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1. Макропруденційна політика центрального банку в умовах економічної циклічності.

2. Macroprudential policy of the central bank in conditions of economic cyclicality.

Реферат:
1. У дисертації проведено теоретичне узагальнення і запропоновано вирішення актуального наукового
завдання, що полягає у використанні інструментарію макропруденційної політики для забезпечення
фінансової стабільності банківського сектору в умовах економічної циклічності. На цій основі у роботі
обґрунтовані теоретичні засади макропруденційної політики в умовах циклічності економічного розвитку;
проведено оцінювання ефективності макропруденційного інструментарію на основі емпіричних досліджень,
виконаних в різних країнах; запропоновано матрицю індикаторів запровадження циклічних інструментів
макропруденційної політики в Україні. Для оцінювання сучасного стану макропруденційного регулювання в
дисертації обґрунтовані такі чинники впливу на фінансову стабільність та системний ризик: по-перше, це
карантинні обмеження у зв’язку із пандемією Covid-19; по-друге, геополітична нестабільність та військові дії



в Україні у зв’язку із агресією з боку росії. Аргументовано, що в період коронакризи та на початку
повномасштабної агресії з боку рф антикризова політика НБУ характеризується пом’якшенням заходів у
сфері монетарного регулювання та банківського нагляду (виключення складає лише валютне регулювання).
Ці заходи в умовах пандемічних обмежень дозволили дещо пожвавити розвиток кредитування та
забезпечити накопичення банками необхідного капіталу. В умовах війни з урахуванням прогнозування
суттєвого зростання інфляції та падіння ВВП найбільш доцільним вважаємо таке поєднання політик:
монетарна рестрікційна політика; пом’якшення макропруденційного інструментарію та запровадження
низки фіскальних заходів у сфері сприяння відновлення банківського кредитування. У дисертації доведено,
що умови економічної циклічності потребують передусім оцінювання індикаторів циклічної складової
системного ризику – це надмірне зростання обсягів кредитування та боргового навантаження; а також
дефіцит і дисбаланси ліквідності. Аргументовано дослідження індикаторів за такими напрямами:
макроекономічні; кредитний ринок; інші сектори (співвідношення заборгованості населення та його доходів;
динаміка співвідношення цін на житло і доходів населення; динаміка співвідношення цін на житло та
вартості його оренди; динаміка вартості оренди та вакантності на ринку); показники достатності власного
капіталу; макроекономічні валютні дисбаланси та дисбаланси ліквідності. Доведено необхідність
обґрунтування трансмісійних механізмів запровадження інструментарію макропруденційної політики. При
запровадженні окремих інструментів макропруденційної політики варто враховувати канали трансмісії,
транскордонні переливи та регуляторний арбітраж. Охарактеризовані такі канали трансмісії: кількісний,
ціновий та канал очікування. Транскордонні та транссекторальні переливи означають перетоки капіталу,
ресурсів та активів у інші сектори або країни, які не підпадають під макропруденційне регулювання.
Регуляторний арбітраж виникає, коли банки вживають заходів щодо уникнення дотримання більш жорстких
нормативів. Встановлено, що зменшити негативний ефект переливів та арбітражу дозволяє координація дій
регуляторів окремих секторів та країн, а регуляторний арбітраж вимагає проведення більш жорсткого
контролю.

2. In the dissertation, a theoretical generalization is made and a solution to the current scientific problem is
proposed, which consists in using the tools of macroprudential policy to ensure the financial stability of the
banking sector in conditions of economic cyclicality. On this basis, in the paper the theoretical foundations of
macroprudential policy in conditions of cyclical economic development are substantiated; an evaluation of the
effectiveness of the macroprudential toolkit was carried out based of empirical studies carried out in different
countries; a matrix of indicators for the introduction of cyclical instruments of macroprudential policy in Ukraine
is proposed. In order to assess the current state of macroprudential regulation, the dissertation substantiates the
following factors of influence on financial stability and systemic risk: firstly, these are quarantine restrictions in
connection with the Covid- 19 pandemic; secondly, geopolitical instability and military actions in Ukraine in
connection with aggression from russia. It was determined that in the period of the corona crisis and at the
beginning of full-scale aggression on the part of the russian federation, the anti-crisis policy of the NBU is
characterized by the easing of measures in the field of monetary regulation and banking supervision (the only
exception is currency regulation). These measures in the conditions of pandemic restrictions made it possible to
somewhat revive the development of lending and ensure the accumulation of the necessary capital by banks. In the
conditions of war, taking into account the forecast of a significant increase in inflation and a fall in GDP, we
consider the following combination of policies to be the most appropriate: monetary restrictive policy; softening of
the macroprudential toolkit and introduction of a number of fiscal measures in the sphere of promoting the
recovery of bank lending. The thesis proves that the conditions of economic cyclicality require, first of all, the
assessment of indicators of the cyclical component of systemic risk. It includes an excessive growth of credit
volumes and debt burden; and liquidity shortages and imbalances. The preliminary analysis made it possible to
substantiate the system of indicators and argue the following: GDP dynamics is the main indicator of economic
cyclicality; the dynamics of loans is a sufficiently accurate indicator for evaluating credit cycles and requires a
detailed analysis by customer categories and sectors; indicators based on the assessment of capital adequacy may
change depending on various factors, so they should be evaluated in the context of the general situation in the



economy and the financial market in particular. The dynamics of these indicators were analyzed using the
Hodrick-Prescott filter, which made it possible to determine the critical values of indicators for the introduction of
macroprudential tools. The credit-to-GDP ratio indicator based on gap estimates using the Hodrick- Prescott
filter allows for the identification of excessive credit growth with a certain time lag. However, the practical value of
the indicator lies in the assessment of the critical level and dynamics. The need to substantiate the transmission
mechanisms for the introduction of macroprudential policy tools has been proven. Transmission channels, cross-
border spillovers and regulatory arbitrage should be taken into account when introducing individual
macroprudential policy instruments. The following transmission channels are characterized: quantitative, price
and waiting channel. Cross-border and crosssectoral flows mean flows of capital, resources and assets to other
sectors or countries that are not subject to macroprudential regulation. Regulatory arbitrage occurs when banks
take steps to avoid compliance with stricter regulations. It was established that the negative effect of spillovers
and arbitrage can be reduced by coordinating the actions of regulators of individual sectors and countries, while
regulatory arbitrage requires stricter control.
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VIII. Заключні відомості
Власне Прізвище Ім'я По-батькові
голови ради

 
Коваленко Вікторія Володимирівна

Власне Прізвище Ім'я По-батькові
головуючого на засіданні

 
Коваленко Вікторія Володимирівна

Відповідальний за підготовку
облікових документів

 
Сачук Юлія Анатоліївна 

Реєстратор   УкрІНТЕІ



Керівник відділу УкрІНТЕІ, що є
відповідальним за реєстрацію наукової
діяльності

Юрченко Тетяна Анатоліївна


