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Пілько А. Д., Крамар В. Р. Модель формування параметрів монетарної політики
У публікації висвітлено результати проведеного аналізу існуючих західних і вітчизняних макроекономічних моделей, які є основою визначення 
основних параметрів монетарної політики центральних банків відповідних країн. Вивчення існуючих підходів до формування монетарних пра-
вил центральних банків як країн з розвинутою ринковою економікою, так і країн з ринком, що формується, засвідчило обмежені можливості 
ефективного застосування класичного правила Дж. Тейлора та його модифікацій для формування монетарної політики НБУ. Проведений аналіз 
макроекономічних показників, а також використання методів економетричного аналізу дозволили запропонувати можливий підхід до вирішення 
задачі формування монетарного правила та розробки моделі формування поведінки НБУ щодо регулювання основних макроекономічних показни-
ків та встановлення облікової ставки. Побудова на основі квартальної інформації за 15 звітних періодів симультативної моделі, що відображає 
основні взаємозв’язки між ендогенними та екзогенними змінними, котрі визначають правило монетарної політики НБУ, дозволила відслідкувати 
напрям і характер причинно-наслідкових зв’язків між основними макроекономічними параметрами в контексті визначення облікової ставки НБУ. 
Розраховані прогнозні значення ендогенних змінних розробленої моделі, а саме: зведеного балансу, валютного курсу, реального ВВП, реальної за-
робітної плати, облікової ставки НБУ, обсягів споживчого кредитування та індексу споживчих цін, дозволили ідентифікувати керовані тенденції 
зміни значень даних показників і аналізувати можливі сценарії розвитку макроекономічної ситуації. Практичне застосування запропонованого 
підходу (в процесі аналізу можливих сценаріїв розвитку ключових параметрів монетарної політики та розрахунків прогнозних значень облікової 
ставки, індексу споживчих цін та інших взаємопов’язаних макропоказників з проведенням відповідних модельних розрахунків, розробки структу-
рованої багатосекторальної моделі та врахування ймовірних лагових ефектів зміни економічних умов і впливу якісних чинників на макропоказни-
ки) потенційно дозволить якісно по-новому підійти до формування механізмів аналізу та прогнозування монетарної політики України. 
Ключові слова: монетарна політика, симультативна модель, облікова ставка, аналіз, макроекономічна модель.
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Пилько А. Д., Крамар В. Р. Модель формирования параметров  
монетарной политики

В публикации представлены результаты проведенного анализа суще-
ствующих западных и отечественных макроэкономических моделей, 
которые составляют основание для определения ключевых параме-
тров монетарной политики центральных банков соответствующих 
стран. Изучение существующих подходов к формированию монетар-
ных правил центральных банков как стран с развитой рыночной эко-
номикой, так и стран с формирующимся рынком показало ограничен-
ные возможности эффективного использования классического прави-
ла Дж. Тейлора и его модификаций для формирования монетарной по-
литики НБУ. Проведенный анализ макроэкономических показателей,  
а также использование методов эконометрического анализа по-
зволили предложить возможный подход к решению задачи форми-
рования монетарного правила и разработке модели формирования 
поведения НБУ относительно регулирования основных макроэконо-
мических показателей и определения учетной ставки. Построение 
на основании квартальной информации за 15 отчетных периодов си-
мультативной модели, отображающей основные взаимосвязи между 
эндогенными и экзогенными переменными, которые определяют 
правило монетарной политики НБУ, позволило отследить направле-
ние и характер причинно-следственных взаимосвязей между основ-
ными макроэкономическими параметрами в контексте определения 
учетной ставки НБУ. Рассчитанные прогнозные значения эндогенных 
переменных разработанной модели, а именно: сводного баланса, ва-
лютного курса, реального ВВП, реальной заработной платы, учетной 
ставки НБУ, объемов потребительского кредитирования и индекса 
потребительских цен, позволили идентифицировать управляемые 
тенденции изменения значений данных показателей и сделать анализ 
возможных сценариев развития макроэкономической ситуации. Прак-
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Pilko A. D., Kramar V. R. Model of Monetary Policy  
Parameters Formation

The publication presents results of the carried out analysis of existing West-
ern and domestic macro-economic models, which form the basis for deter-
mining the key parameters of monetary policy of the central banks in the 
respective countries. A study on the existing approaches to the formation 
of monetary rules of central banks in both advanced market economies and 
countries with emerging markets shows limited possibilities of efficient use of 
the classic J. Taylor rule and its modifications to form the Monetary Policy of 
the NBU. The carried out analysis of macro-economic indicators, as well as 
the use of the econometric analyzing methods, allowed to propose a possible 
approach to the problem of forming a monetary rule and developing a model 
of behavior of the NBU regulation of the basic macro-economic indicators to-
gether with setting the interest rate. A simultative model built on the basis of 
quarterly information for 15 reporting periods, displaying the main relation-
ships between endogenous and exogenous variables, which determine the 
rule of monetary policy of the NBU, allowed to track the direction and nature 
of the causal relationships between the basic macro-economic parameters 
in the context of setting the interest rate by the NBU. The calculated fore-
cast values of endogenous variables of the developed model, namely: con-
solidated balance, exchange rate, real GDP, real wages, interest rate of the 
NBU, consumer credit volumes, and consumer price index allowed to iden-
tify manageable tendencies in changing the values of these indicators and 
to conduct an analysis of possible scenarios of a macro-economic situation 
evolving. Practical use of the proposed approach (in the process of analyzing 
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тическое использование предложенного подхода (в процессе анализа 
возможных сценариев развития ключевых параметров монетарной 
политики и расчетов прогнозных значений учетной ставки, индекса 
потребительских цен и других взаимосвязанных макропоказателей 
с проведением соответствующих модельных расчетов, разработки 
структурированной многосекторальной модели, а также учет воз-
можных лаговых эффектов изменения экономических условий и влия-
ния качественных факторов на макропоказатели) потенциально по-
зволит качественно по-новому подойти к формированию механизмов 
анализа и прогнозирования монетарной политики Украины.
Ключевые слова: монетарная политика, симультативная модель, 
учетная ставка, анализ, макроэкономическая модель.
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possible scenarios for the evolvement of key parameters of monetary policy 
and calculations of the forecast values of interest rate, consumer price index 
and other interconnected macro-indicators with carrying out the appropriate 
model calculations, the development of a structured multi-sectoral model, as 
well as taking into account the possible lag effects of changing economic con-
ditions and the impact of qualitative factors on macro-indicators) potentially 
will allow a qualitatively new approach to the formation of mechanisms for 
analyzing and forecasting the monetary policy of Ukraine.
Keywords: monetary policy, simultative model, interest rate, analysis, macro-
economic model.
Tabl.: 2. Formulae: 14. Bibl.: 16.
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На даний час значна кількість досліджень при-
свячена вивченню механізмів управління 
монетарною політикою як у передових кра-

їнах з високо розвинутою соціально орієнтованою 
ринковою економікою, так і в країнах, в яких відбува-
ються системні трансформації та які перебувають на 
кризовому або посткризовому етапі свого розвитку. 
Переважна більшість таких досліджень спрямована 
на розробку механізмів підтримки визначеного рів-
ня інфляції, макроекономічної та макрофінансової 
стабільності на основі розробки та практичної імпле-
ментації макроекономічних моделей. Як зазначається 
в [1, с. 10], «… На основі макроекономічних моделей 
є можливість здійснювати прогнози та відслідкову-
вати реальний стан економічних показників країни, а 
також оцінювати поточний і прогнозний стан еконо-
мічної системи в цілому». 

Проблемам побудови макроекономічних моде-
лей присвячені праці як вітчизняних, так і зарубіж-
них економістів. Вагомий внесок у їх вирішення зро-
били вчені: В. Вітлінський, О. Улановський, С. Коз-
ловський, В. Козловський, О. Шарапов, В. Дербенцев, 
С. Міщенко, С. Науменкова, В. Міщенко, В. Іванов, 
Р. Лисенко. Дискусійним положенням формування 
та практичного застосування макроеконометричних 
моделей, у т. ч. і тих, які спрямовані на моделюван-
ня поведінки центрального банку, присвячені наукові 
праці зарубіжних учених – Дж. Тейлора, Дж. Вейна, 
Р. Кларіда, Д. Браша, Л. Бола, Б. Крушковіча, А. Ной-
ковіча та ін.

Актуальність, а також теоретична і практична 
значущість вирішення завдання розвитку існуючого 
науково-методичного інструментарію макроеконо-
метричного моделювання з метою формування ко-
роткострокових прогнозів параметрів макроеконо-
мічної ситуації, а також оцінка дієвості важелів мо-
нетарної політики, у т. ч. зміни облікової ставки НБУ, 

обумовили вибір напряму досліджень, окремі резуль-
тати якого відображені в даній роботі.

Мета статті полягає у висвітленні результатів 
проведених досліджень, спрямованих на розвиток 
існуючих підходів до вирішення задачі макроеконо-
метричного моделювання, прогнозування основних 
макроекономічних показників, моделювання прави-
ла монетарної політики.

У зв’язку з цим у рамках проведених нами до-
сліджень було поставлено та вирішено такі завдання:
 розглянуто теоретичні та науково-методичні 

основи формування макроеконометричних 
моделей;

 проведено ретроспективний аналіз макроеко-
нометричних моделей, спрямованих, у тому 
числі, на прогнозування монетарної політики;

 запропоновано та реалізовано підхід до ви-
рішення задачі короткострокового прогнозу-
вання облікової ставки НБУ, рівня інфляції, 
обсягів споживчого кредитування, а також ін-
ших макроекономічних показників, динаміка 
яких визначає основні параметри монетарної 
політики.

Для досягнення поставленої мети в проведених 
нами дослідженнях використано методи: збору, нор-
мування, аналізу та порівняння інформації, кореля-
ційно-регресійного аналізу, прогнозування, економе-
тричного і, зокрема, симультативного моделювання.

Критичний аналіз світового досвіду макроеко-
номічного моделювання може бути успішно 
використаний у процесі формування макро-

економічних моделей української економіки, котрі 
потенційно можуть вирішувати актуальні завдання 
з макроекономічної стабілізації, бюджетного та фіс-
кального регулювання, грошово-кредитної політики 
держави тощо. Для вітчизняної економіки актуаль-
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ними будуть базові положення та механізми форму-
вання макроекономічних моделей США, країн євро-
зони, а також моделі таких міжнародних інституцій, 
як Європейська комісія, Європейський банк, МВФ. 
Як зазначається в [1, с. 12], особливої уваги з боку 
українських аналітиків заслуговують макроекономе-
тричні моделі США (Клейна, Клейна – Гольдберге-
ра, Уартона, MPS, Брукінгська модель, DRI, FRB/US),  
котрі використовуються для вирішення задач тако-
го типу: структурний аналіз (визначення мультиплі-
каторів), прогнозування обсягів і темпів зміни ВВП, 
оцінювання ефективності економічної політики 
(аналіз ефективності державних витрат чи змін рів-
ня оподаткування). Крім того, прикладний інтерес 
становить відносно нова модель економіки США та 
Канади MUSE, розроблена Банком Канади у 2005 р. 

Цікавим також буде досвід побудови та практич-
ного застосування макроекономічних моделей країн 
Європи, зокрема Франції (моделі FIFI, моделі Мініс-
терства економіки, фінансів та промисловості Фран-
ції – AMADEUS та METRIC, модель Банку Франції –  
BAF, дві моделі OFCE та Паризької палати торгівлі та 
промисловості – MOSAIQUE та HERMES), Велико-
британії (модель BEQM), Німеччини (VAR-моделі). 

Водночас дискусійними та конструктивними в 
даному контексті є результати дослідження [2], в яко-
му автор доводить незастосовність традиційних під-
ходів до побудови макроекономічних моделей після 
кризи 2008 р. і дає рекомендації щодо формування 
макроекономічних моделей нового формату. 

У процесі побудови макроекономічних моде-
лей національну економічну систему, як пра-
вило, подають у вигляді множини декількох 

взаємопов’язаних блоків або агрегатів. Такий підхід 
до побудови допомагає розкривати й моделювати 
взаємозв’язки не між окремими показниками, а ці-
лими блоками, що дозволяє краще змоделювати по-
ведінку економічної системи, врахувати тенденції та 
характер процесів в окремих її підсистемах. 

Типова структура макроекономічної моделі пе-
редбачає наявність таких блоків: реальний сектор, 
грошово-кредитний сектор, державний сектор, спо-
живання, зовнішньоекономічний сектор, платіжний 
баланс і баланс держбюджету.

Необхідно зазначити, що побудова подібних мо-
делей є досить складним завданням, до розв’язання 
якого залучаються цілі наукові організації та НДІ (в 
Україні макроеконометричні моделі розробляють, як 
правило, в Інституті економічного прогнозування, 
Інституті економіки НАН України, Інституті кіберне-
тики ім. В. М. Глушкова тощо).

У роботі [3] проаналізовано існуючі підходи до 
побудови макроекономічних моделей країн Європи, 
а також запропоновано перелік показників, котрі, 
на думку авторів необхідно включати до такої мо-
делі. Зокрема, пропонується брати до уваги такі по-

казники: ВНП на душу населення, середній рівень 
багатства, частка країни у світовому виробітку, об-
сяг зібраних податків, рівень боргу, зовнішньотор-
говельний оборот, прямі іноземні інвестиції, рівень 
соціального розвитку, коефіцієнт Джині, індекс люд-
ського розвитку, очікувана тривалість життя, ви-
трати бюджету на охорону здоров’я, торговельний 
баланс, рівень зайнятості, рівень безробіття, розмір 
мінімальної заробітної плати, витрати на пенсійне за-
безпечення [3, c. 460].

У праці [4] за допомогою прикладного еконо-
метричного інструментарію досліджено вплив моне-
тарної політики на економічне зростання для різних 
груп країн. 

Автори [5], керуючись інформацією про основні 
параметри монетарної політики України за 1996–2017 
рр., пропонують методику знаходження балансу між 
показниками реального та номінального економіч-
ного зростання та індексом інфляції. За допомогою 
моделей регресійного аналізу доведено, що зростан-
ня інфляції на 1% призводить до зниження зростання 
ВНП на 0,3108% [5, р. 158]. 

У праці [6] за допомогою прикладного еконо-
метричного інструментарію, а саме – динамічних 
економетричних моделей, доведено відсутність ко-
ординації між монетарною та фіскальною політикою 
в Україні протягом 2009–2017 рр., що фактично при-
звело до зростання інфляції та скорочення економіч-
ного зростання.

Використання фіктивних і лагових змінних у 
моделі [4, с. 53] для опису режимів фіксованого ва-
лютного курсу, таргетування інфляції та грошової 
маси дозволило проаналізувати дієвість різних меха-
нізмів грошово-кредитної політики.

Формуванню правила, за допомогою якого 
можна прогнозувати розмір облікової ставки 
центрального банку в умовах кризового пе-

ріоду, присвячено праці [7; 8]. Автори [7] довели, що 
стандартне правило Тейлора не працює в умовах кри-
зи і запропонували підхід до опису та прогнозування 
грошово-кредитної політики Центрального банку РФ 
на основі методології порогової авторегресійної мо-
делі з включенням до неї індексу фінансового стресу. 
У праці [8] досліджується закордонний досвід роз-
робки та застосування правил монетарної політики. 
Визначено методичні підходи до розробки монетар-
них правил у країнах, що розвиваються. Правило Тей-
лора може застосовуватися в процесі розробки моне-
тарної політики у країнах з ринком, що формується, 
за умови впровадження режиму гнучкого обмінного 
курсу та інфляційного таргетування або режиму фік-
сованого обмінного курсу, високої мобільності капі-
талу та незалежної монетарної політики [8].

У праці [9] проведено аналіз ефективності за-
стосування різних підходів до формування грошово-
кредитної політики. Зокрема, зазначено, що дієвим 



118

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	ЕК
О

Н
О

М
ІК

О
-М

АТ
ЕМ

АТ
И

ЧН
Е 

М
О

Д
ЕЛ

Ю
ВА

Н
Н

Я

БІЗНЕСІНФОРМ № 10 ’2019
www.business-inform.net

механізмом аналізу та моделювання грошово-кре-
дитної політики є правило Тейлора, яке визначає, на-
скільки зміниться відсоткова ставка у випадку зміни 
показників ВВП та інфляції. 

Беручи до уваги результати дослідження [10],  
в якому детально розкривається авторське ба-
чення перспектив розвитку макроекономічних 

моделей, а також підходів і вимог до їх побудови, у 
процесі розробки макроекономічної моделі нами 
було зроблено таке:
 сформульовано наукову задачу, ідентифікова-

но цілі макроекономічного моделювання;
 проведено відбір ендогенних та екзогенних 

змінних, котрі визначають макроекономіч-
ні чинники формування політики НБУ щодо 
встановлення облікової ставки;

 ідентифіковано характер зв’язків між ендо-
генними та екзогенними змінними моделі;

 проведено оцінку параметрів симультативної 
моделі, розраховано прогнозні значення ма-
кроекономічних показників, а також показни-
ки якості розрахованого прогнозу.

Для вирішення задачі моделювання поведін-
ки НБУ стосовно встановлення облікової ставки 
нами запропоновано сформувати модель, яка врахо-
вує низку показників, аналіз динаміки яких, а також 
взаємозв’язків між якими дозволяє зробити висновки 
про макроекономічну ситуацію в державі. Зважаючи 
на позитивний досвід застосування симультативних 
економетричних моделей у фінансах, зокрема [11],  
а також [12], пропонуємо використання можливостей 
даного прикладного економетричного інструментарію 
для вирішення задачі аналізу та прогнозування осно-
вних макроекономічних показників, котрі визначають 
основні параметри грошово-кредитної політики. 

Враховуючи результати, отримані в [13] стосов-
но розробки моделей поведінки центрального банку 
щодо визначення облікової ставки в умовах таргету-
вання інфляції на прикладі таких країн Центральної 
Європи, як Чеська Республіка, Польща, Угорщина, 
Румунія, Сербія та Албанія, а також у [14] у процесі 
макроекономічного моделювання на прикладі Сер-
бії, для побудови моделі аналізу та прогнозування 
основних макроекономічних індикаторів, виходячи 
з цілей аналізу, нами було виокремлено ендогенні та 
екзогенні змінні та введено такі позначення.

Ендогенні змінні: 
BALt – зведений баланс у період t, млн дол.;
EXPt – валютний курс у період t;
GDPt – ВВП реальний у період t, млн грн;
WGEt – заробітна плата реальна у період t, грн;
RTEt – облікова ставка НБУ у період t, %;
CRCt – споживче кредитування у період t, млн 

грн;
It – індекс споживчих цін у період t.

Екзогенні змінні:
INVpt – портфельні інветиції у період t, млн грн;
INVqt – прямі інвестиції у період t, млн грн;
TRNt – приватні перекази з-за кордону у період 

t, млн дол.;
ΔSt – сальдо між експортом та імпортом у пері-

од t, млн дол.;
ΔBt – сальдо між доходами та видатками дер-

жавного бюджету реальні у період t, млн грн;
SWEt – інтегральний показник рівня тіньової 

економіки в Україні (у % від обсягу офіційного ВВП) 
у період t;

Bst – видатки державного бюджету реальні у пе-
ріод t, млн грн;

INFet – інфляційні очікування у період t, %;
UNPt – кількість зареєстрованих безробітних у 

період t, тис. осіб.

Застосування тесту Ґрейнджера для визначення 
напряму причинності між відібраними показ-
никами, а також методу покрокової регресії для 

визначення переліку факторів, котрі слід включати 
до моделі, дозволило сформувати таку систему одно-
часних структурних рівнянь: 

1( , , , , ),t t t t t tBAL f INVp INVq TRN S= ∆ ε

2( , , , , ),t t t t t tEXR f BAL INVp INVq S= ∆ ε

3( , , , ),t t t t tGDP f EXR B S= ∆ ∆ ε

4( , , , ),t t t t tWGE f GDP SWE Bs= ε

5( , , , , ),t t t t t tRTE f I GDP B INVp= ∆ ε

6( , , , , ),t t t t t tCRC f RTE WGE TRN INFe= ε

7( , , , , , ).t t t t t t tI f RTE CRC WGE UNP INVe= ε

Перші чотири рівняння системи представляють 
собою рекурсивну модель, оцінки параметрів якої 
знайдено за 1МНК після попередньо проведеного 
аналізу виконання його передумов. З урахуванням те-
оретичних оцінок ендогенних змінних, розрахованих 
на основі оцінених параметрів чотирьох перших рів-
нянь, за допомогою 2МНК було визначено оцінки 5, 6 
і 7 рівнянь системи. Оцінені моделі, а також значення 
коефіцієнтів детермінації мають такий вигляд:

1

2 3

1 2 3

1 2

3 1

14468,083 0,41 0,652
0,77 0,235 4,802
2,48 2,241 1,491
1,715 0,437 1,104
0,337 1,885 0,375
2,

t t t

t t t

t t t

t t t

t t t

BAL INVp INVp
INVp INVp INVq
INVq INVq INVq
TRN TRN TRN
TRN S S

−

− −

− − −

− −

− −

= − + ⋅ − ⋅ −

− ⋅ − ⋅ + ⋅ +

+ ⋅ − ⋅ + ⋅ +

+ ⋅ − ⋅ + ⋅ −

− ⋅ + ⋅ ∆ + ⋅ ∆ +

+ 2 3378 1,72 ;t tS S− −⋅ ∆ + ⋅ ∆
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2

2 2

2 3

27,431 0,001 0,001
0,002 0,003 0,002
0,001 0,001 0,002 ;

t t t

t t t

t t t

EXR BAL INVp
INVp INVq INVq
S S S

−

− −

− −

= + ⋅ + ⋅ −

− ⋅ − ⋅ − ⋅ −

− ⋅ ∆ − ⋅ ∆ + ⋅ ∆

1 2

3

1 2 3

1 2

3

566530,064 2289,246
7703,96 10442,543
20632,544 0,746
0,707 0,641 0,264
96,422 34,11 38,342
70,557 ;

t t

t t

t t

t t t

t t t

t

GDP EXR
EXR EXR

EXR B
B B B
S S S
S

− −

−

− − −

− −

−

= + ⋅ −

− ⋅ + ⋅ −

− ⋅ − ⋅ ∆ +

+ ⋅ ∆ − ⋅ ∆ + ⋅ ∆ −

− ⋅ ∆ − ⋅ ∆ − ⋅ ∆ −

− ⋅ ∆

1

1

1

27998,53 0,001 0,003
299,68 312,247
0,005 0,007 ;

t t t

t t

t t

WGE GDP GDP
SWE SWE

Bs Bs

−

−

−

= + ⋅ + ⋅ −

− ⋅ − ⋅ −

− ⋅ − ⋅

12,821 0,774 0,001
0,002 0,001 ;

t t t

t t

RTE I GDP
B INVp

= − ⋅ + ⋅ −

− ⋅ ∆ + ⋅

18,663 4,814 0,006
2,966 0,011 ;

t t t

t t

CRC RTE WGE
TRN INFe

= − + ⋅ + ⋅ −

− ⋅ + ⋅

566,703 0,316 0,542
0,002 0,091 0,013 .

t t t

t t t

I RTE CRC
WGE UNP INVe

= − ⋅ + ⋅ +

+ ⋅ − ⋅ − ⋅

Прогнозні значення макроекономічних показ-
ників наведено в табл. 1.

Для перевірки якості та точності прогнозу було 
використано параметричні методи аналізу точності 
прогнозів [15, с. 364; 16], а саме: середня квадратич-
на похибка (MSE), корінь із середньоквадратичної 
похибки (RMSE), середня абсолютна похибка (MAE), 
корінь із середньоквадратичної похибки у відсотках 
(RMSPE), середня абсолютна похибка у відсотках 
(МАРЕ).

Чим меншим є значення цих величин, тим ви-
щою вважається якість прогнозної моделі [15, с. 364]. 
Результати розрахунку показників якості прогнозу 
наведено в табл. 2. 

Значення коефіцієнтів детермінації оцінених 
моделей, а також значення показників якості прогно-
зів засвідчили високі прогнозні властивості розро-
бленої моделі. При цьому за показниками  досягнуто 
високих прогнозних якостей моделей, за показника-
ми  – низька якість прогнозу. 

ВИСНОВКИ
У рамках проведених досліджень нами здійсне-

но аналіз світової та вітчизняної практики форму-
вання макроекономічних моделей, а також правил 
монетарної політики, що повинні бути враховані в 
процесі управління монетарною політикою в Україні. 
Запропоновано підхід до побудови системи моделей, 
котра може служити базисом для формування пріо-

Таблиця 1

Прогнозні значення макроекономічних показників

Період  tBAL tEXR tGDP tWGE tRTE tCRC tI

4 квартал 
2019 р. 2471,936 26,44213 782168,6 11201,95 16,0848 148,9907 3,420638

1 квартал 
2020 р. 2237,717 30,1 881286 11674,33 18,94811 165,0198 1,044581

2 квартал 
2020 р. 4016,425 27,05734 950374,2 12436,54 19,94754 176,0381 0,764507

3 квартал 
2020 р. 3947,246 26,51978 989686,1 13077,4 20,30316 184,5049 0,858476

4 квартал 
2020 р. 4245,426 28,09036 917239,2 13513,81 17,50292 181,9113 3,402755

Таблиця 2

Значення показників якості прогнозу

Період   tBAL tEXR tGDP tWGE tRTE tCRC tI

R2 0,972 0,936 0,898 0,861 0,835 0,994 0,914

MSE 20,55785 0,028254 4,979535 5,564633 1,120711 7,668913 0,729552

RMSE 4,534077 0,168089 2,231487 2,358947 1,058636 2,76928 0,854138

MAE 3,439811 0,145705 5,189329 1,837363 0,803343 2,454454 0,683279

RMSPE 0,625691 0,006604 0,010562 0,036065 0,06774 0,031004 0,544804

MAPE 0,579856 0,005713 0,007925 0,025153 0,051639 0,02644 0,386001
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ритетів монетарної політики держави з урахуванням 
динаміки зміни значень макроекономічних показни-
ків. Використання переваг і можливостей приклад-
ного економетричного інструментарію, а саме: сис-
тем одночасних структурних рівнянь для вирішення 
поставлених задач дослідження, дозволило отримати 
конкурентоспроможні наукові результати. Подаль-
ший розвиток даного напряму досліджень у напрямі 
врахування більшого спектра керованих параметрів у 
блочній макроекономічній моделі, врахування лаго-
вих ефектів зміни економічних умов, а також ураху-
вання впливу якісних факторів на рішення НБУ щодо 
визначення облікової ставки дозволить розробити 
базу моделей формування та прогнозування поведін-
ки НБУ з урахуванням достатньо широкого спектра 
чинників монетарної політики.                    
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