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Постановка проблеми. Уже досить тривалий 
час на теоретичному та прикладному рівні в Укра-
їні науковці-теоретики та спеціалісти-практики 
намагаються розробити ефективну антиінфляцій-
ну політику. Регулювання процесів інфляції нині 
набуває особливої актуальності, оскільки кризо-
ві явища, характерні для вітчизняної економіки 
у 2008-2009 рр ., сьогодні повторюються, але їх 
дія на ринкові процеси є ще більш руйнівною, 
тому що посилюється політичною нестабільніс-
тю та воєнними конфліктами на Сході України. 
Без перебільшення можна сказати, що такі умови 
господарювання та життя, які склались в Укра-
їні у 2014 – на початку 2015 р., не були прита-
манними нашій державі з моменту здобуття нею 
незалежності, а тому чіткого механізму дій для 
подолання негативних економічних наслідків від 
згаданих чинників на державному рівні допоки 
що запропоновано не було. Інфляція, як складна 
соціальна, фінансова, економічна проблема потре-
бує особливої уваги та контролю з боку держав-
них органів влади. Саме тому питання розробки 
ефективної стратегії антиінфляційного регулю-
вання є досить актуальним. Оскільки інфляційні 
процеси розвиваються у тісному зв’язку зі зміною 
фаз економічного циклу, управління ними також 
повинно враховувати явище циклічності. І тому  
не буде зайвою спроба формування проциклічної 
стратегії антиінфляційного регулювання, особли-
во враховуючи неспроможність державних струк-
тур контролювати нині інфляційні коливання за 
допомогою традиційних прийомів та механізмів. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій та 
виділення невирішених раніше частин загальної 
проблеми. Усвідомлення впливу циклічності еко-
номіки на динаміку ряду важливих показників її 
стану, зокрема й рівня інфляції, породжує безліч 
можливостей для розробки стратегій антиінфля-
ційного регулювання. Інфляція є циклічною, у 
зв’язку з чим на стадії підйому вона супроводжує 
довгострокове економічне зростання, виконуючи 
тим самим позитивну функцію. І навпаки, на ста-
дії спаду вона негативно впливає на економічне 
зростання [1, c. 23]. Безумовно, на кожній стадії 
економічного циклу необхідним є застосування 
особливого, спеціально підібраного комплексу ін-
струментів контролю за рівнем інфляції та засо-

бів досягнення її оптимальних значень, оскільки 
універсальний механізм управління інфляційни-
ми процесами, що не враховуватиме фазу еконо-
мічного циклу та характеристики, притаманні 
їй, може не лише не дозволити досягти бажано-
го результату, а і призвести до сповільнення або 
зупинки економічного розвитку, стагнації чи її 
посилення тощо. Під час розробки антиінфляцій-
ної політики варто не забувати про те, що бажане 
зниження одних показників, як-то рівень інфля-
ції чи безробіття, може призвести до погіршення 
стану інших економічних індикаторів. Крім того, 
параметри різних економічних показників де-
монструють неоднакову динаміку під час кожної 
стадії економічного циклу, що пов’язано з їх спе-
цифічними рисами. Залежно від поведінки еконо-
мічних величин на різних фазах циклу виділяють 
показники: проциклічні, які збільшуються у фазі 
підйому і знижуються у фазі спаду; контрцикліч-
ні, які збільшуються у фазі спаду і знижуються у 
фазі підйому; ациклічні, які не мають циклічного 
характеру і величина яких не пов’язана з фазами 
циклу. Рівень інфляції змінюється проциклічно, 
але з деяким тимчасовим лагом, тобто затримкою. 
Він збільшується в період фази пожвавлення, до-
сягає максимуму разом з піком економічного ци-
клу (у фазі підйому), потім падає у період депресії 
і кризи. Отже, це індикатор, що дещо випереджає 
фази економічного циклу. Важливою науковою 
проблемою є формування такої стратегії держав-
ного регулювання економіки загалом, та інфляції 
зокрема, яка б дозволяла як мінімум балансувати 
зміни параметрів проциклічних і контрцикліч-
них показників у напрямку позитивної динаміки 
їх зміни, а як максимум – дозволяла і тим, і ін-
шим досягати максимальних позитивних значень. 
Усвідомлюючи, що нині економіка України пере-
буває у фазі спаду і характеризується ознаками 
настання глибокої кризи, необхідним є формуван-
ня проциклічної стратегії антиінфляційного регу-
лювання, оскільки вона дозволить знизити рівень 
інфляції до прийнятного для сучасної економіки 
рівня. Однак сьогодні відсутнє наукове підґрунтя 
для побудови стратегії такого типу. 

Наукові підходи до здійснення антиінфляцій-
ного регулювання можна віднайти у роботах вче-
них, таких як В.С. Бойко [2], В.М. Варгас [3; 4], 

РОЗДІЛ 1 
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А.П. Гачек [5], І.С. Кляшов [6], О.В. Половцев [7], 
М.В. Поплавський [8], Ю. Харазішвілі, О. Заріць-
кий, В. Заводник [9]. Однак тематика формування 
проциклічної стратегії антиінфляційного регулю-
вання, яка могла б бути ефективним інструментом 
зниження рівня інфляції у сучасних економічних 
умовах допоки що не розглядалась вітчизняними 
дослідниками. Основною причиною цього вважає-
мо дещо негативне наукове «забарвлення» терміну 
проциклічності. Як зазначає Г. Фетісов, необхідно 
повністю усувати проциклічність систем регулю-
вання фінансових ринків і економіки в цілому. 
Регулятори не повинні сприяти «надуванню буль-
башок». Навпаки, вони повинні обмежувати кре-
дитно-бюджетну експансію при перегріві економі-
ки. Водночас у кризовій фазі монетарна політика 
повинна бути менш жорсткою, ніж при перегріві 
економіки [10]. Т. Цвігун наголошує на тому, що 
проциклічна політика країни (наприклад експан-
сіоністська в період кон’юнктурного зростання та 
рестрикціоністська під час спадів) призводить до 
доларизації зовнішнього боргу, оскільки внутріш-
ні кредитні ресурси обмежені, а зовнішні здебіль-
шого деноміновані у твердих валютах [11, с. 149]. 
Однак при продуманому плануванні та застосу-
ванні підходу, при якому будуть використані риси 
проциклічності, такі як скорочення показників на 
фазі спаду економіки (негативних для економіки 
показників), що, безперечно, є характерним для 
сучасних умов господарювання в Україні, розроб-
ка проциклічної стратегії антиінфляційного регу-
лювання може виявитись ефективною.

Мета статті. Головною метою цієї роботи є до-
слідження проблем формування проциклічної 
стратегії антиінфляційного регулювання.

Виклад основного матеріалу. Формування 
будь-якої стратегії варто розпочинати з усвідом-
лення сутності та якісних ознак цього поняття. 
В.С. Марцин  зазначає, що антиінфляційна стра-
тегія об’єднує цілі й методи тривалого характеру, 
тоді як антиінфляційна тактика вміщує напрям-
ки регуляторної дії, чекати результатів від яких 
можна у межах порівняно невеликого відрізку часу 
[12, с .  29]. Ефективна антиінфляційна стратегія 
має бути побудована так, щоб звести до мінімуму 
вплив на національну економіку зовнішніх інфля-
ційних імпульсів [12, с .  34]. У контексті нашого 
дослідження під антиінфляційною стратегією про-
понуємо розуміти довгостроковий, недеталізова-
ний план дій уряду держави, виконання пунктів 
якого дозволить через тривалий часу досягнути 
оптимальних параметрів інфляції у економічній 
системі. Тому проциклічною стратегією антиін-
фляційного регулювання доцільно вважати довго-
строковий план регуляторних дій уряду країни, 
диверсифікованих відповідно до конкретної фази 
економічного циклу, реалізація яких дозволить че-
рез тривалий період часу досягнути оптимальних 
показників інфляції за рахунок управління проци-
клічними параметрами економічної системи.

Сучасний кризовий стан економіки України ба-
гато в чому пояснюється дією на її динаміку саме 
проциклічних факторів. Першим проциклічним 
фактором стали підвищені темпи інфляції, тому 
на боротьбу з нею і пропонується спрямувати ува-
гу насамперед регуляторних органів. Другим про-
циклічним фактором стало зникнення валютного 
ризику у процесі того, як придбання валюти через 
її відсутність у ряді випадків стало не можливим. 
Третім проциклічним фактором стала надмірна 
реакція ринків на брак ліквідності та відтік капі-
талів. При перших ознаках фінансової нестабіль-

ності інвестори почали масово виводити кошти з 
країни, що призвело до девальвації і банкрутств 
[13, c. 105].

Традиційні стратегії регулювання інфляції 
містять сукупність заходів, таких як гасіння ін-
фляційних очікувань, довгострокова грошова по-
літика, зміцнення ринкового механізму, сильний 
уряд, довіра народу, скорочення державних ви-
трат, жорсткий ліміт на емісію, соціальні програ-
ми в межах бюджету, жорстка податкова і кредит-
на політика. Зазначені напрямки деталізуються і 
уточнюються у тактичних діях: збільшенні пропо-
зиції без адекватного зростання попиту, підтримці 
державою ступеня товарності суб’єктів господарю-
вання, розумно організованій приватизації, ма-
совому імпорті та продажу стратегічних запасів, 
зниженні поточного попиту без адекватного па-
діння пропозиції, підвищення норми заощаджень 
зі зменшенням рівня їх ліквідності, акціонуванні 
підприємств і продажів акцій населенню, заморо-
жуванні великих вкладів до запитання. Антиін-
фляційна тактика має знизити гостроту соціаль-
них наслідків зростання цін, «збити температуру» 
кризової економіки.

В основу проциклічної стратегії антиінфляцій-
ного регулювання повинно бути покладено жор-
стке управління банківським сектором, адже саме 
на банківському ринку відбувається рух грошо-
вої маси, збільшення якої породжує інфляційні 
тенденції. «Проциклічна динаміка грошово-кре-
дитної маси і ставок позичкового відсотка добре 
відома, – вважає професор Гарвардського універ-
ситету Б. Фрідмен, – так само як тенденція гро-
шово-кредитної маси випереджати реальне еко-
номічне зростання у поворотних точках ділових 
циклів» [14, c. 396]. Під час глобальної фінансо-
во-економічної кризи скорочення обсягів кредиту-
вання було однією з головних причин зниження 
економічного зростання як у розвинених, так і в 
країнах, що розвиваються, зокрема і в Україні. 
Тому з початком кризи одним з найважливіших 
завдань економічної політики є зниження про-
циклічності банків. Проциклічність банків  – це 
їх здатність підсилювати зростання і падіння в 
ділових циклах через надлишкову пропозицію і 
надмірне скорочення кредиту в періоди фінансо-
вого достатку та фінансової кризи відповідно. Ме-
ханізм реалізації проциклічності у банківському 
секторі наступний. В умова х макроекономічної 
стабільності, коли процентні ставки досить низь-
кі, банки починають приймати на себе більше кре-
дитних ризиків, послаблюючи при цьому контр-
оль над кредитоспроможністю позичальників. 
Справа в тому, що невисокі процентні ставки на 
тлі оптимістичних очікувань економічних агентів 
позитивно впливають на оцінки доходів і грошо-
вих потоків, які банки зазвичай використовують у 
стандартних моделях з управління ризиками при 
визначенні надійності кредитоотримувачів [15].

Компонентом антиінфляційної стратегії тра-
диційно є довгострокова грошова політика. Ме-
тою останньої є регулювання приросту грошової 
маси, а методами  – введення жорстких лімітів 
на щорічні прирости грошової маси. Для регу-
лювання банківського сектору з метою знижен-
ня рівня інфляції може застосовуватись проци-
клічна грошово-кредитна політика. Проциклічна 
грошово-кредитна політика (procyclical monetary 
policy) – заходи грошово-кредитної політики, які 
підсилюють коливання економічних змінних (на-
приклад реального доходу) і тим самим підвищу-
ють їх мінливість. Існує думка про те, що в ці-
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лому необхідно підтримувати наміри державних 
органів влади щодо зменшення «проциклічності» 
грошово-кредитної політики – зниження додатко-
вого впливу поведінки фінансових інститутів на 
хід економічного циклу. Однак не варто забува-
ти, що проциклічна стратегія має на меті досяг-
нення зниження економічних показників на фазі 
спаду економічного циклу, тобто може дати змогу 
скоротити рівень інфляції в сучасних умовах гос-
подарювання, що характеризують кризовий стан 
економіки. У банківському секторі в цьому сенсі 
необхідно передбачити узгоджені дії регуляторів 
щодо стримування спекулятивних угод і операцій 
на фінансовому ринку на різних етапах економіч-
ного циклу. Особливої уваги потребують так звані 
короткі продажі, інші незабезпечені та маржи-
нальні угоди. При цьому слід, враховуючи специ-
фіку різних фінансових ринків, шукати найбільш 
оптимальні співвідношення власних і залучених 
коштів при здійсненні операцій з фінансовими ін-
струментами [16].

Негативним проявам проциклічності у банків-
ській системі сприяє імплементація умов «Базель 
II», які, на думку багатьох фахівців, підсилюють 
проциклічність. Це пов’язано в основному з тим, 
що ці правила дозволяють встановлювати вимо-
ги, що стосуються величини капіталу, на основі 
поточних та історичних ринкових цін і випад-
ків дефолтів, які, у свою чергу, самі мають ци-
клічний характер. Це призводить до того, що в 
умовах сприятливої кон’юнктури вимоги до ка-
піталу скорочуються, в умовах спаду – підвищу-
ються. Але в ідеалі вимоги до капіталу повинні 
заохочувати саме зворотний процес – нарощуван-
ня капіталу в роки фінансової стабільності, що 
сприятиме створенню більш потужного буфера до 
моменту настання спаду [17,  c.  493]. Цей факт 
необхідно враховувати при розробці механізму 
формування проциклічної стратегії антиінфля-
ційного регулювання.

Ще одним блоком проциклічної антиінфля-
ційної стратегії є захист національної економіки 
від зовнішніх інфляційних впливів (політика об-
меження імпорту інфляції). Основними методами 
вирішення цих стратегічних завдань є методи ре-
гулювання платіжного балансу, а також регулю-
вання валютного курсу. Тому другим напрямком 
проциклічної стратегії антиінфляційного регулю-
вання повинна стати оптимізація структури пла-
тіжного балансу держави. Д.В. Гордєєва зазна-
чає, що вплив платіжного балансу на економіку 
країни має виразний проциклічний характер, що 
викликає проциклічність макроекономічної по-
літики та обмежує її антициклічні можливості. 
В основному  вплив платіжного балансу виявля-
ється через проциклічність потоків капіталу, що 
впливають у тому ж напрямі на обмінний курс, 
відсоткові ставки, внутрішні кредити, ціни на ак-
тиви, що й тисне на рішення стосовно заощаджень 
та інвестицій. Волатильність фінансового рахунку 
платіжного балансу є одним з основних джерел 
реальної макроекономічної нестабільності [18] та 
фактором, що посилює інфляційні процеси. 

Третім найважливішим компонентом проци-
клічної антиінфляційної стратегії є бюджетна по-
літика. Основною її метою служить прийняття і 
виконання збалансованого, бездефіцитного бю-
джету. Методи скорочення бюджетного дефіциту 
з перспективою його повної ліквідації знову ж 
двоякі. По-перше, збільшення доходів бюджету. 
По-друге, зменшення витрат держави. Під час 
формування проциклічної стратегії антиінфля-

ційного регулювання необхідно зважати на про-
циклічність бюджетної політики. Проциклічність 
бюджетної політики – це коли в часи економічно-
го підйому держава починає витрачати все більше 
бюджетних коштів, не зберігаючи додаткові дохо-
ди в резервних фондах, а в часи кризи – витра-
чає менше, що робить неможливим стимулювання 
розвитку чи стабілізації економіки. 

В основі будь-якої антиінфляційної стратегії, 
зокрема й проциклічної антиінфляційної страте-
гії, повинен бути покладений інструментарій регу-
лювання інфляції, формування якого традиційно 
може здійснюватися за двома класичними підхо-
дами. Кейнсіанський підхід основою антиінфля-
ційної політики вважає зростання державних ви-
трат і здешевлення кредиту. Ці заходи збільшать 
зростання інвестицій, пропозиції товарів і послуг, 
що призведе до зниження цін. Монетарна анти-
інфляційна політика будується на протилежних 
позиціях. Необхідно скоротити бюджетні витрати, 
підвищити облікову ставку, що зробить кредит до-
рожчим. Зменшення споживчого та інвестиційно-
го попиту призведе до банкрутства неефективних 
суб’єктів господарювання. Збережені на ринку 
сильні виробники займуть ніші, що звільнилися, і 
тоді уряд повинен буде стимулювати їх діяльність 
скороченням податкових ставок. Це призведе до 
зростання інвестицій, пропозиції товарів і послуг 
та сприятиме зниженню цін. Описані заходи уні-
версальні, проте в кожній окремій країні існують 
специфічні, тільки їй притаманні, особливості 
розвитку економіки, безробіття, інфляції. Уряди 
цих країн повинні враховувати їх при здійснені 
макроекономічної політики. Теж саме можна ре-
комендувати і для України.

Важливе значення у процесі формування 
ефективної проциклічної стратегії антиінфляцій-
ного регулювання повинно відводитися зменшен-
ню інфляційних очікувань, зокрема адаптивних 
цінових очікувань. Це досягається двома метода-
ми: по-перше, всебічним зміцненням механізмів 
ринкової системи; по-друге, формуванням та ре-
алізацією курсу на поступове викорінення неке-
рованої інфляції та підвищення довіри більшості 
населення.

Проциклічна стратегія антиінфляційного ре-
гулювання повинна будуватись із врахуванням 
фази економічного циклу, у якій перебуває кра-
їна. Наприклад, у період економічного спаду ак-
цент дій уряду повинен робитися на активізацію 
інновацій, що дозволяють економити затрати 
трудових ресурсів, оскільки в період підйому від-
бувається нарощення обсягів капіталу, який у 
фазі спаду знецінюється. Отже, відбувається зни-
ження зайнятості, зниження заробітної плати, а 
з ними і загального попиту, що підсилює упо-
вільнення темпів зростання в економіці. У цьо-
му періоді суб’єкти господарювання керуються 
«стратегією економії», тому зниження витрат 
виробництва і підвищення його ефективності є 
постійними цілями інновацій, спрямованими на 
задоволення ринкових потреб. У цьому  зв’язку 
зазвичай ціни на товари у фазі спаду падають. 
Але останнім часом ситуація змінилася. Трудно-
щі зі збутом продукції і зменшенням віддачі від 
капіталовкладень змушують підприємців скоро-
чувати обсяг виробництва і підвищувати ціни, 
що призводить до стагфляції.

Поєднання низьких темпів зростання і рівня 
зайнятості з високою інфляцією нині в Україні 
призводить до різкого скорочення споживання, 
тим самим поглиблюючи економічний спад. Тому 
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на цьому етапі уряду і монетарним органам влади 
необхідно в рамках проциклічної стратегії здій-
снювати обмежувальну бюджетну і монетарну по-
літику, яка передбачає максимальне скорочення 
державних витрат, суворий контроль над грошо-
вою масою і підвищення процентної ставки при 
продовженні ліберальної економічної політики.

Окресливши напрямки проциклічної стратегії 
антиінфляційного регулювання, необхідно конкре-
тизувати механізм побудови такої стратегії. Спо-
чатку варто визначити, хто має стати суб’єктом, 
розробником стратегії. Вважаємо, що долучитись 
до цього процесу повинні усі державні структури, 
дії яких можуть тим чи іншим чином вплинути на 
рівень інфляції у країні. Особливу роль необхідно 
відвести Національному банку України та Уряду 
України, оскільки саме вони формують держав-

ну фінансову політику, в рамках якої розробля-
ються напрямки антиінфляційного регулювання. 
Крім названих органів влади, суттєвий вплив на 
інфляційні процеси чинять Державна фіскальна 
служба, Антимонопольний комітет, Державна 
служба статистики. Остання за шляхом публіка-
ції наявних у її розпорядженні даних та іншими 
способами розповсюдження інформації впливає на 
інфляційні очікування населення та суб’єктів гос-
подарювання, що й посилює або ж пригнічує ін-
фляційні коливання у економіці. Антимонополь-
ний комітет контролює рівень цін, з підвищення 
якого, зазвичай, і починається ріст інфляції. Дер-
жавна фіскальна служба, реалізуючи податкову 
політику, також у деякій мірі контролює обсяги 
грошової маси в економіці, а також бере участь 
у процесі формування державного бюджету, де-

фіцит якого також є однією 
із причин високого рівня ін-
фляції. Отже, координація і 
співпраця зазначених влад-
них структур повинна бути 
обов’язковою умовою для 
реалізації ефективного меха-
нізму розробки проциклічної 
стратегії антиінфляційного 
регулювання. Однак біля ви-
токів цього процесу повинні 
стояти Міністерство фінансів 
України та Національний 
банк України. Проциклічну 
стратегію антиінфляційного 
регулювання як документ, 
обов’язковий до виконання 
на державному рівні усіма 
органами, структурами та 
інституціями, повинен за-
тверджувати безпосередньо 
президент України, а її осно-
вні положення не повинні 
суперечити Стратегії націо-
нальної безпеки України [19] 
та Стратегії сталого розвитку 
«Україна – 2020» [20], і на-
впаки,  – сприяти досягнен-
ню їх завдань та орієнтирів.

Об’єктами, на які має 
бути спрямована дія стра-
тегії, передусім мають бути 
інфляція у всіх її формах і 
проявах, а також фактори 
фінансових ринків, банків-
ської системи, що є причи-
нами інфляційних коливань. 
Саме з метою мінімізації їх 
дії та оптимізації значень 
економічних показників у 
різні періоди економічного 
циклу з урахуванням факто-
ру інфляції і розробляється 
проциклічна стратегія анти-
інфляційного регулювання. 

Механізм формування 
проциклічної стратегії анти-
інфляційного регулювання 
відповідно до наданих про-
позицій узагальнено на ри-
сунку 1.

Формування процикліч-
ної стратегії в Україні до-
цільно здійснювати на 
кількох етапах: підготовчо-

Підготовчий етап

Визначення суб’єктів 

Уряд (Міністерство фінансів) 

Державна фіскальна служба

Антимонопольний комітет
Державна служба статистики

Визначення об’єкту 

Визначення мети 

Національний банк України

Мета стратегії 

Об’єкт стратегії

Проектний етап

Основний етап

Контрольно-аналітичний етап

Визначення цільових 
показників

Визначення напрямків 
стратегічних дій

Координація з 
нормативно-правовою 

базою

Розробка заходів 
відповідно до фази 
економічного циклу

Розробка заходів 
контролю за реалізацією 

стратегії
Розробка підходів до 
оцінки ефективності 

стратегії

Визначення 
відповідальних за 

реалізацію стратегії

Мінімізація негативних 
наслідків інфляції 

Досягнення оптимального 
рівня інфляції

Мінімізація проциклічності 
негативних наслідків 

Проциклічні економічні 
показники

Фактори, що провокують 
підвищення інфляції

Рівень інфляції та наслідки 
інфляції

Завдання 

Розробка антиінфляційної політики, формування
бюджету, планування економічних індикаторів

Розробка монетарної політики, планування показників 
стану грошової маси, контроль банківської сфери

Реалізація податкової політики, формування дохідної 
частини бюджету

Контроль цін, встановлення цін на ряд товар і послуг

Інформаційний супровід антиінфляційних заходів

Закладання оптимальних показників ВВП, рівня безробіття, 
валютного курсу, обсягу грошової маси, індексу цін тощо

Розробка заходів в рамках фінансової, монетарної, бюджетної, 
валютної політики, на фінансових ринках і у банківській сфері

У фазі кризи варто розпочинати розробку проциклічної стратегії; 
у фазі депресії – стимулювати зниження рівня цін та податкового 
навантаження, у фазі пожвавлення – збільшення швидкості обігу 

грошей та обсягів виробництва; у фазі підйому − збільшення 
ставок відсотку на кредити та податкового навантаження

Покладення в основу чинних нормативно-правових актів та 
координація зі Стратегією національної безпеки України та 

Стратегією сталого розвитку «Україна-2020»

Формування переліку контрольних заходів, визначення 
періодичності їх проведення та осіб, які здійснюватимуть 

контроль; формування переліку контрольних показників та 
інтервалів їх нормативних значень

Розробка методики оцінки рівня ефективності проциклічної 
стратегії антиінфляційного регулювання, визначення 

інформаційної бази та відповідальних за проведення оцінки та її 
періодичність

Покладання обов’язків відповідальності за послідовність 
реалізації стратегічних заходів антиінфляційного регулювання на 

представників різних суб’єктів стратегії

Рис. 1. Механізм формування проциклічної стратегії  
антиінфляційного регулювання

Джерело: складено автором на основі [11-20]
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му, проектному, основному і контрольно-аналі-
тичному.

На підготовчому етапі розробникам стратегії 
необхідно визначити, на якій фазі економічного 
циклу на певний момент часу перебуває еконо-
міка держави та встановити перелік показників, 
на ріст або зменшення яких з метою регулювання 
рівня інфляції буде направлена стратегія (нагада-
ємо, що проциклічні показники на стадії підйому 
зростають, а на стадії економічного спаду змен-
шуються). Крім того, визначаються конкретні від-
повідальні за підготовку стратегії як документу 
органи влади та особи, встановлюються терміни 
розробки та підписання стратегії.

На проектному етапі визначаються інтервали 
значень економічних показників, досягнення яких 
дозволить знизити та підтримати стан інфляції на 
оптимальному для економічного розвитку рівні. 
Встановлюються основні напрямки стратегії у різ-
них політичних площинах (у рамках бюджетної, 
монетарної, валютної політики тощо) та підшуку-
ються джерела фінансування реалізації стратегії.

На основному етапі тестуються різні сценарії 
реалізації стратегії, зокрема оптимістичний, пе-
симістичний та реалістичний. Розробляється пе-
релік заходів, вжиття яких дозволить досягнути 
заданих орієнтирів та привести рівень інфляції 
до оптимальних для економіки параметрів. Крім 
того, прописується план дій у випадку, якщо у пе-
ріод реалізації даної стратегії економіка перейде у 
іншу фазу економічного циклу і необхідною буде 
зміна напрямку регуляторних дій.

На контрольно-аналітичному етапі розробля-
ється механізм контролю за реалізацією страте-
гії, визначаються відповідальні особи та методи-
ки оцінки контрольних показників, що дозволять 
оцінити ефективність проциклічної стратегії ан-
тиінфляційного регулювання для стану економіки 
України.

Висновки і пропозиції. Проведене досліджен-
ня механізму формування проциклічної стратегії 
антиінфляційного регулювання для України дало 
змогу зробити певні висновки.

По-перше, в основу механізму формування про-
циклічної стратегії антиінфляційного регулюван-
ня повинно бути покладено поняття проциклічної 
стратегії антиінфляційного регулювання, сформо-
ване на основі дефініцій проциклічності та стра-
тегії, і яке б враховувало характерні риси, при-
таманні категорії антиінфляційного регулювання. 
Отже, проциклічною стратегією антиінфляційно-

го регулювання доцільно вважати довгостроковий 
план регуляторних дій уряду країни, диверсифі-
кованих відповідно до конкретної фази економіч-
ного циклу, реалізація яких дозволить через три-
валий період досягнути оптимальних показників 
інфляції за рахунок управління проциклічними 
параметрами економічної системи.

По-друге, в основу проциклічної стратегії анти-
інфляційного регулювання повинно бути закладено 
жорстке управління банківським сектором. Крім 
того, необхідно передбачити узгоджені дії регу-
ляторів щодо стримування спекулятивних угод і 
операцій на фінансовому ринку на різних етапах 
економічного циклу. Ще одним блоком процикліч-
ної антиінфляційної стратегії має бути захист на-
ціональної економіки від зовнішніх інфляційних 
впливів (політика обмеження імпорту інфляції). 
Основними методами вирішення цих стратегічних 
завдань є методи регулювання платіжного балан-
су, а також регулювання валютного курсу. Третім 
найважливішим компонентом проциклічної анти-
інфляційної стратегії є бюджетна політика. Осно-
вною її метою служить прийняття і виконання зба-
лансованого, бездефіцитного бюджету.

По-третє, в основі будь-якої антиінфляційної 
стратегії, зокрема і проциклічної антиінфляційної 
стратегії, повинен бути покладений інструмента-
рій регулювання інфляції, формування якого тра-
диційно може здійснюватися за двома класичними 
підходами: кейнсіанським або монетарним. Крім 
того, важливе значення у процесі формування 
ефективної проциклічної стратегії антиінфляцій-
ного регулювання повинно відводитися зменшен-
ню інфляційних очікувань, зокрема, адаптивних 
цінових очікувань.

По-четверте, автором запропоновано сучас-
ний механізм формування проциклічної страте-
гії антиінфляційного регулювання, який містить 
важливі елементи, такі як визначення мети ан-
тиінфляційного регулювання на сучасному етапі 
розвитку економіки України; перелік суб’єктів 
з числа органів державної влади, представників 
яких доцільно долучити до процесу формування 
проциклічної стратегії антиінфляційного регулю-
вання задля досягнення найвищого рівня її ефек-
тивності; етапи розробки стратегії та напрямки і 
інструменти, використання яких дозволить реалі-
зувати проциклічну стратегію антиінфляційного 
регулювання на будь-якому етапі економічного 
циклу із досягненням найкращого результату для 
вітчизняної економічної системи.
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ПРОБЛЕМЫ ФОРМИРОВАНИЯ ПРОЦИКЛИЧЕСКОЙ СТРАТЕГИИ 
АНТИИНФЛЯЦИОННОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ

Резюме
Предложены авторские определения понятий антиинфляционной стратегии и проциклической страте-
гии антиинфляционного регулирования. Конкретизированы особенности формирования проциклической 
стратегии антиинфляционного регулирования в Украине и определены направления, которые она долж-
на содержать. Установлены субъекты, которым должна принадлежать первостепенная роль в процессе 
разработки механизма создания проциклической стратегии антиинфляционного регулирования. Обосно-
вана поэтапность механизма формирования проциклической стратегии антиинфляционного регулирова-
ния и обозначены характерные черты каждого этапа.
Ключевые слова: инфляция, процикличность, стратегия, антиинфляционное регулирование, процикли-
ческая стратегия, монетарная политика, бюджетная политика, антиинфляционная политика.
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PROBLEMS OF PRO-CYCLICAL STRATEGY FORMATION 
OF THE ANTI-INFLATIONARY REGULATION

Summary
The author suggests the definition of the anti-inflationary strategy and pro-cyclical policies of the anti-
inflationary regulation. Specific features of the pro-cyclical policies formation of the anti-inflationary 
regulation in Ukraine have been concretized and the directions that it should contain have been identified. 
The subjects that should perform the primary role in the process of developing a mechanism of creation a 
pro-cyclical strategy of anti-inflationary regulation have been defined. The phasing mechanism of the pro-
cyclical policies formation of the anti-inflationary regulation has been substantiated and the characteristics 
of each stage have been described.
Keywords: inflation, pro-cyclicality, strategy, anti-inflationary regulation, pro-cyclical strategy, monetary 
policy, fiscal policy, anti-inflationary policy. 


