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Головне 
Зовнішнє середовище 

У червні 2021 року відновлення глобальної економіки тривало сталими темпами завдяки 

підвищенню ділового оптимізму в умовах поширення вакцинації, попри появу нових 

штамів коронавірусу. Разом із сезонним зростанням мобільності у США та ЄС це 

призвело до підвищення цін на нафту понад 75 дол./бар. Природний газ дорожчав через 

аномальну спеку в Європі та все ще доволі низькі обсяги запасів. Натомість ціни на 

сталь стабілізувалися: активний попит стримувався подальшим посиленням контролю 

влади Китаю за ціноутворенням на ринку ГМК. Незважаючи на останній чинник, залізна 

руда подорожчала внаслідок зменшення поставок Rio Tinto (Австралія) через технічні 

роботи і скорочення діяльності Vale (Бразилія) у зв’язку з ризиком прориву дамби. Ціни 

на зернові вперше за кілька останніх місяців синхронно знижувалися. Пшениця 

дешевшала через початок збору нового врожаю та очікування рекордних світових 

обсягів виробництва, кукурудза – через можливе звільнення нафтопереробників США 

від виконання вимог законодавства про біопаливо. На світових фінансових ринках 

волатильність зросла через сигнали ФРС про початок обговорення скорочення купівлі 

активів і прогнози більшості членів FOMC щодо більш раннього, ніж очікувалося, 

підвищення ставок. Водночас неоднозначність позицій членів FOMC послабила інтерес 

до ризикових активів. В умовах зміцнення долара США до провідних валют це призвело 

до знецінення більшості валют країн ЕМ. 

Інфляція 

Споживча інфляція у травні в річному вимірі пришвидшилася до 9.5% (з 8.4% у квітні). 

Це пов’язано передусім із високоволатильними компонентами споживчого набору, 

зокрема суттєвішим подорожчанням природного газу, соняшникової олії та продуктів її 

переробки (майонез, спреди тощо). Останнє було однією з основних причин 

прискорення базової інфляції до 6.9% р/р (з 6.3% р/р у квітні). Утім, фундаментальний 

ціновий тиск теж продовжував посилюватися, насамперед через стійкий споживчий попит 

і зростання виробничих витрат. Про це свідчило пришвидшення зростання цін на 

непродовольчі товари та послуги. Надалі дорожчало паливо у зв’язку з підвищенням 

світових цін на нафту, ефектом низької бази порівняння та збереженням високого 

попиту з боку населення. Водночас тривало сповільнення зростання цін на сирі продукти 

харчування, передусім унаслідок значних запасів овочів та розширення пропозиції як 

імпортної продукції, так і української. 

Стрімко прискорилося зростання цін на промислову продукцію (до 33.1% р/р у травні), 

насамперед унаслідок підвищення вартості енергоресурсів та продукції ГМК – залізної руди 

і сталі під впливом відповідних тенденцій на світових ринках. 

Економічна активність 

Зростання ІВБГ помітно сповільнилося – до 4.1% р/р через певне вичерпання ефекту 

бази порівняння (минулого року саме з травня розпочалося пом'якшення карантинних 

обмежень та відновлення роботи більшості галузей). Крім того, зберігалося падіння в 

тваринництві та харчовій промисловості внаслідок подальшого відображення нижчих 

торішніх врожаїв та глибокого спаду у виробництві тютюнових виробів. Знизилися 

обсяги виробництва в енергетиці. Водночас економічна активність підтримувалася 

високим споживчим попитом, певним пожвавленням інвестиційної діяльності та 

сприятливою зовнішньою кон'юнктурою. Так роздрібна торгівля зростала високими 

темпами (22.7% р/р), стрімко збільшувався пасажирообіг. Високий зовнішній попит на 

руди, а також нарощування видобутку вугілля зумовили прискорення зростання 

добувної промисловості. Переробна промисловість зросла за рахунок галузей, 

спрямованих і на задоволення споживчого попиту (текстильна, виробництво меблів 

тощо), і інвестиційного (машинобудування), і зовнішнього (металургія та хімія). У цілому 

зростання промисловості становило 5.4% р/р. Унаслідок пригальмування бюджетних 

витрат на дорожнє господарство обсяги будівельних робіт скоротилися (на 8.4% р/р), 

хоча житлове будівництво зростало високими темпами. Зростання виробництва 

добувної промисловості  та металургії та збільшення перевезень будівельних 

матеріалів підтримало зростання вантажообігу. Натомість нижчий експорт зернових, а 

також зменшення імпорту нафтопродуктів зумовили спад оптової торгівлі.  

Ринок праці 

Тривало зростання попиту на робочу силу, тоді як пропозиція залишалася стриманою, 

зокрема через початок сезону відпусток та подовжені червневі вихідні. Номінальні та реальні 

https://www.epa.gov/laws-regulations/summary-energy-policy-act


Національний банк України Головне 

 

        
Макроекономічний та монетарний огляд  |Червень 2021 року 4 

 

 

зарплати й надалі збільшувалися високими темпами (відповідно 28.1% р/р та 16.8% р/р у 

травні) передусім через відновлення економічної активності, збереження ефектів низької 

бази порівняння та “ковідні” доплати медикам.  

Фіскальний сектор 

Державний бюджет у травні виконано з дефіцитом (4.6 млрд грн) унаслідок відчутного 

прискорення зростання видатків (до 26.4% р/р). Головним чином нарощувалися видатки 

на охорону здоров’я (у тому числі на вакцинацію) та соціальний захист (зокрема надання 

одноразової допомоги через посилення карантину). Інші видатки порівняно з квітнем 

зростали повільніше. Доходи в травні також стрімко збільшувалися (до 61.7% р/р). Таке 

зростання зумовлено насамперед фундаментальними економічними причинами – 

сталим споживчим попитом, підвищенням номінальних заробітних плат, поліпшенням 

фінансових результатів підприємств та високими цінами на окремі природні ресурси. 

Додатковим фактором було раніше, ніж торік, перерахування державними 

підприємствами дивідендів до бюджету (насамперед першого траншу від АТ КБ 

“Приватбанк” – 10 млрд грн). Місцеві бюджети в травні виконано з істотним додатним 

сальдо (7.8 млрд грн), що зумовило профіцит зведеного бюджету.  

Платіжний баланс 

Профіцит поточного рахунку у травні розширився порівняно з квітнем (до 0.7 млрд дол.). 

Додатне сальдо торгівлі товарами переважило нарощування обсягів репатріації 

дивідендів. Так, подальше зростання світових цін та динамічне відновлення світової 

економіки сприяли прискоренню зростання обсягів експорту товарів (61.7% р/р та 

2.3% с/с). Це позначилося насамперед на експорті продукції ГМК, тоді як зростання 

обсягів експорту продовольчих товарів усе ще стримувалося нижчим торішнім урожаєм 

основних с/г культур. Обсяги імпорту товарів знизилися порівняно з квітнем на 1.2% с/с 

за рахунок енергетичної складової, хоча в річному вимірі через низьку базу порівняння 

зростання сягало рекордних значень (52.6%). Так, скорочення закупівель природного 

газу через високі світові ціни та перебої з поставками нафтопродуктів із РФ та Білорусі 

нівелювали ефект вищих цін на енергоносії. Водночас сталий внутрішній попит і надалі 

підтримував високі обсяги закупівель неенергетичних товарів – як споживчого, так і 

інвестиційного призначення.  

За фінансовим рахунком відновився відплив капіталу (1 млрд дол.), згенерований 

приватним сектором. Так, банки нарощували активи, зокрема через погашення урядом 

ОВДП в іноземній валюті. А відплив із реального сектору був сформований в основному 

за рахунок зростання заборгованості нерезидентів за торговими кредитами, передусім 

за експорт товарів, та зниження зобов’язань за ними ж компаній-резидентів. Приплив ПІІ 

був помірним через виплати за кредитами прямого інвестора. У результаті зведений 

платіжний баланс був сформований із незначним дефіцитом (0.3 млрд дол.). Міжнародні 

резерви дещо зменшилися (до 27.8 млрд дол.), що забезпечує фінансування 4.2 місяця 

майбутнього імпорту. 

Монетарні умови та фінансові ринки 

У червні НБУ залишив облікову ставку без змін – 7.5%. Це рішення враховувало значний 

вплив на травневе прискорення інфляції з боку чинників пропозиції переважно 

короткострокового характеру. Збереження значного профіциту ліквідності утримувало 

UONIA практично на рівні нижньої межі коридору ставок НБУ. Відновлення інтересу 

іноземних інвесторів до гривневих ОВДП компенсувало значний обсяг погашення 

державних цінних паперів. Водночас дохідність гривневих ОВДП на первинному ринку 

практично не змінилася, а на вторинному – дещо знизилася. 

У травні банки поступово підвищували гривневі ставки за своїми продуктами, реагуючи 

на попередні підвищення ключової ставки. Утім, окремі ставки (зокрема за депозитами 

на вимогу) реагували інертно, що пояснюється значним припливом таких коштів до 

банківської системи. 

Протягом більшої частини червня на валютному ринку пропозиція переважала попит на 

тлі сприятливої зовнішньої цінової кон’юнктури та відновлення інтересу нерезидентів до 

гривневих ОВДП. Утім, наприкінці місяця ситуаційні чинники (значні бюджетні виплати, 

збільшення волатильності на світових фінансових ринках) призвели до збільшення 

попиту на іноземну валюту і корекції курсу гривні. Для згладжування надмірних коливань 

НБУ протягом червня проводив операції як із купівлі, так і з продажу іноземної валюти. 

Чиста купівля валюти НБУ становила 0.6 млрд дол. США. 

https://privatbank.ua/ru/news/2021/5/14/1429
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Частина 1. Зовнішнє середовище1 
Відновлення глобальної економіки тривало сталими темпами 
завдяки підвищенню ділового оптимізму та поширенню 
вакцинації, попри нові штами вірусу 

 В умовах сезонного зростання мобільності у США та ЄС ціни на 
нафту перетнули позначку в 75 дол./бар. Природний газ 
дорожчав через прогнози аномальної спеки в Європі та все ще 
доволі низькі обсяги запасів 

Графік 1.1.1. РМІ обробної промисловості: глобальний та окремих 
країн 

 Графік 1.1.2. Світові ціни на нафту марки Brent (дол./бар.) і ціни на 
природний газ на німецькому хабі (дол./м³) 

 

 

 
Джерело: IHS Markit.   Джерело: Refinitiv Datastream, Investing.  

Ціни на сталь стабілізувалися: активний попит стримувався 
посиленням контролю влади Китаю за ціноутворенням на ринку. 
Це суттєво вплинуло й на ринок залізної руди, але менші обсяги 
поставок з Австралії та Бразилії призвели до здорожчання   

 Пшениця дешевшала завдяки початку збору нового врожаю та 
очікуванню рекордних світових обсягів виробництва, кукурудза 
– через розгляд у США можливості звільнення від виконання 
вимог законодавства про біопаливо нафтопереробників   

Графік 1.1.3. Світові ціни на окремі сталеві напівфабрикати і залізну 
руду (62%), дол./т 

 Графік 1.1.4. Світові ціни на зернові, дол./т  

 

 

 
Джерело: Refinitiv Datastream, Investing.  Джерело: Refinitiv Datastream, Investing. 

На світових фінансових ринках волатильність зросла через 
натяки ФРС на початок обговорення скорочення купівлі активів і 
прогнози щодо ранішого, ніж очікувалося, підвищення ставок   

 Неоднозначність позиції окремих членів FOMC  призвела до 
зменшення інтересу до ризикових активів та зміцнення долара 
США. У результаті знецінилася більшість валют країн ЕМ  

Графік 1.1.5. Світові фондові індекси, 01.01.2019 = 100  Графік 1.1.6. Зміна обмінних курсів валют ЕМ до долара США, 
щомісячно, % на кінець періоду 

 

 

 
Джерело: Refinitiv Datastream, Investing.  Джерело: Bloomberg, розрахунки НБУ. 

                                                           
1 Станом на 30.06.2021. 
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Частина 2. Економічний розвиток України 

2.1. Інфляція 

У травні 2021 року споживча інфляція в річному вимірі пришвидшилася. Це пов’язано передусім із високоволатильними 
компонентами споживчого набору, зокрема суттєвішим подорожчанням природного газу та соняшникової олії. Індекс базової 
інфляції також зріс 

Графік 2.1.1. Індекси споживчих цін, %  Графік 2.1.2. Основні компоненти базового ІСЦ, % р/р 

 

 

 
Джерело: ДССУ.  Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 

Уповільнилося зростання цін на сирі продукти харчування 
через збереження високих минулорічних запасів овочів і 
вичерпання ефекту бази порівняння цін на яйця та яблука 

 
Тривало стрімке зростання адміністративно регульованих цін на 
тлі збільшення вартості природного газу через низьку базу 
порівняння та високі світові ціни 

Графік 2.1.3. Ціни на окремі сирі продукти, % р/р  Графік 2.1.4. Компоненти адміністративно регульованих цін, % р/р 

 

 

 

Джерело: ДССУ.  Джерело: ДССУ. 

 

Високий попит з боку населення та підвищення світових цін на 
нафту і далі зумовлювали прискорення зростання цін на паливо 

 У травні прискореними темпами зростали ціни в промисловості 
передусім унаслідок подорожчання продукції ГМК та 
енергоресурсів під впливом відповідних цінових тенденцій у 
світі 

Графік 2.1.5. Індекси цін на паливо, % р/р  Графік 2.1.6. Індекс цін виробників, % 

 

 

 

Джерело: ДССУ, Refinitiv Datastream.  Джерело: ДССУ. 
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2.2. Економічна активність 

 

У травні економічна активність і далі відновлювалася завдяки пожвавленню внутрішнього споживчого та інвестиційного попиту, а 
також сприятливій зовнішній кон’юнктурі. Утім, зростання сповільнилося через певне вичерпання статистичного ефекту бази 
порівняння, а також падіння в енергетиці (через зниження виробництва ТЕС), оптовій торгівлі – через зменшення імпорту пального, 
харчовій промисловості – унаслідок подальшого відображення нижчих врожаїв та зниження попиту на традиційні тютюнові вироби  

Графік 2.2.1. Внески в річну зміну ІВБГ, в. п. 

 

 Графік 2.2.2. Вир-во в основних видах промисловості, % р/р 

 

Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 
 

 * Е/е включає е/е, газ, пару та конд. повітря 
Джерела: ДССУ. 
 

Падіння тваринництва тривало на тлі збільшення виробничих 
витрат 

 Зростання в добувній промисловості та металургії, а також 
збільшення перевезень будівельних матеріалів підтримали 
високі темпи приросту вантажообігу  

Графік 2.2.3. С/г*, % р/р  Графік 2.2.4. Внески в річну зміну вантажообороту й оптовий 
товарооборот 

 

 

 
* Світло-зелені стовпці – показники тваринництва, темно-зелені – 
тваринництва та рослинництва. 
Джерело: ДССУ. 
 

 Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 

Унаслідок пригальмування видатків бюджету на дорожню 
інфраструктуру відновилося падіння в будівництві, хоча 
житлове будівництво зростало високими темпами 

 Стійкий споживчий попит на тлі збільшення зарплат і пенсій 
підтримує високі темпи зростання роздрібної торгівлі  

Графік 2.2.5. Обсяги виконання будівельних робіт, % р/р  Графік 2.2.6. Роздрібна торгівля та зарплата, % р/р 

 

 

 
Джерела:  ДССУ.  Джерело: ДССУ, Info Sapiens. 
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2.3. Ринок праці 

На тлі пожвавлення економічної активності тривало зростання попиту на робочу силу. Водночас зацікавленість пошуком роботи в 
Україні та за кордоном залишалася стриманою, ймовірно, через початок сезону відпусток та подовжені червневі вихідні 

Графік 2.3.1. Попит на робочу силу: кількість вакансій, тис.   Графік 2.3.2. Пропозиція робочої сили, чотиритижнева плинна 

 

 

 
* Чотиритижнева плинна. 
Джерело: ДСЗУ, work.ua, розрахунки НБУ. 

 * Включає запити про пошук роботи українською і  російською мовами. 
** Включає запити про пошук роботи в Польщі, Чехії, Росії та Німеччині 
українською і російською мовами з території України. 
Джерело: work.ua, Google Trends, ДСЗУ. 

Заробітні плати й надалі зростали високими темпами завдяки відновленню економічної активності, збереженню ефектів низької 
бази порівняння та "ковідним" виплатам медикам 

Графік 2.3.3. Середня заробітна плата і пенсійні виплати, % р/р   Графік 2.3.4. Номінальні і реальні зарплати за секторами, с/с, індекс 

100% = 01.2020 

 

 

 
* Дані щодо пенсій на початок кварталу. 

Джерело: ДССУ, ПФУ, розрахунки НБУ. 

 Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 
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2.4. Фіскальний сектор 

У травні державний бюджет виконано з дефіцитом унаслідок прискорення зростання видатків. Хоча доходи також стрімко зросли 
завдяки сталому споживчому попиту, високому імпорту і високим цінам на окремі природні ресурси, а також поліпшенню 
фінансового стану підприємств та зростанню номінальних заробітних плат. Додатковий чинник – раніше, ніж минулого року, 
перерахування державними підприємствами, насамперед АТ КБ “Приватбанк”, дивідендів до бюджету 

Графік 2.4.1. Основні показники державного бюджету, млрд грн  Графік 2.4.2. Внески в річну зміну доходів державного бюджету, в. п. 

 

 

 
* Включно з неподатковими надходженнями та іншими доходами. 
Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

 Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

Зростання видатків пришвидшилося насамперед за рахунок витрат на охорону здоров’я (у тому числі на вакцинацію) та соціальний 
захист (зокрема надання одноразової допомоги через посилення карантину та субсидій на оплату послуг ЖКГ у тому числі й через 
прохолодну погоду). Водночас за такими напрямами, як оборона та громадський порядок, освіта, культура та спорт зростання 
видатків тривало, хоча й дещо повільнішими темпами порівняно з квітнем 

Графік 2.4.3. Внески в річну зміну видатків державного бюджету, в. п.  Графік 2.4.4 Темпи зростання видатків державного бюджету за 
окремими напрямами, помісячно % р/р 

 

 

 
* Для зіставлення до видатків на соціальний захист у 2019 році 
додано витрати на субвенції місцевим бюджетам на надання пільг та 
житлових субсидій населенню на оплату послуг ЖКГ, придбання 
твердого палива, виплату допомоги сім’ям із дітьми, а з інших 
(включаючи міжбюджетні трансферти) – виключено. 
Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

 

Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

Місцеві бюджети у травні виконано зі значним профіцитом насамперед завдяки подальшому зростанню власних доходів. Однак 
через від’ємне кумулятивне сальдо державного бюджету зведений бюджет за січень – травень залишався дефіцитним 

Графік 2.4.5. Основні показники місцевих бюджетів, % р/р  Графік 2.4.6. Сальдо зведеного бюджету в січні – травні, млрд грн 

 

 

 
 

Джерело: ДКСУ,  розрахунки НБУ.  

Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 
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2.5. Платіжний баланс 

У травні профіцит поточного рахунку розширився завдяки формуванню додатного сальдо торгівлі товарами, що переважило 
збільшення обсягів репатріації дивідендів 

Графік 2.5.1. Рахунок поточних операцій*, млрд дол.  Графік 2.5.2. Торгівля товарами 

 

 

 
* У грудні 2019 року без урахування компенсації від ПАТ "Газпром". 
Джерело: НБУ. 
 

 Джерело: розрахунки НБУ. 

Подальше зростання світових цін і динамічне відновлення 
світової економіки сприяли прискоренню зростання обсягів 
експорту товарів, насамперед за рахунок продукції ГМК 

 
Обсяги імпорту товарів знизилися за рахунок енергетичної 
складової, тоді як стійкий внутрішній попит забезпечував 
стабільно високі закупівлі неенергетичних товарів  

Графік 2.5.3. Абсолютна річна зміна цін та обсягів експорту за 
окремими* товарами, млрд дол. 

 Графік 2.5.4. Імпорт товарів, млрд дол. 

 

 

 
* 80% в експорті товарів. 
Джерело: ДМСУ, розрахунки НБУ. 
 

 Джерело: розрахунки НБУ. 

Відплив капіталу за фінансовим рахунком був згенерований приватним сектором, в основному за рахунок операцій із торговими 
кредитами. Отриманий дефіцит платіжного балансу відобразився в помірному зниженні резервів до 27.8 млрд дол. 

Графік 2.5.5. Приватний сектор: чисті зовнішні зобов’язання, млрд 
дол. 

 

 Графік 2.5.6. Валові міжнародні резерви, млрд дол. 
 

 

Джерело: НБУ.  Джерело: НБУ. 
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2.6. Монетарні умови та фінансові ринки 

Вартість міжбанківських ресурсів продовжувала тісно 
корелювати з динамікою облікової ставки 

 Відновлення інтересу іноземних інвесторів до гривневих ОВДП 
дало змогу Уряду України залучити значні обсяги коштів без 
підвищення їх вартості 

Графік 2.6.1. Процентні ставки НБУ та UIIR/UONIA*, %  Графік 2.6.2. Зміна обсягу гривневих ОВДП в обігу в розрізі 
власників*, млрд грн 

 

 

 

* Останні дані – за 29.06.2021. 
** Верхня межа – процентні ставки за кредитами овернайт, нижня – 
за ДС овернайт. 
Джерело: НБУ. 

 
* Останні дані – за 25.06.2021. 
Джерело: НБУ. 

Ревальваційний тиск превалював упродовж більшої частини червня, зумовлений перевищенням пропозиції іноземної валюти над 
попитом. Це забезпечило формування додатного сальдо інтервенцій НБУ на валютному ринку 

Графік 2.6.3. Безготівкові операції клієнтів банків з іноземною 
валютою# та інтервенції НБУ*, млрд дол.  

 Графік 2.6.4. Індекси РЕОК і НЕОК та офіційний обмінний курс 
гривні 

  
* Останні дані – за 25.06.2021. Дані за червень приведені в місячний 
вимір. 
# Заштриховані колонки позначають операції на умовах "форвард". 
Джерело: НБУ. 
 

 
Джерело: IFS, розрахунки НБУ. 

У травні банки поступово підвищували гривневі ставки за окремими своїми продуктами, реагуючи на попередні підвищення ключової 
ставки. Продовжували зростати залишки за кредитами та депозитами, хоча зростання депозитів домогосподарств дещо пригальмувало 

Графік 2.6.5. Середньозважені гривневі процентні ставки за новими 
кредитами і депозитами, % 

 Графік 2.6.6. Депозити і кредити в НВ, 12.2018 = 100 

 

 

 

Джерело: НБУ. 
 

Джерело: НБУ. 
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Абревіатури та скорочення 

ГМК Гірничо-металургійний комплекс 

ДС Депозитні сертифікати НБУ 

ДСЗУ Державна служба зайнятості України 

ДССУ Державна служба статистики України 

ДКСУ Державна казначейська служба України 

ЄС 
ЖКГ 

Європейський Союз 
Житлово-комунальне господарство  

ІВБГ Індекс виробництва базових галузей 

ІСЦ Індекс споживчих цін 

ІЦВ 
МВФ 
МФУ 

Індекс цін виробників 
Міжнародний валютний фонд 
Міністерство фінансів України  

НБУ Національний банк України 

НЕОК Номінальний ефективний обмінний курс 

ОВДП Облігації внутрішньої державної позики 

ОПЕК Організація країн – експортерів нафти 

ПДВ Податок на додану вартість 

РЕОК Реальний ефективний обмінний курс 

США 
EM 

Сполучені Штати Америки 
Ринки, що розвиваються 

UIIR Український індекс міжбанківських ставок 

UONIA 
 
USDA  

Український індекс міжбанківських ставок 
овернайт 
Міністерство сільського господарства США 

бар. барель 

б. п. базисний пункт 

в. п. відсотковий пункт 

грн гривня 

дол. долар США 

дол./т доларів США за 1 тонну 

е/е електроенергія 

євро/дол. доларів США за 1 євро 

млн мільйон 

млрд мільярд 

м/м до попереднього місяця,  
у місячному вимірі 

п. ш. права шкала 

руб. російський рубль 

руб./дол. російських рублів за 1 долар  
США 

р/р у річному вимірі, річна зміна, до 
відповідного періоду попереднього року 

с/с у сезонно скоригованому вимірі 

  

 

 

 

 


