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Шановний читачу!

Перед вами – ювілейне число квартальних передбачень, що знаменує десять років 
регулярного макроекономічного прогнозування у Міжнародному центрі перспективних 
досліджень.

Десять років тому українська економіка була цілком іншою. Процеси приватизації 
тільки набирали обертів, бартерні операції підміняли грошові розрахунки в багатьох 
галузях, офіційна середня зарплата становила близько 80 доларів США. Порівняно 
з 1997 роком обсяги української економіки збільшилися на 74%, у доларовому вираженні – 
більш як у 2,5 разу. За нашим прогнозом, надходження прямих іноземних інвестицій 
2007 року більш як удесятеро перевищать показник 1997 року.

1997 року економіка відчувала негативні наслідки трансформації, що почалася з 
розпадом Радянського Союзу та руйнуванням командно-адміністративної економіки. 
Тривав економічний спад, заробітна плата в реальному вираженні не зростала.

Поза тим, 1997 рік вигідно відрізнявся від попередніх у сенсі макроекономічної 
стабільності: інфляція скоротилася від астрономічних значень середини 1990-х років 
до помірних 10%, обмінний курс стабілізувався. Проте наступного року виникла 
фінансова криза, яка суттєво змінила ситуацію в економіці і дала потужний поштовх 
до структурної перебудови.

Нинішня ситуація багато в чому така, як і 1997 року. Чимало перетворень уже 
здійснено, економічна ситуація загалом усталена, інтенсивність запровадження змін 
порівняно невисока. Проте абсолютно очевидно, що для забезпечення високих темпів 
зростання у середньо- та довгостроковій перспективі потрібні зміни. З одного боку, 
вплив старих чинників розвитку вщухає, з іншого – активне зростання посилює ризики 
й обмеження, пов’язані, зокрема, з кредитуванням, енергоефективністю, якістю 
державних послуг.

Тимчасом як 1997 року потрібні зміни мали готові до вживання рецепти – подальша 
приватизація, усунення негрошових форм розрахунків, лібералізація регулювання, тобто 
всі ті зміни, через які за кілька років до того пройшли наші західні сусіди, – то тепер 
ситуація менш однозначна. Реформи пенсійної системи, освіти, охорони здоров’я, 
житлово-комунального господарства набагато складніші, мають набагато більше 
вимірів і алгоритмів дій.

Разом з вами ми впродовж цих десяти років відстежували зміни в українській економіці 
та аналізували наслідки державних рішень у економічній сфері. Наступні роки обіцяють 
бути не менш захопливими. Команда квартальних передбачень постійно працює над 
вдосконаленням розуміння економічних процесів, які відбуваються та відбуватимуться. 
Залишайтеся з нами!

команда квартальних передбачень
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Роки 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Показники оцінка п р о г н о з
Економічна діяльність
ВВП, млрд. грн. 204,2 225,8 267,3 345,1 441,4 537,7 667,6 797,7 931,2 1 097,7
ВВП, реальний, рвз* 9,2 5,2 9,6 12,1 2,7 7,1 8,0 6,0 5,5 5,5
Промислове виробництво,
   реальне, рвз 14,2 7,0 15,8 12,5 3,1 6,2 9,0 7,0 6,5 6,0
Сільськогосподарське
   виробництво, реальне, рвз 10,2 1,2 -11,0 19,7 0,1 2,5 0,0 7,0 2,0 2,0
Валове нагромадження, % ВВП 21,8 20,2 22,0 21,2 22,6 24,3 28,3 29,7 30,9 32,4
Валове нагромадження
   основного капіталу, 
   реальне, рвз 6,0 3,4 22,5 20,5 3,9 18,7 22,0 17,0 14,0 15,0
Споживання, реальне, рвз 9,3 5,0 10,0 9,7 15,7 11,9 10,6 10,7 9,8 8,5
Прямі інвестиції, 
   млн. дол. США(1) 769 688 1 411 1 711 7 533 5 737 6 200 5 700 6 000 6 300
Наявні доходи населення,
   реальні, рвз 10,0 18,0 9,1 19,6 23,9 13,4 13,0 13,5 12,0 10,0
Роздрібний товарообіг,
   реальний, рвз 13,7 15,0 20,5 21,9 23,4 25,3 27,0 24,0 21,0 18,0
Ціни
Індекс споживчих цін, рвз 6,1 -0,6 8,2 12,3 10,3 11,6 9,5 9,0 7,0 6,5
Індекс цін виробників, рвз 0,9 5,7 11,1 24,1 9,5 14,1 16,0 10,0 8,5 7,5
Ринок праці
Населення, млн.(2) 48,9 48,5 48,0 47,6 47,3 46,9 46,6 46,2 45,9 45,6
Середньомісячна заробітна
   плата, реальна, рвз 19,3 18,2 15,2 23,8 20,3 18,3 14,0 14,0 12,0 12,0
Безробіття за методологією 
   МОП, % 10,9 9,6 9,1 8,6 7,2 6,8 6,7 6,4 6,2 5,9
Зовнішньоекономічна діяльність
Експорт товарів і послуг, рвз 8,0 10,7 24,0 42,6 7,5 13,2 18,9 14,3 12,0 12,0
Імпорт товарів і послуг, рвз 14,1 5,0 28,7 31,3 20,4 22,0 24,1 20,0 16,7 14,2
Сальдо поточного рахунку, 
   % ВВП 3,7 7,5 5,8 10,6 2,9 -1,5 -4,0 -6,3 -8,2 -8,8
Бюджет
Доходи (Зведений), % ВВП(3) 25,7 27,7 28,2 26,5 30,4 31,9 31,8 32,0 32,0 32,0
Сальдо, % ВВП(3) -1,5 0,7 -0,2 -3,2 -1,8 -0,7 -0,6 -1,9 -1,6 -1,3
Фінансові показники
Грошова база, рвз 37 34 30,1 34,1 53,9 17,5 32,7 25,2 23,0 19,4
М3, рвз 42 42 46,5 32,4 54,3 34,5 39,8 33,8 30,2 24,7
Міжнародні резерви НБУ, 
   млн. дол. США(4) 3 341 4 445 6 943 9 715 19 391 22 358 29 158 32 558 31 858 31 858
Офіційний обмінний курс,
   середній за рік, грн./дол. США 5,37 5,33 5,33 5,32 5,12 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05
Ставка за кредитами, середня 
   за рік, % річних(5) 32 25 17,9 17,4 16,2 15,2 14,0 12,7 11,1 10,0
Світова економіка
Світовий ВВП, рвз 2,6 3,1 4,1 5,3 4,9 5,4 4,5 4,4 4,2 4,2

ВВП групи торгівельних
   партнерів (2/3 експорту), рвз 2,6 4,0 4,6 5,7 5,0 5,6 4,9 4,5 4,2 4,2

ОСНОВНІ ПОКАЗНИКИ

* рвз = річна відсоткова зміна

Примітки: (1) чисті прямі іноземні інвестиції за даними НБУ
  (2)  на початок року
  (3) за методологією МВФ
  (4) за методологією платіжного балансу
  (5) ставка комерційних банків, у національній валюті 

Джерела: Держкомстат, Міністерство фінансів, НБУ. Розрахунки та прогноз: квартальні передбачення
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ГОЛОВНЕ
За попередніми оцінками, реальний ВВП у січні–серпні 2007 року збіль-
шився на 7,5%. Високі темпи зростання ВВП зумовлені позитивними тен-
денціями у трьох великих секторах: переробній промисловості, будівництві 
та торгівлі1. Основним чинником невеликого сповільнення темпів зрос-
тання влітку був вплив низького врожаю2 у серпні 2007 року (див. БІЗНЕС).

Ми залишили наш прогноз зростання реального ВВП України 2007 року 
незмінним на рівні 8%. Ми очікуємо, що 2008 року темпи економічного 
зростання сповільняться до 6%. У 2009–2010 роках реальний ВВП зро-
статиме на 5,5% щороку.

Упродовж прогнозного періоду головним чинником зростання залишати-
меться приватне споживання. Ми прогнозуємо, що темпи зростання 
приватного споживання у 2007–2008 роках становитимуть 13% щороку. 
У 2009–2010 роках зростання сповільниться до 11,5% і 10% відповідно. 

Ключовим чинником високих темпів зростання приватного споживан-
ня буде інтенсивне збільшення зарплати в реальному вимірі, яка зросте 
на 14% 2007 року. У 2008–2009 роках зростання реальної зарплати стано-
витиме 12%, 2010 року – 10% (див. ДОМАШНІ ГОСПОДАРСТВА). 

Тимчасом як темпи зростання споживання поступово сповільнювати-
муться, відносна роль інвестицій у економічному зростанні посилиться. 
У 2007–2009 роках валове нагромадження основного капіталу (ВНОК) 
зростатиме на 22%, 17% і 14% відповідно. 2010 року спадна тенденція 
темпів зростання інвестицій припиниться з огляду на підготовку до чем-
піонату Євро–2012, й інвестиції зростуть на 15% (див. БІЗНЕС). 

Графік 1. Внески складників до зростання 
  реального ВВП, в.п.

Джерело: Держкомстат. Розрахунки та прогноз: квартальні передбачення

1 Докладніше – див. квартальні передбачення за другий квартал 2007 року, с. 4.
2 У січні–серпні 2007 року валова додана вартість у сільському господарстві ско-

ротилася на 2,9% порівняно з відповідним періодом 2006 року, тимчасом як у 
січні–липні 2007 року зафіксовано зростання на 5,2%.
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Завдяки сприятливій ціновій кон’юнктурі зовнішніх ринків на ключові 
товари українського експорту – чорні метали, зернові та соняшник – та 
активному інвестиційному попиту в країнах СНД експорт у першому 
півріччі 2007 року зростав високими темпами. Зростання експорту та ім-
порту за підсумками першого півріччя становило 32,4% і 33% відповід-
но3. Водночас дефіцит зовнішньої торгівлі продовжував зростати і стано-
вив 4,7% ВВП за результатами шести місяців 2007 року.

Ми очікуємо, що в другому півріччі 2007 року темпи розвитку зовніш-
ньої торгівлі сповільняться: за результатами року експорт зросте на 20%, 
а імпорт – на 25%. У 2008–2010 роках темпи зростання експорту сповіль-
нюватимуться до 15%, 12% і 12% відповідно, передусім через зниження 
світових цін на чорні метали у 2008–2009 роках. Імпорт зростатиме 
швидше за експорт упродовж усього прогнозного періоду: у 2008–2010 
роках його вартісні обсяги збільшуватимуться на 20%, 17% і 14% від-
повідно (див. ЗОВНІШНЯ ТОРГІВЛЯ).

Динамічний розвиток економіки, зростання капіталізації компаній і 
більша впевненість інвесторів у перспективах українського ринку зумов-
люватимуть потужний приплив іноземних інвестицій. Ми очікуємо, що 
за результатами 2007 року до України надійде 6,2 млрд. дол. США пря-
мих іноземних інвестицій (ПІІ). У 2008–2010 роках обсяги надходження 
ПІІ становитимуть 5,7 млрд., 6,0 млрд. і 6,3 млрд. дол. США відповідно 
(див. ЗОВНІШНЯ ТОРГІВЛЯ).

Графік 2. Вартісні обсяги зовнішньої торгівлі 
  товарами
% річної зміни

Джерело: Держкомстат

Влітку 2007 року суттєво погіршилася інфляційна ситуація. Тимчасом 
як зростання цін у січні–травні 2007 року було дуже низьким4, у чер -
вні–серпні ціни зросли на 4,3% (див. ЦІНИ). Основні чинники високої 
інфляції влітку:

� засуха та пов’язане з нею погіршення врожаю, що спричинило зрос-
тання цін на борошно, хліб і продукцію тваринництва;

3 За результатами 2006 року імпорт зріс на 24,6%, експорт – на 12,1%.
4 Докладніше – див. квартальні передбачення за другий квартал 2007 року, с. 56.
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Високі ціни 
на експортні товари 
вирівняли динаміку 
експорту й імпорту

Чисті ПІІ до України, 
млрд. дол. США
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� зміни в методології обліку цін на картоплю;

� зростання цін на пальне у ІІ кварталі 2007 року.

Ми залишаємо наш прогноз зростання ІСЦ 2007 року незмінним на рів-
ні 9,5%. Реалізація ризику відкладення перегляду тарифів у житлово-ко-
мунальному господарстві5 компенсує неочікувано високе зростання цін 
влітку 2007 року. Упродовж прогнозного періоду інфляційний тиск зали-
шатиметься порівняно великим: у 2008–2010 роках споживчі ціни збіль-
шуватимуться на 9%, 7,5% і 6,5% відповідно (див. ЦІНИ).

Національний банк України продовжує дотримуватися політики фактич-
ної фіксації валютного курсу гривні до долара США. Завдяки високій ви-
ручці від експортних операцій та активному надходженню боргового й 
інвестиційного капіталу НБУ спромігся за вісім місяців збільшити золото-
валютні резерви майже на третину – на 6,6 млрд. дол. США (див. МОНЕ-
ТАРНА ПОЛІТИКА).

Ми очікуємо, що впродовж усього прогнозного періоду НБУ дотримува-
тиметься політики незмінного курсу. Ми змінили прогноз валютного 
курсу на 2008–2010 роки з огляду на очікуване послаблення тиску на ва-
лютному ринку в цей період (див. МОНЕТАРНА ПОЛІТИКА). 

Високі темпи зростання економіки зумовлюватимуть подальше скоро-
чення рівня безробіття. Ми очікуємо, що 2007 року рівень безробіття 
становитиме 6,7%. У 2008–2010 роках рівень безробіття зменшувати-
меться до 6,4%, 6,2% і 5,9% відповідно (див. ДОМАШНІ ГОСПОДАРСТВА).

Основні припущення

� ми не очікуємо суттєвих змін у державній економічній політиці впро-
довж прогнозного періоду: наголос робитимуть на соціальних аспектах 
економічної політики, лишаючи поза увагою потреби вирішення таких 
системних питань, як реформа житлово-комунального господарства, 
освіти чи охорони здоров’я;

� у 2008–2009 роках відбуватиметься зниження світових цін на метали на 
10–15% щороку;

� ціна імпортованого газу для України становитиме 150–160 дол. США 
за 1 000 м3 2008 року, 160–170 дол. США за 1 000 м3 2009 року та 190–220 
дол. США за 1 000 м3 2010 року;

� Податковий кодекс ухвалять 2008 року, а чинності він набере 2009 
року. Як наслідок, ставку податку на додану вартість знизять до 18% 
(на 1 в.п. щороку в 2009–2010 роках), а ставку оподаткування прибут-
ку, що реінвестується, – на 5 в.п. до 20% з 2009 року. Нових податків 
(наприклад, податку на нерухомість) не запровадять;

� ВАТ “Одеський припортовий завод” буде продано іноземному інвес-
тору, а надходження коштів від його продажу відбудеться 2008 року;

� пік інвестиційної активності, зумовленої підготовкою до чемпіонату 
Євро–2012, припаде на 2010 рік;

5 Див. квартальні передбачення за другий квартал 2007 року, с. 57.

Інфляцію 2007 року 
частково перенесено 
на 2008 рік

Інфляцію 2007 року 
частково перенесено 
на 2008 рік

Обмінний курс 
утримуватимуть 
незмінним на рівні 
5,05 грн./дол. США 
до кінця 2010 року

Обмінний курс 
утримуватимуть 
незмінним на рівні 
5,05 грн./дол. США 
до кінця 2010 року
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� мораторій на продаж землі сільськогосподарського призначення буде 
скасовано з 1 січня 2009 року;

� 2009 року буде запроваджено другий рівень пенсійної системи – нако-
пичувальний фонд.

Ризики прогнозу

� ухвалення Податкового кодексу 2007 року та набрання ним чинності 
2008 року;

� спад світових цін на чорні метали темпами більш як на 25% на рік;

� здешевлення азотних добрив через стрімке збільшення обсягів їхнього 
виробництва у світі;

� посилення протекціоністської політики у країнах – основних торгі-
вельних партнерах;

� неспроможність України приєднатися до СОТ 2008 року;

� зростання ціни імпортованого природного газу до середньоєвропей-
ського рівня;

� незапровадження накопичувальної системи пенсійного страхування у 
прогнозному періоді;

� перехід до таргетування інфляції / вільнішого курсоутворення;

� суттєві зміни у пріоритетах монетарної політики, зумовлені змінами в 
керівництві НБУ;

� девальвація долара США до більш як 1,5 дол. США за євро 2008 року.

Тези квартальних передбачень, число 40
У цьому числі ви зможете дізнатися про:

• можливі варіанти коаліцій;
• оцінку основних положень урядового проекту Податкового 

кодексу;
• вартість і перспективи виконання рішення Конституційного 

Суду про відновлення пільг;
• оцінку врожаю–2007;
• перспективи вирощування ріпаку в Україні;
• те, чому роздрібна торгівля зростає швидше за доходи 

громадян.
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