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АКТУАЛЬНІ ПИТАННЯ РОЗВИТКУ НАЦІОНАЛЬНОЇ ЕКОНОМІКИ

МАКРОФІНАНСОВА СТАБІЛЬНІСТЬ:  
ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ТА ЕМПІРИЧНИЙ АНАЛІЗ

Розглянуто теоретичні підходи до визначення сутності фінансової стабільності 
національної економіки. Обґрунтовано перелік індикаторів і показників для діагностики 
макрофінансової ситуації в країні. На основі аналізу основних макрофінансових параме-
трів фінансової системи країни визначено загрозливий для національної економіки сту-
пінь макрофінансової нестабільності в Україні.

Ключові слова: фінансова стабільність, макрофінансова стабільність, макрофі-
нансові показники та індикатори, фінансова система, національна економіка.
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Рассмотрены теоретические подходы к определению сущности финансовой 

стабильности национальной экономики. Обоснован перечень индикаторов и пока-
зателей для диагностики макрофинансовой ситуации в стране. На основе анализа 
основных макрофинансовых параметров финансовой системы страны сделан вывод 
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Valentyna TROPINA
Macro-financial stability: theoretical approaches and empirical analysis
Introduction. Current state of the national economy requires the development of scientific 

bases of forming an effective state policy of financial regulation with the aim of macro-financial 
stabilization clearly structured and sufficiently detailed system of financial indicators is needed 
to assess the health of the financial system of the state.

Purpose. The purpose of this paper is to further develop theoretical approaches to the 
definition of “macro-financial stability and macro-financial indicators”, and justification of the 
choice of components of the system of indicators for diagnostics macro-financial stability of the 
state.

Results. Theoretical approaches to defining the essence of financial stability of the national 
economy. Macro-financial stability is interpreted as the relative stability of the financial system 
within a certain range of conditions. It gives a list of indicators for diagnostics macro-financial 
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situation in the country. The degree of macro-financial instability in Ukraine is determined on 
the basis of the analysis of the main macro-financial parameters of the financial system of the 
country as threatening to the national economy.

Conclusion. The lack of a holistic theoretical concept of macro-financial stability, a clear 
system of an estimation of degree of stability (instability), as well as modifying the financial policy 
is one of the obstacles of ensuring macro-financial stability in Ukraine. Further investigation of 
these issues is needed to build a comprehensive macroeconomic policy to maintain macro-
financial stability in the national economy.

Keywords: financial stability, macro-financial stability, macro-financial indicators, financial 
system, national economy.
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Постановка проблеми. Сучасний стан 
національної економіки потребує виро-
блення наукових засад формування ефек-
тивної політики державного фінансового 
регулювання з метою макрофінансової 
стабілізації та забезпечення сталого соці-
ально-економічного розвитку країни. Для 
оцінки стану фінансової системи держави 
необхідна чітко структурована і достатньо 
повна система фінансових індикаторів і по-
казників, за допомогою яких держава має 
можливість не тільки спостерігати за тен-
денціями розвитку фінансових процесів, 
а й впливати на них з метою досягнення 
певних фінансових і соціально-економіч-
них цілей. Невідпрацьованість теоретичних 
підходів до розуміння сутності макрофінан-
сової стабільності та відсутність чіткої сис-
теми показників і індикаторів стану фінан-
сової системи країни є однією з причин її 
розбалансованості. Це вимагає подальших 
теоретичних досліджень у цьому напрям-
ку з метою обґрунтування практичних ре-
комендацій щодо посилення регулюючого 
впливу фінансової політики на процеси ма-
крофінансової стабілізації.

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій. Вагомий науковий внесок у до-
слідження питань макроекономічної та 
макрофінансової стабілізації та їхньої діа-

гностики зробили такі зарубіжні автори, як 
А. Діксіт (A. Dixit), М. Карлберг (M. Carlberg), 
Л. Ламбертіні (L. Lambertini), (Дж. Стігліц 
(J. Stiglitz), Г. Шиназі (G. Schinasi), Ф. Шней-
дер (F. Schneider). 

Серед останніх наукових праць вітчизня-
них авторів, в яких досліджуються проблеми 
фінансової стабільності та питання створен-
ня єдиної системи макрофінансових індика-
торів і показників у контексті відображення 
реального стану фінансової системи держа-
ви, варто звернути увагу на роботи А. Капе-
люш, В. Козюка, В. Опаріна, Н. Рудик, О. Сун-
цової, Г. Поченчук, В. Федосова та інших.

Незважаючи на значні наукові здобутки 
вчених у дослідженні зазначеної проблеми, 
дискусійними залишаються питання щодо 
визначення сутності понять “макрофінансо-
ва стабільність”, “макрофінансові показники 
та індикатори”. Актуальним також залиша-
ється завдання щодо формування системи 
макрофінансових показників та індикаторів. 

Метою статті є подальший розвиток те-
оретичних підходів до визначення базових 
понять окресленої проблематики, а також 
обґрунтування вибору складових системи 
показників та індикаторів для діагностики 
макрофінансової стабільності держави.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. У сучасній економічній літера-
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турі поняття фінансової стабільності роз-
глядається в основному через пояснення 
стабільності фінансової системи. Так, 
П.В. Каллаур [1], систематизуючи підходи 
до пояснення поняття “фінансова стабіль-
ність”, пропонує виділити: прямі визначен-
ня (функціональний підхід), які містять опис 
функцій та інших характеристик, котрими 
повинна володіти фінансова система в ста-
більному стані; зворотні визначення, від-
повідно до якого фінансова стабільність 
трактується як відсутність фінансової не-
стабільності (фінансової кризи); змішаний 
підхід, котрий синтезує два перших підходи. 

Досить ґрунтовним є визначення цього 
поняття Г. Шиназі [2]: фінансова стабіль-
ність – це ситуація, в якій фінансова систе-
ма здатна одночасно, по-перше, сприяти та 
забезпечувати ефективний розподіл еконо-
мічних ресурсів у часі та просторі; по-друге, 
майбутні фінансові ризики визначаються й 
оцінюються з прийнятною точністю, а також 
є відносно добре керованими; по-третє, фі-
нансова система перебуває у такому стані, 
коли вона без зусиль, майже безперерв-
но, може абсорбувати фінансові і реальні 
економічні несподівані події або шоки. Ста-
більна фінансова система володіє здатніс-
тю обмежувати й усувати диспропорції че-
рез механізми самокоригування, перш ніж 
вони призведуть до кризи. 

Можна далі наводити приклади існу-
ючих теоретичних підходів до визначення 
сутності поняття “фінансова стабільність”, 
але, на наш погляд, його дефініція, що за-
пропонована Г. Шиназі, є найбільш повною 
і точною, тому далі цей термін у статті буде 
використовуватися саме у цьому значенні.

Приділяючи більше уваги питанню дефі-
ніцій, можна відзначити, по-перше, відносний 
характер стану фінансової стабільності. Різні 
умови функціонування економіки та сфери 
фінансів на різних її рівнях (мега-, макро-, 
мезо-, мікро-), інтенсивність і спрямованість 

чинників нестабільності, реакція на транскор-
донні шоки – все це причини розуміння фі-
нансової стабільності саме в рамках певного 
спектру станів, тобто діапазону, знаходження 
в рамках якого дозволяє говорити про наяв-
ність відносної фінансової стабільності чи, 
навпаки, нестабільності. І, по-друге, оперую-
чи терміном “фінансова стабільність”, необ-
хідно враховувати взаємовплив реального 
сектору економіки і фінансової системи, який 
проявляється в процесі перенесення най-
важливіших тенденцій кожного з сегментів 
за допомогою існуючих взаємозв’язків між їх 
складовими елементами. 

Отже, макрофінансову стабільність на-
ціональної економіки слід розглядати не 
як абсолютний чи одномоментний стан. 
“Вона виникає як синергетичний результат 
взаємодії системи фінансових інститутів, 
ринків, інфраструктури, а також фінансо-
вих відносин, що виникають у реальній 
економіці. Тобто, це низка можливих зна-
чень, кожному з яких відповідає певний за-
пас міцності фінансової системи. Фінансо-
ва система перебуває в стані стабільності 
тоді, коли сприяє ефективному функціону-
ванню економіки (а не перешкоджає йому) 
і розсіює фінансові дисбаланси, які виника-
ють ендогенно або як результат значних не-
гативних очікувань” [3, 6].

Макрофінансова стабільність знаходить 
свій прояв у відповідних макрофінансових 
параметрах – монетарних і фінансових по-
казниках та індикаторах: величина грошової 
маси, її структура, інфляція і курс національ-
ної валюти, облікова ставка центрального 
банку і процентні ставки за кредитами ко-
мерційних банків, обсяг кредитних ресурсів, 
бюджет держави, бюджетний дефіцит і ве-
личина державного внутрішнього та зовніш-
нього боргу, обсяги ресурсів, що обертають-
ся на фінансовому ринку, тощо.

Можна сказати, що досягнення макро-
фінансової стабільності забезпечує фінан-
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сову безпеку держави як такий стан бю-
джетної, грошово-кредитної, банківської, 
валютної системи та фінансових ринків, що 
характеризується збалансованістю, стій-
кістю до внутрішніх і зовнішніх негативних 
загроз, здатністю забезпечити ефективне 
функціонування національної економічної 
системи та економічне зростання [4].

Обґрунтування вибору складових сис-
теми фінансових показників для діагностики 
макрофінансової стабільності держави по-
требує уточнення понять “індикатори” та “по-
казники”, з якими безпосередньо пов’язаний 
процес оцінювання складаних процесів.

У науковій економічній літературі тер-
міни “індикатор” та “показник” трактуються 
і використовуються по-різному, але часті-
ше – як синоніми. Звернемося до великого 
тлумачного словника сучасної української 
мови [5]: індикатор – це прилад, пристрій, 
елемент, який відображає перебіг процесу 
або стан об’єкта спостереження, його кіль-
кісні та якісні характеристики у формі, зруч-
ній для сприйняття людиною; у системах 
обробки інформації – елемент даних, який 
запитується для з’ясування, чи задоволь-
няється певна умова в процесі виконання 
машинної програми [5, 496]; показник –  
свідчення, доказ, ознака чогось; наочні 
дані про результати роботи, якогось про-
цесу, дані про досягнення в чому-небудь; 
кількісна характеристика властивостей 
виробу; явище або подія, на підставі яких 
можна робити висновок про перебіг якого-
небудь процесу [5, 1024]. Таким чином, ін-
дикатори – це елемент даних, що містить 
кількісні та якісні характеристики процесу 
або стану об’єкта оцінювання, а показни-
ки – це згруповані певним чином дані, що 
дозволяють оцінити судження про ключові 
аспекти функціонування систем (управлін-
ських, економічних, соціальних тощо). 

Стосовно фінансової системи, то, на 
відміну від індикаторів, які здебільшого 

фіксують увагу на фінансових ресурсах, 
необхідних для досягнення певної мети 
(доходи і видатки бюджету, обсяг держав-
ного боргу, бюджетний дефіцит, величина 
грошової маси, курс національної валюти, 
облікова ставка центрального банку і про-
центні ставки за кредитами комерційних 
банків тощо), показники свідчать про ди-
наміку цих індикаторів, характеризують со-
ціально-економічну ефективність цих змін, 
тобто дають можливість оцінити характер 
і ступінь впливу змінюваних фінансових 
умов на макрофінансову та макроекономіч-
ну ситуацію в країні (динаміка та рівень пе-
рерозподілу ВВП через зведений бюджет, 
відношення дефіциту/профіциту держав-
ного бюджету до ВВП, відношення дер-
жавного боргу до ВВП, обсяг трансфертів 
з державного бюджету у відсотках до ВВП, 
амплітуда коливань бюджетних видатків на 
одну особу між регіонами, рівень монетиза-
ції, рівень доларизації і т. ін.). Таким чином, 
макрофінансові індикатори і показники є 
інструментами пізнання: перші – з кількіс-
ного, другі – з якісного боку функціонування 
і розвитку процесів фінансової системи на 
макрорівні . 

Невід’ємною складовою діагностики фі-
нансового стану національної економіки є 
встановлення не лише певного набору ма-
крофінансових індикаторів, але й їхніх по-
рогових (граничних) значень, в межах яких 
фінансова система країни залишається 
стабільною: оптимальні значення – це ін-
тервал величин, у межах яких створюються 
найсприятливіші умови для функціонуван-
ня фінансової системи; порогові значення –  
це кількісні величини, порушення яких зу-
мовлює несприятливі тенденції у фінансо-
вих процесах; граничні значення – це кіль-
кісні величини, порушення яких спричинює 
загрозливі процеси у фінансові системі. 
Макрофінансова стабільність досягається 
за умови, коли весь комплекс показників 
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перебуває у межах допустимих порогових 
значень, а порогові значення одного показ-
ника досягаються не зменшуючи інші.

Основним складовими системи діа-
гностики фінансової стабільності націо-
нальної економіки є макрофінансові показ-
ники й індикатори, що характеризують стан 
бюджетно-податкової системи, грошового 
ринку, валютного регулювання, державного 
боргу, банківської системи, фондового та 
страхового ринків. 

Зокрема, до складу макрофінансових 
показників стану бюджетно-податкової сис-
теми пропонується віднести:

– рівень перерозподілу ВВП через зведе-
ний бюджет;

– рівень податкового навантаження;
– відношення дефіциту, профіциту дер-

жавного бюджету до ВВП;
– покриття дефіциту зведеного бюджету 

за рахунок зовнішніх запозичень;
– відношення дефіциту, профіциту торго-

вельного балансу до загального обсягу 
зовнішньої торгівлі;

– обсяг трансфертів з державного бю-
джету у відсотках до ВВП;

– амплітуда коливань бюджетних видатків 
на одну особу між регіонами України.
Склад макрофінансових показників 

стану грошового ринку:
– відношення обсягу грошового агрегату 

М3 до ВВП (рівень монетизації);
– відношення ВВП до обсягу грошового 

агрегату М2 (швидкість обігу), кількість 
обертів;

– обсяг готівки, % до ВВП;
– рівень інфляції;
– питома вага довгострокових кредитів 

у загальному обсязі кредитів, наданих 
комерційними банками;

– рівень середньої процентної ставки 
кредитів комерційних банків відносно 
інфляції.

Склад макрофінансових показників 
стану валютного регулювання:

– темп зміни індексу офіційного курсу 
гривні до долара США до показників 
попереднього періоду;

– відношення обсягів депозитів в інозем-
ній валюті до загальних обсягів депози-
тів (рівень доларизації).
Склад макрофінансових показників 

стану боргової політики держави:
– відношення загального обсягу держав-

ного боргу до ВВП;
– відношення загального обсягу зовніш-

нього боргу до ВВП;
– відношення державного зовнішнього 

боргу до річного експорту товарів і по-
слуг;

– відношення відсоткових платежів з об-
слуговування зовнішнього боргу до річ-
ного експорту товарів і послуг;

– відношення обсягу сукупних платежів з 
обслуговування зовнішнього боргу до 
доходу державного бюджету;

– відношення обсягу внутрішнього боргу 
до ВВП;

– відношення обсягу сукупних платежів з 
обслуговування внутрішнього боргу до 
доходів державного бюджету;

– відношення заборгованості уряду за 
державними цінними паперами до 
ВВП.
Склад макрофінансових показників 

стану страхового ринку: 
– показник проникнення страхування 

(страхові премії до ВВП);
– частка довгострокового страхування в 

загальному обсязі зібраних страхових 
премій;

– рівень страхових виплат;
– частка премій, що належать перестра-

ховикам-нерезидентам;
– частка сукупного обсягу статутних капі-

талів страхових компаній, що належать 
нерезидентам у загальному їх обсязі.
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Склад макрофінансових показників 
стану фондового ринку: 

– відношення обсягу номінальної капіта-
лізації ринку акцій до ВВП;

– дохідність облігацій внутрішньої дер-
жавної позики;

– частка покриття державними цінними 
паперами внутрішнього державного 
боргу.
Слушною, на наш погляд, є думка на-

уковців, які з метою систематизації макро-
фінансових показників поділяють їх на три 
групи, що характеризують різні аспекти 
фінансового стану країни: фінансову стій-
кість, фінансову гнучкість та фінансову за-
лежність [6].

Група показників фінансової стійкості 
характеризує здатність держави фінансу-
вати існуючі програми та інші зобов’язання: 
дефіцит державного бюджету; відношен-
ня активів до зобов’язань, відношення 
державного боргу до ВВП. Так, починаю-
чи з 2008 р., найбільше значення дефіци-
ту Державного бюджету України в абсо-
лютному виразі спостерігалося у 2014 р. 
(78070,5 млн. грн., або 4,98% ВВП), але 
найбільшою його частка у ВВП була у 
2010 р – 5,94%. В 2014 р. співвідношення 
обсягу валового зовнішнього боргу до ВВП 
країни склало 96%. За попередніми дани-
ми, у 2015 р. сукупний обсяг державного 
боргу вже перевищив 100% від ВВП [7].

Група показників фінансової гнучкості 
характеризує граничну межу, до якої дер-
жава може нарощувати борг та податкові 
надходження відповідно до фінансової по-
літики: відношення витрат на обслуговуван-
ня боргу до доходів бюджету, відношення 
власних доходів до ВВП. Зокрема, у період 
з 1998 по 2014 рр. спостерігалися незначні 
коливання частки податкових надходжень 
у ВВП – від 18,4% – у 2004 р. до 24,7% – у 
2012 р. За прогнозами МВФ у 2016, 2018 та 
2020 рр. відбудеться незначне підвищення 

цього показника до 26,0%, 26,5% та 28,6%, 
відповідно [8]. 

Група показників фінансової залежнос-
ті вимірює, наскільки уряд є залежним від 
зовнішніх джерел фінансування: відношен-
ня валютних надходжень до зовнішнього 
боргу визначає можливість держави пога-
сити зобов’язання перед зовнішніми креди-
торами за рахунок надходження валюти че-
рез перевищення експортних операцій над 
імпортними. Для України характерним є 
від’ємне сальдо валютного балансу [6, 37].

Зупинимося на аналізі окремих важ-
ливих показників фінансової стабільності/
нестабільності в Україні протягом 2010–
2014 рр. (табл. 1).

Динаміка перерозподілу ВВП через 
Зведений бюджет вказує, що цей показник 
перебуває між оптимальним і критичним 
значенням, але на небезпечному рівні, що 
є ознакою існування тіньової економіки та 
неефективності роботи уряду. 

Протягом зазначеного періоду бюджет 
України мав дефіцит коштів, причому спо-
стерігається зростаюча динаміка його роз-
міру. Розрахований показник перевищує 
оптимальне для досягнення макрофінан-
сової стабільності значення та близький до 
незадовільного значення 6%, що свідчить 
про труднощі з наповненням дохідної час-
тини державного бюджету. 

З моменту виникнення кризових явищ 
економічного характеру восени 2008 р. в 
Україні було прийнято вісім законів, якими 
затверджувалися щорічні державні бюдже-
ти країни. На жаль, їх не можна назвати 
прогресивними з точки зору виходу з кризи 
та забезпечення макроекономічної і макро-
фінансової стабільності. Значна частина 
капітальних і поточних витрат спрямовува-
лися на ресурсоємні та неінноваційні галузі 
економіки. Водночас прогресивні й науко-
ємні галузі та проекти підвищення енерго-
ефективності залишалися і залишаються 
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недофінансованими або ж не фінансують-
ся взагалі. Безумовно, першочергові за-
вдання щодо підвищення обороноздатнос-
ті країни суттєво ускладнюють розв’язання 
зазначених проблем, але, на жаль, навіть 
за сприятливих умов бюджетна система 
країни діяла неефективно. 

Одним із суттєвих чинників, що вплива-
ють на макрофінансову стабільність, є те, 
наскільки точно і реально прогнозованими є 
макроекономічні показники, на основі яких 
формуються ключові цифри державного 
бюджету. Так, Державний бюджет Украї-
ни на 2016 р. базується на таких показни-
ках: зростання ВВП – 2%; інфляція – 12% 
(43,3% – у 2015 р.); курс долара – 24,1–
24,4; номінальний ВВП – 2262 млрд. грн. 
Експерти називають такі прогнози уряду 
надто позитивними. 

Якщо розглядати відношення валового 
зовнішнього боргу до ВВП, то воно оптималь-

не на рівні 40%. Дані табл. 1 свідчать про те, 
що цей показник більший не лише за опти-
мальне значення, а й перевищує критичне, 
отже, зростаюче боргове навантаження на 
економіку є значною загрозою макрофінансо-
вій та макроекономічній стабільності країни. 

Важливим показником макрофінансо-
вої стабільності, що пов’язаний із забез-
печенням міжнародної ліквідності, є спів-
відношення між офіційними валютними 
резервами та валовим зовнішнім боргом. 
Він підтверджує здатність країни викону-
вати свої зовнішні зобов’язання і вказує 
на наявність найбільш ліквідних для цього 
засобів. Оптимальним значенням цього по-
казника є 50%, однак у 2012–2013 рр. це 
співвідношення не досягає навіть критич-
ного значення у 20%, а у 2014 р. становить 
5,54%, що вказує на високий ступінь залеж-
ності від зовнішніх запозичень та фінансо-
ву нестабільність на макрорівні. 

Таблиця 1
Динаміка показників макрофінансової стабільності/нестабільності в Україні

Показник
Роки Опт. 

знач.
Критичн. 

знач.2010 2011 2012 2013 2014
Рівень перерозподілу ВВП через 
зведений бюджет, % 29,03 30,25 31,62 30,43 33,59 28 37

Відношення дефіциту/профіциту 
державного бюджету до ВВП, % 5,94 1,79 3,79 4,45 5,75 3 10

Відношення обсягу валового зовніш-
нього боргу до ВВП, % 80,02 76,4 76,36 78,05 80,02 40 70

Відношення обсягу офіційних міжна-
родних резервів до обсягу валового 
зовнішнього боргу, %*

29,47 25,19 18,23 14,37 5,54 50 20

Індекс зміни офіційного курсу націо-
нальної грошової одиниці до долара 
США, %

101,93 100,38 100,25 100,00 148,81 104 130

Рівень доларизації грошової маси, % 29,1 30,3 32,1 27,1 30,5 15 30

Частка простроченої заборгованості 
за кредитами в загальному обсязі 
кредитів, %

11,2 9,6 8,9 7,7 12,3 2 7

Співвідношення довгострокових 
кредитів та депозитів, разів 3,75 3,097 2,37 1,76 2,83 1 3

Складено і розраховано на основі [9–13].
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Важливим показником макрофінансової 
стабільності є індекс зміни валютного курсу 
гривні до долара США. Для нього теоре-
тично обґрунтованим оптимальним значен-
ням є рівень 104%, а критичними вважають 
130%. У 2014 р. цей показник склав 148%. 

Негативною є також тенденція до зрос-
тання доларизації грошової маси, яка спо-
стерігалася у 2010–2012 рр. і, після знижен-
ня її рівня у 2013 р., відновилася у 2014 р. 
Практично усі показники стану валютного 
регулювання не відповідають оптималь-
ним значенням, демонструють негативну 
динаміку, що свідчить про ознаки кризового 
стану валютної системи та необхідність за-
стосування стабілізуючих заходів.

Щодо стану банківської системи, то 
дані табл. 1 свідчать, що такий показник, 
як частка простроченої заборгованості за 
кредитами у загальному обсязі кредитів 
протягом аналізованого періоду не відпові-
дає оптимальному значенню у 2% та навіть 
перевищує критичне. У 2014 р. частка про-
строченої заборгованості сягнула 12,3%, 
що пов’язано з девальвацією гривні, ін-
фляційними процесами, загальним спадом 
ділової активності у зв’язку з політичними 
подіями, що ускладнило можливість повер-
нення кредитних ресурсів. Співвідношення 
довгострокових кредитів та депозитів про-
тягом 2010–2014 рр. наближається до кри-
тичного значення у 3 рази, що свідчить про 
розбалансованість банківської системи. 

Оцінюючи за зазначеними показниками 
макрофінансову ситуацію в Україні, можна 
зробити висновок, що її фінансова система 
практично не має запасу міцності і наймен-
ші фінансові та монетарні збурення можуть 
серйозно дестабілізувати економіку. 

Висновок. Однією з найсуттєвіших 
перешкод на шляху підвищення ефектив-
ності системи регулювання, а також забез-
печення відносної фінансової стабільності 
в рамках фінансової системи національної 

економіки на сьогодні є відсутність ціліс-
ної теоретичної концепції макрофінансової 
стабільності, чіткої системи оцінювання 
ступеня цієї стабільності (нестабільності), 
а також модифікації фінансової політики. У 
зв’язку з цим посилюється практична зна-
чущість цих питань і побудова на основі 
отриманих результатів комплексної макро-
економічної політики, покликаної вирішу-
вати не лише традиційні завдання забез-
печення економічного зростання, низької 
інфляції і повної зайнятості, але й також 
підтримання макрофінансової стабільності 
в межах національної економіки. 
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