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Це число містить аналіз політико-економічної ситуації в Україні за 
підсумком січня–травня 2006 року, аналіз державної політики та 
чинників впливу на неї у середньостроковій перспективі. У цьому 
числі оновлено прогноз на 2006–2008 роки.

Ми змінили формат нашого видання задля більшої зручності робо-
ти з ним. Відтепер структура розділів квартальних передбачень 
більшою мірою відображає складники економічного прогнозу та 
групує їх за тематичними напрямами. Замість пред ставлення аналі-
зу тенденцій і прогнозу в галузевому розрізі ми пропонуємо вам 
формат, який краще відображає структуру ВВП.
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Роки 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Показники   о ц і н к а п р о г н о з
Економічна діяльність
ВВП, млрд. грн. 130,4 170,1 204,2 225,8 267,3 345,1 424,7 493,2 552,3 605,1
ВВП, реальний, рвз* -0,2 5,9 9,2 5,2 9,6 12,1 2,6 3,5 3,9 4,0
Промислове виробництво,
   реальне, рвз 4,0 13,2 14,2 7,0 15,8 12,5 3,1 3,0 2,5 3,0
Сільськогосподарське
   виробництво, реальне, рвз -6,9 9,8 10,2 1,2 -11,0 19,9 0,0 0,5 5,0 2,0
Валові інвестиції, % ВВП 17,4 19,7 21,8 20,2 22,0 21,2 22,2 22,5 22,9 24,9

Валове нагромадження
   основного капіталу, 
   реальне, рвз 0,0 12,3 6,0 3,4 22,5 20,5 -0,3 7,0 9,0 8,0
Споживання, реальне, рвз -3,7 2,0 9,3 5,0 10,0 10,0 12,9 7,6 6,0 6,1
Прямі інвестиції, 
   млн. дол. США(1) 489 594 769 688 1 411 1 711 7 533 4 500 3 500 3 700
Наявні доходи населення,
   реальні, рвз 1,2 11,1 10,0 18,0 9,1 19,6 20,1 9,0 7,0 8,0
Роздрібний товарообіг,
   реальний, рвз -7,1 8,1 13,7 15,0 20,5 21,9 23,0 15,0 10,0 10,0
Ціни
Індекс споживчих цін, рвз 19,2 25,8 6,1 -0,6 8,2 12,3 10,3 12,5 7,0 6,0
Індекс цін виробників, рвз 15,7 20,8 0,9 5,7 11,1 24,1 9,5 10,0 7,0 6,5
Ринок праці
Населення, млн. 49,7 49,3 49,0 48,0 47,6 47,3 46,9 46,7 46,5 46,3
Середньомісячна заробітна
   плата, реальна, рвз -8,9 -0,9 19,3 18,2 15,2 23,8 20,3 15,0 10,0 12,0
Безробіття за методологією 
   МОП, % 11,9 11,7 11,0 10,2 9,1 8,6 7,2 7,0 7,0 7,0
Зовнішньоекономічна діяльність
Експорт товарів і послуг, рвз -3,2 14,4 8,0 10,7 24,0 42,6 7,5 5,8 6,2 6,2
Імпорт товарів і послуг, рвз -19,1 17,8 14,1 5,0 28,7 31,3 20,4 15,0 10,2 10,2
Сальдо поточного рахунку, 
   % ВВП 5,2 4,7 3,7 7,5 5,8 10,6 3,1 -1,2 -3,2 -5,4
Бюджет
Доходи (Зведений), % ВВП(2) 24,7 26,2 26,9 27,4 28,5 26,5 32,0 33,0 33,0 33,0
Сальдо, % ВВП(2) -2,4 -0,8 -0,3 0,7 -0,2 -3,2 -1,9 -2,0 -2,0 -2,0
Фінансові показники
Грошова база, рвз 39 39 37 34 30 34 54 26 19 17
М3, рвз 41 45 42 42 47 32 54 30 19 19
Міжнародні резерви НБУ, 
   млн. дол. США 1 159 1 725 3 341 4 445 6 958 9 526 19 391 20 190 18 990 18 990
Офіційний обмінний курс,
   середній за рік, грн./дол. США 4,13 5,44 5,37 5,33 5,33 5,31 5,12 5,05 5,10 5,40
Ставка за кредитами, середня 
   за рік, % річних(3) 53 40 32 25 20 18 16 15 11 9
Світова економіка
Світовий ВВП, рвз 3,7 4,8 2,6 3,1 4,1 5,3 4,8 4,0 3,9 4,0

ВВП групи торгівельних
   партнерів (2/3 експорту), рвз 3,0 6,1 2,6 4,0 4,7 5,7 4,9 4,1 3,8 4,1

ОСНОВНІ ПОКАЗНИКИ

* рвз = річна відсоткова зміна

Примітки: (1) чисті прямі іноземні інвестиції за даними НБУ; 
  (2) за методологією МВФ; 
  (3) ставка комерційних банків, у національній валюті 

Джерела: Держкомстат, НБУ, Міністерство фінансів. Розрахунки та прогноз: квартальні передбачення
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ГОЛОВНЕ
Поточні тенденції
Від початку 2006 року ділова активність в Україні пожвавилася. За ре-
зультатом січня–травня 2006 року ВВП України збільшився на 4%1. Чин-
ник економічного пожвавлення – прискорення інвестицій: у І кварталі 
інвестиції в основний капітал зросли на 15,9% до відповідного періоду 
попереднього року2 (див. БІЗНЕС). Швидкому зростанню інвестицій 
сприяло відновлення державних капіталовкладень3. Найвищі темпи 
зростання інвестицій зафіксовано в галузях, орієнтованих на внутрішній 
споживчий ринок.

Суттєво зріс рівень перерозподілу ВВП через бюджет. У І кварталі 
2006 ро ку доходи бюджету становили 35,3% ВВП, а видатки – 35% ВВП. 
Задовільному наповненню державної казни сприяло збільшення над-
ходжень податку з доходів фізичних осіб і неподаткових зборів. Зростан-
ня видатків передусім зумовлено збільшенням фінансування статей, 
пов’я заних із соціальним захистом (див. ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ).

Від початку року споживання продовжувало зростати високими темпа-
ми: за нашим розрахунком, споживання господарств упродовж І кварта-
лу 2006 року в реальному вимірі збільшилося на 13% з огляду на швидке 
зростання доходів і високу схильність до споживання (див. ДОМАШНІ 
ГОСПОДАРСТВА).

Графік 1. Індекс споживчих настроїв та індекс 
  економічних очікувань

Джерело: споживчі настрої

Попри збереження високих темпів зростання доходів домогосподарств, 
споживчі настрої українців погіршилися. У квітні 2006 року індекс спо-
живчих настроїв (ІСН) становив 97,1. На нашу думку, настрої громадян 
погіршилися внаслідок політичної невизначеності, яка триває в країні 

1 2005 року ВВП України збільшився на 2,6%.
2 2005 року інвестиції в основний капітал зросли на 1,9%.
3 2005 року державні інвестиції скоротилися на 35% внаслідок суттєвого збіль-

шення соціальних видатків.
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більш як півроку. Результати виборів вочевидь не сприяли збільшенню 
оптимістичних очікувань у жодному з реґіонів країни. Зволікання з фор-
муванням парламентської коаліції та нового уряду посилили песиміс-
тичні економічні очікування (див. ПОЛІТИЧНЕ СЕРЕДОВИЩЕ).

Найвищими темпами зростають галузі, орієнтовані на внутрішній ри-
нок. Зокрема у січні–травні 2006 року зростання у будівництві станови-
ло 8,2%, а у транспорті – 6,2%. Обробна промисловість від початку року 
перебуває у стані стагнації4 через спад у металургії та обробці металів, а 
також у виробництві продуктів нафтопереробки.

Торгівельний баланс продовжував погіршуватися. У І кварталі 2006 року 
торгівельний дефіцит становив 1,8 млрд. дол. США, експорт товарів ско-
ротився на 4,4%, а імпорт збільшився на 30,2%. Зменшення обсягів екс-
порту відбулося внаслідок двох основних чинників: несприятливої 
зовнішньої кон’юнктури для основної продукції українського експорту – 
металів і “торгівельної війни” з Росією, що призвела до скорочення екс-
порту харчової продукції. Високі темпи зростання імпорту зумовлені ви-
соким попитом і домогосподарств (споживчі товари), і бізнесу (інвес-
тиційні товари), а також відчутним зростанням цін на енергоресурси, 
зокрема газ.

Обсяги прямих іноземних інвестицій (ПІІ) до України у І кварталі 2006 
року становили 922,5 млн. дол. США, що майже вчетверо більше за по-
казник відповідного кварталу 2005 року. Найбільш активно іноземні ін-
вестиції надходили до банківського сектору. Високі темпи зростання спо-
живчого ринку зумовлюють велику зацікавленість іноземних інвесторів у 
від по від них галузях (див. ЗОВНІШНЯ ТОРГІВЛЯ).

У травні інфляція в річному вимірі становила 7,3%, що є найнижчим по-
казником з травня 2004 року. Уповільненню темпів інфляції сприяли 
зростання обсягів імпорту за низької імпортованої інфляції споживчих 
товарів, а також активне скуповування населенням іноземної валюти в 
передвиборний період. Основні чинники інфляції – швидке зростання 
доходів громадян, високі інфляційні очікування та підвищення тарифів 
на газ та електроенергію (див. ЦІНИ та МОНЕТАРНА ПОЛІТИКА).

Від початку 2006 року в Україні посилився попит на іноземну валюту, 
внаслідок чого Національний банк України був змушений скоротити ре-
зерви на 11% (2,1 млрд. дол. США). Тривалий період політичної неви-
значеності призвів до суттєвого сповільнення темпів зростання депо-
зитів. Натомість кредити зростали швидкими темпами, а більше 
по ло вини приросту кредитів було забезпечено позиками, виданими фі-
зичним особам. Ставки за кредитами зменшилися в номінальному ви-
разі завдяки зростанню конкуренції між банками та сповільненню інф-
ляції (див. МОНЕТАРНА ПОЛІТИКА).

Прогноз
2006 рік
Ми знизили прогноз зростання ВВП 2006 року на 0,3 в.п. до 3,5%. Зок-
рема ми погіршили прогноз зовнішнього сектору і передбачаємо, що 
експорт упродовж року збільшиться на 2%, імпорт – на 16%, а дефіцит 
зовнішньоторгівельного балансу становитиме 3,3 млрд. дол. США. Екс-

4 Упродовж січня–травня 2006 року обробна промисловість зросла на 1,9%.

У І кварталі 2006 року 
дефіцит зовнішньої 
торгівлі становив 
1,8 млрд. дол. США

Резерви НБУ 
у І кварталі 2006 року 
скоротилися на 11%

2006 року ВВП України 
збільшиться на 3,5%
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порт збільшуватиметься повільно з огляду на порівняно невисокий по-
пит світового ринку на продукцію української металургії, а швидке 
зростання імпорту буде зумовлене високим попитом домогосподарств5 і 
зростанням потреб промисловості в інвестиційних товарах.

Валове нагромадження основного капіталу збільшиться на 7%. Найви-
щий інвестиційний попит буде у підприємств, орієнтованих на внутріш-
ній споживчий ринок. Водночас підприємства важкої промисловості 
впроваджуватимуть програми модернізації основних засобів для змен-
шення енергоспоживання.

Графік 2. ВВП, інвестиції та споживання
% реальної річної зміни

Джерело: Держкомстат. Розрахунки: квартальні передбачення

Промисловість зростатиме повільно і впродовж року обсяги її виробниц-
тва збільшаться на 3%. Високими темпами зростатимуть торгівля та будів-
ництво (8% і 6%) – галузі, в яких 2005 року відбувся спад. Зростання у 
транспорті становитиме 6%.

Ми залишили незмінним прогноз інфляції і передбачаємо, що 2006 року 
ціни на споживчі товари зростуть на 12,5%. Ми очікуємо на подальше 
зростання цін на газ та електроенергію для населення, підвищення тари-
фів на пасажирські перевезення, послуги стаціонарного телефонного 
зв’язку. Ціни виробників за результатом року збільшаться на 10%.

НБУ утримуватиме стабільний обмінний курс гривні до долара США6. Ми 
прогнозуємо, що 2006 року відбудеться девальвація реального ефективно-
го обмінного курсу (РЕОК) національної валюти внаслідок зниження 
курсу долара США до інших валют країн – торгівельних партнерів.

Ризики нашого прогнозу:

• ухвалення новим урядом економічних рішень, які можуть погіршити 
бізнес-середовище та зменшити приплив інвестицій;

• різке зниження цін світових ринків на продукцію металургійної та 
хімічної промисловості;

5 За нашим прогнозом, приватне споживання 2006 року збільшиться на 8,5%.
6 Середній обмінний курс 2006 року становитиме 5,05 грн./дол. США.
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• подальше розгортання “торгівельної війни” з Росією, тобто заборона 
імпорту або запровадження інших захисних заходів щодо ввезення ук-
раїнської продукції7;

• збільшення ціни на імпорт газу в другому півріччі 2006 року.

Наш прогноз виявиться занадто песимістичним у разі, якщо зростання у 
сільському господарстві виявиться вищим за прогнозоване завдяки ви-
щому врожаю зернових8. Зростання ВВП також виявиться більшим у 
разі формування на світовому ринку чорних металів сприятливішої 
кон’юнктури, завдяки чому експорт зросте більше.

2007–2008 роки

У 2007–2008 роках економічне піднесення пожвавиться, але темпи зростан-
ня залишатимуться порівняно низькими. Ми очікуємо, що 2007 року ВВП 
збільшиться на 3,9%, а 2008 року – на 4%. Торгівельний дефіцит надалі зро-
статиме і 2007 року становитиме 5,5 млрд. дол. США, а 2008 року – 8 млрд. 
дол. США. Дефіцит збільшуватиметься з огляду на високі темпи зростання 
імпорту, які майже удвічі перевищуватимуть темпи зростання експорту9 
(див. ЗОВНІШНЯ ТОРГІВЛЯ).

2007 року інвестиції збільшаться на 9%, а 2008 року – на 8%. Споживання 
домогосподарств у 2007–2008 роках щорічно зростатиме на 7%. Уповіль-
нення у темпах зростання споживання відбуватиметься з огляду на менші 
темпи зростання доходів громадян, зокрема тих, чиї доходи нижчі за середні 
(див. БІЗНЕС і ДОМАШНІ ГОСПОДАРСТВА).

Ми очікуємо, що 2007 року НБУ перейде до таргетування інфляції, 
у зв’язку з чим обмінний курс гривні до долара коливатиметься більше. Ми 
очікуємо, що середній обмінний курс 2007 року становитиме 5,1 грн./дол. 
США, а 2008 року – 5,4 грн./дол. США (див. МОНЕТАРНА ПОЛІТИКА).

Інфляція упродовж 2007–2008 років вщухатиме. 2007 року споживчі ціни 
зростуть на 7%, а 2008 року – на 6%. Ціни виробників 2007 року збільшаться 
на 7%, а 2008 року – на 6,5% (див. ЦІНИ).

2007 року будуть зменшені на 1 в.п. ставки податку на прибуток підприємств 
і податку на додану вартість (до 24% і 19% відповідно), буде збільшено на 
2 в.п. ставку податку з доходів фізичних осіб (до 15%). Ми не передбачаємо, 
що така зміна ставок вплине на частку доходів Зведеного бюджету у ВВП. За 
нашим прогнозом, доходи Зведеного бюджету у 2007–2008 роках станови-
тимуть 33% ВВП, а видатки – 35% ВВП (див. ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ).

7 На нашу думку, якщо Росія продовжуватиме політику “торгівельних війн” з 
Україною, у найбільшій небезпеці опиниться експорт продукції машинобуду-
вання.

8 За нашим прогнозом, сільськогосподарське виробництво 2006 року збіль-
шиться на 0,5%, а врожай зернових становитиме 34,2 млн. т.

9 За нашим прогнозом, у 2007–2008 роках експорт щорічно зростатиме на 6%, а 
імпорт – на 11%.
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Тези квартальних передбачень, число 35
У цьому числі ви зможете прочитати про:
• загрози для стабільності нової парламентської коаліції та уряду;
• проблеми виконання зобов’язань перед дітьми війни;
• законодавчі зміни, необхідні для вступу України до СОТ;
• чинники зростання частки перерозподілу ВВП через бюджет;
• зв’язок між мінімальною та середньою зарплатою;
• зміни у структурі інвестицій в українську економіку;
• причини зростання торгівельного дефіциту;
• чинники, які зумовили рекордні надходження прямих іноземних 

інвестицій у І кварталі 2006 року;
• причини девальвації долара США;
• зміни кредитних і депозитних ставок;
• чинники прискорення інфляції у другому півріччі 2006 року.
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