загрози недотримання встановле­
ного значення таргету [5, с. 432].

Режим грошово-кредитної політики на основі таргетування інфляції передба­
чає виконання таких умов, як: реальна незалежність центрального банку від уряду 
під час виконання своїх функцій щодо емісії готівки і стабільності національної 
грошової одиниці; незалежність уряду від сеньйоражу (емісійного доходу); 
мінімальні розміри кредитування урядових потреб центральним банком і, зокрема, 
банківськими установами; науково обгрунтовані підходи центрального банку до 
визначення і вибору цільових орієнтирів інфляції для досягнення тактичних і стра­
тегічних цілей щодо забезпечення економічного зростання в державі; розвинутий 
фондовий ринок, який дозволяє ефективно виконувати операції на відкритому рин­
ку; дійовий механізм регулювання плаваючого валютного курсу; макроекономічна 
стабільність; обгрунтування та встановлення цільового орієнтира, який би дозво­
лив визначити вплив на інфляцію монетарних методів регулювання [6, с. 178; 7, 
с. 40-45; 8, с. 15-18].

Таким чином, НБУ, використовуючи свої монетарні інструменти, може впли­
вати на основні показники економічного зростання в державі, зокрема на інфля­
цію. Цей процес здійснюється за допомогою складного економічного інструмен­
ту -  трансмісійного механізму монетарної політики. У цілому економічну кате­
горію “монетарний трансмісійний механізм” визначають як відносини з приводу 
впливу на використання інструментарію грошово-кредитної політики централь­
ного банку, на фінансову кон’юнктуру і в подальшому — на макроекономічні змін- 
ни, які відображають стан розвитку реального сектору економіки через складну 
сукупність каналів і зв’язків прямої та зворотної дії [8, с. 11—13]. Реалізація мо­
делі трансмісійного механізму монетарної політики в Україні відбувається з ви­
користанням системи каналів трансмісії: процентного, валютного (у складі цін 
активів), кредитного та очікувань економічних суб’єктів [2; 9, с. 14—19]. Розгля­
нувши їх, доходимо висновку, що на утворення інфляційної складової в діяль­
ності банків впливають: процентний канал — через регулювання процентних ста­
вок за залученими і розміщеними коштами; кредитний канал — через виконання 
банками функції створення нових кредитних грошей; канал очікувань — через 
схильність до зниження попиту і пропозиції на банківські послуги.
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Узагальнивши сказане і використавши аксіоматичний метод пізнання, ми ви­
значаємо інфляційну складову в діяльності банків як послідовну зміну цінового 
феномену, який викликає диспропорції в збалансуванні активних і пасивних опе­
рацій, а сам ціновий феномен — як зміну процентної політики, яка призводить до 
зменшення обсягів залучених коштів у банках, тому що відбуваються зниження про­
центних ставок за депозитами і падіння кредитної активності. Такі науковці, як О. Ко­
сий, В. Бурдачков, О. Проскурін, розглядають накопичений економікою інфляцій­
ний потенціал — один з основних факторів, що спричиняють виникнення інфляцій­
ної складової в діяльності банків, — як відкладену інфляцію, якій відводиться особлива 
роль серед монетарних чинників його розвитку та накопичення [10; 11; 12].

Ми вважаємо, що система оцінювання впливу монетарних факторів на інфля­
ційну складову в діяльності банків — це стійка та цілеспрямована сукупність взаємо­
зв’язаних дій для виявлення характеру, інтенсивності і ступеня цього впливу з ви­
користанням комплексного підходу. Основні елементи системи оцінювання впли­
ву монетарних чинників на утворення інфляційної складової в діяльності банків 
представлено на рисунку 2.

У цілому інфляційний потенціал потрібно розглядати як ризик виникнення 
глибоких і стійких цінових диспропорцій, які проявляються у зростанні цін та зне­
ціненні грошей. Розвиток і накопичення інфляційного потенціалу визначаються 
як монетарними, так і немонетарними чинниками (рис. 3).

Накопичення та збільшення інфляційного потенціалу в діяльності банків — пря­
мий наслідок неефективної грошово-кредитної політики, націленої в тому числі на 
антиінфляційне регулювання; він може або випереджати рівень інфляції, або відста­
вати від нього. Великі банки потенціально впливають на якісні складові грошової 
маси, але цей вплив є незначним і спростовує тезу, що скорочення малих і середніх 
банків є засобом упорядкування грошово-кредитного обігу. Водночас вони відігра­
ють істотну роль з точки зору підвищення якості та обсягів банківських послуг.

Дослідження передумов виникнення та накопичення інфляційного потенціалу в 
діяльності банків з урахуванням кредитної природи сучасних грошей дозволяє ствер­
джувати, що на макроекономічному рівні він виникає в результаті кредитної емісії 
паперових грошей, а на мікрорівні — кредитної емісії банківськими установами. При 
цьому кредитна емісія банківськими установами може здійснюватися за двома фор­
мами: пряма — через кредитування банками суб’єктів економічної діяльності та насе­
лення; опосередкована—за рахунок емісії кредитних та інших фінансових інструментів.

У цілому можна стверджувати, що кожна кредитна операція (на макрорівні — 
центрального банку, на мікрорівні — банківської установи) потенціально несе в собі 
інфляційне очікування, яке може трансформуватися в інфляційний тиск або своє­
часно нівелюватися. Для формування заходів щодо ліквідації шляхів трансформації 
інфляційних аспектів усіх видів кредитної емісії в реальний інфляційний тиск не­
обхідними є оцінювання та своєчасне виявлення інфляційної складової банків­
ських операцій (рис. 4).

При формуванні статутного капіталу банків можливим є варіант штучного за­
вищення його вартості, що призводить до економічно необгрунтованої кредитної 
емісії банку й, відповідно, збільшення ризику нарощування інфляційного потен­
ціалу. Нетрадиційні банківські операції, які мають суто технічний, тіньовий або спе­
кулятивний характер, становлять велику загрозу з точки зору розвитку та накопи­
чення інфляційного потенціалу, оскільки підривають основи стабільності функціо­
нування банківської системи та реального сектору економіки, порушують нормальне
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Рис. 3. Чинники накопичення інфляційного потенціалу банківських операцій
Систематизовано авторами.

Рис. 4. Специфічні чинники, що впливають на утворення інфляційної 
складової в діяльності банків

Складено авторами.

Таким чином, можна зробити висновок, що головні заходи щодо призупинен­
ня наслідків інфляції в усіх видах банківських операцій повинні здійснюватися на 
макроекономічному рівні в розрізі реалізації основних засад грошово-кредитної полі­
тики за такими напрямами, як контроль над емісійною діяльністю, регулювання 
активних банківських операцій шляхом використання економічних методів впли­
ву, контроль над станом власних коштів банків, удосконалення системи гаранту­
вання вкладів і зобов’язань перед кредиторами.

Щоб сформувати систему оцінювання впливу монетарних чинників на інфля­
ційну складову в діяльності банків, необхідно визначити індикатори оцінювання 
та обрати методологічний підхід. Індикатори потрібно встановлювати згідно з цілями 
банків, які залежать від рівня розвитку всієї банківської системи, економічного 
розвитку держави та взаємовідносин банків з клієнтами і НБУ. Отже, така система 
оцінювання повинна базуватися на використанні процесного підходу, що передба­
чає формування вхідної та вихідної інформації завдяки трансмісії функціонування 
і взаємодії монетарного блоку, блоку каналів трансмісійного механізму монетарної 
політики та оціночного блоку (рис. 5).

Ми пропонуємо такі рівні індикаторів оцінювання:
1) процентної політики: динаміка облікової ставки НБУ та середньозважених 

процентних ставок за всіма операціями рефінансування НБУ (середньозважені 
процентні ставки за депозитами і кредитами, середньозважена процентна ставка за 
міжбанківськими кредитами овернайт);
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2) кредитного попиту і пропозиції: динаміка і структура грошової маси, динамі­
ка та структура обсягів залучення і розміщення коштів банками, рівень монети- 
зації, резервні вимоги;

3) валютного попиту і пропозиції: динаміка офіційного курсу гривні до долара, 
динаміка золотовалютних резервів НБУ, рівень доларизації, структура обсягів де­
позитів і кредитів за складовою питомої ваги коштів в іноземній валюті;

4) очікувань щодо поведінки грошового ринку: динаміка грошової маси, швидкість 
обігу грошової маси, динаміка ВВП, темпи інфляції, співвідношення ВВП і направ­
лених в економіку кредитів, очікування щодо зміни процентних ставок за кредита­
ми та депозитами, динаміка і структура капіталу банків.
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Застосування процесного підходу дозволяє суб’єктам системи оцінювання 
впливу монетарних чинників на інфляційну складову в діяльності банків оптимізу- 
вати її, зробити прозорою для потреб управління і здатною швидко реагувати на 
зміни зовнішнього середовища.

Висновки
Таким чином, утворення інфляційної складової в діяльності банків відбуваєть­

ся за істотного обмеження банківськими установами свого кредитного потенціалу, 
коли нормативний грошовий мультиплікатор набагато перевищує фактичний його 
рівень, а також зниження рівня кредитоспроможності позичальників, що в кінце­
вому підсумку призводить до досягнення банками внутрішньої межі кредитуван­
ня, граничних рівнів створення нових кредитних грошей та банківської інфляції.

Реалізація системи оцінювання впливу монетарних чинників на інфляційну 
складову в діяльності банків передбачає дотримання трьох позицій.

По-перше, необхідно обрати: об’єкти оцінювання — монетарні чинники (про­
центна політика, обов’язкові резервні вимоги, рівень монетизації, рівень долари- 
зації та ін.); механізми ціноутворення; систему управління активами і пасивами, 
систему резервування, підходи до оцінювання капіталу банків і прогнозування моне­
тарних індикаторів. При цьому на вибір впливають канали монетарного транс­
місійного механізму, які створюють умови для формування інфляційної складової 
в діяльності банків.

По-друге, потрібно обгрунтувати класифікаційні ознаки індикаторів та обрати 
методики для проведення оцінювання впливу монетарних чинників на інфляційну 
складову в діяльності банків. Ознаки індикаторів доцільно класифікувати:

— за суб’єктами оцінювання: загально- та внутрішньосистемні;
— за часовою належністю: перспективні, поточні, ретроспективні;
— за предметом оцінювання: збалансування активних і пасивних операцій 

банків, ефективність діяльності банків, процентні ставки, кредитна пропозиція, 
достатність капіталу банків, прогнозування монетарних індикаторів;

— за способом представлення: показники відносні, абсолютні та судження;
— за ступенем формалізації: формалізовані, змістові;
— за зв’язком із звітністю: відображені у звітності, не відображені у звітності;
— за обов’язковістю виконання: обов’язкові для виконання, рекомендовані, 

необов’язкові для виконання;
— за ступенем узагальнення: інтегральні, приватні;
— за функціональним призначенням: вимагають рішення щодо зміни ситуації, 

допускають рішення щодо спостереження за ситуацією;
— за відображенням мінливості процесів і станів: статистичні, динамічні.
По-третє, слід розробити схему оцінювання впливу монетарних чинників на

інфляційну складову в діяльності банків. Для її формування ми використали про- 
цесний підхід, коли вся діяльність компанії розглядається як комплекс взаємодію­
чих процесів, які відбуваються всередині організаційної структури компанії та реа­
лізують мету її існування.

Узагальнивши сказане, ми дійшли висновку, що оцінювання впливу монетар­
них чинників на інфляційну складову в діяльності банків — це стійка та цілеспря­
мована сукупність взаємозв’язаних дій, яка націлена на виявлення характеру, інтен­
сивності та ступеня впливу монетарних чинників на позиціювання зазначеної скла­
дової з використанням комплексного та процесного підходів.
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