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Головне 
Зовнішнє середовище 

У листопаді кон’юнктура на світових товарних та фінансових ринках залишалася 

сприятливою, попри погіршення епідемічної ситуації у світі. Активізація економічної 

діяльності на тлі позитивних новин щодо успішних випробувань вакцин проти COVID-19 

підтримала зростання цін на світових товарних ринках та інтерес іноземних інвесторів 

до ризикових активів, зокрема країн ЕМ. Це, у свою чергу, привело до зміцнення 

більшості валют країн ЕМ до долара США. 

Інфляція 

У жовтні 2020 року темпи споживчої інфляції очікувано прискорилися до 2.6% р/р (з 

2.3% р/р у вересні), що відповідало прогнозу, опублікованому в Інфляційному звіті за 

жовтень 2020 року. Базова інфляція також незначно зросла (до 3.2% р/р з 3.1% р/р у 

вересні). Послаблення гривні, подорожчання енергоносіїв та гірші показники врожаю 

окремих сільськогосподарських культур формували проінфляційний тиск. Так, нижчий 

врожай соняшнику призвів до стрімкого зростання цін на олію. Вищими темпами 

зростали ціни на непродовольчі товари, насамперед унаслідок послаблення гривні. 

Натомість дещо повільніше дорожчали послуги, зокрема через посилення обмежень в 

окремих областях на тлі зростання захворюваності на COVID-19 та підвищення бази 

порівняння для окремих видів послуг. Стримувало інфляцію розширення пропозиції 

інших продуктів харчування (щодо частини продуктів це явище мало тимчасовий 

характер), а також зменшення споживання окремих товарів (зокрема одягу та взуття). 

У жовтні після 11-місячного падіння ціни у промисловості відновили зростання (на 3.2% р/р). 

Насамперед це пояснюється подорожчанням товарів українського експорту на світових 

ринках (метали, соняшникова олія), а також зростанням цін на енергоносії. 

Економічна активність 

У жовтні падіння ІВБГ поглибилося (до 7.9% р/р з 6.8% р/р у вересні). Прискорився спад 

у промисловості (до 5.0% р/р) на тлі слабкого інвестиційного попиту, уповільнення 

зростання видатків бюджету на оборону, послаблення зовнішнього попиту на 

машинобудівну та хімічну продукцію. Водночас зовнішня кон’юнктура була сприятливою 

для металургії, добування металевих руд та виробництва олії та жирів. Нижчий попит з 

боку переробної промисловості та тепліша за минулорічну погода зумовили 

поглиблення спаду в енергетиці. Нижчий врожай основних пізніх культур та слабкі 

результати тваринництва стримували сільське господарство та оптову торгівлю. 

Натомість збільшення обсягів транзиту газу стало вагомим чинником уповільнення 

падіння вантажообороту. На тлі зростання заробітних плат та вірогідно очікувань 

ужорсточення карантинних обмежень тривало прискорення роздрібного товарообороту 

(до 15.2% р/р) та поліпшилися показники транспорту. Видатки бюджету на дорожню 

інфраструктуру призвели до подальшого пожвавлення будівництва.  

Ринок праці 

У жовтні зростання заробітних плат прискорилося (до 13.5% р/р в номінальному та до 

10.6% р/р в реальному вимірі) передусім через доплати медикам та під дією ефектів від 

підвищення мінімальної зарплати. Попит та пропозиція робочої сили у жовтні 2020 року 

почали знижуватися на тлі зростання захворюваності та посилення карантинних заходів. 

Фіскальний сектор 

У жовтні державний бюджет виконано зі значним дефіцитом (30.4 млрд грн). Тривало 

стрімке збільшення видатків державного бюджету (на 33.5% р/р) насамперед за 

пріоритетними напрямами (охорона здоров’я, соціальний захист, дорожнє 

господарство), тоді як за іншими – зростання дещо сповільнилося. Доходи і далі 

зростали (на 9.1% р/р), хоча й дещо нижчими темпами. Зростання підтримувалося 

передусім внутрішніми податковими надходженнями, що відображало пожвавлення 

торгівлі, зростання номінальних заробітних плат та краще адміністрування окремих 

податків. Місцеві бюджети в жовтні були майже збалансовані. У результаті зведений 

бюджет виконано із суттєвим дефіцитом. 
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Платіжний баланс 

У жовтні поточний рахунок повернувся до профіциту (0.8 млрд дол.) завдяки значному 

додатному сальдо первинних доходів, що сформувалося через відсутність виплат за 

реструктуризованим боргом, та звуженню дефіциту зовнішньої торгівлі. Останнє було 

спричинене поглибленням падіння імпорту товарів та послуг, тоді як експорт залишився 

на минулорічному рівні. Зокрема, зростали експортні поставки окремої продукції ГМК, 

передусім залізної руди, на тлі сприятливої зовнішньої цінової кон’юнктури та стійкого 

попиту з боку Китаю. Це компенсувало зниження експорту продовольчих товарів через 

нижчий урожай зернових та олійних культур. Падіння імпорту товарів поглибилося (до 

19.6% р/р) за рахунок менших обсягів закупівель окремого промислового обладнання та 

устаткування для альтернативної енергетики. Зберігалися значні темпи падіння обсягів 

енергетичного імпорту як через скорочення закупівель газу та вугілля на тлі високих їх 

запасів, так і все ще нижчі, ніж торік, ціни на імпорт енергоносіїв.  

За фінансовим рахунком зберігався відплив капіталу (1.2 млрд дол.). Хоча його обсяг 

був меншим, ніж попереднього місяця, він був забезпечений усіма секторами. 

Подальший помірний вихід нерезидентів з ОВДП у національній валюті сформував 

незначний відплив капіталу державного сектору. А відплив капіталу приватного сектору 

відбувся за рахунок виплат за торговими кредитами та довгостроковими позиками, а 

також від’ємних реінвестованих доходів. У результаті зведений платіжний баланс був 

сформований з дефіцитом (0.3 млрд дол.), а міжнародні резерви зменшилися до 

26.1 млрд дол., що покриває 4.4 місяця майбутнього імпорту. 

Монетарні умови та фінансові ринки 

У листопаді вартість гривневих міжбанківських ресурсів незначно зросла. З огляду на 

порівняно низьку глибину міжбанківського ринку та його сегментацію, така динаміка є 

типовою в періоди звуження ліквідності банківської системи. Основні чинники 

зменшення ліквідності в листопаді – квартальні платежі до бюджету на тлі уповільнення 

зростання видатків та подальше зростання обсягів готівки в обігу. Зросла і дохідність 

гривневих ОВДП через слабкий попит на тлі значних потреб уряду у фінансуванні. 

Натомість у жовтні банки і далі знижували гривневі ставки для своїх клієнтів, реагуючи 

на попередні зниження облікової ставки. Одночасно зберігався приплив коштів у банки. 

Залишки за банківськими кредитами знижувалися через подальшу роботу із 

проблемними кредитами. 

Валютний ринок у листопаді був практично збалансованим. У результаті в середньому 

обмінний курс гривні до долара за місяць майже не змінився, а сальдо інтервенцій НБУ 

було близьким до нуля. 
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Частина 1. Зовнішнє середовище1 
Попри погіршення епідемічної ситуації у світі, економічна 
активність дедалі відновлювалася 

 Це на тлі новин щодо успішних випробувань вакцин проти 
COVID-19 підтримало зростання цін на світових товарних ринках 

Графік 1.1.1. РМІ обробної промисловості окремих країн  Графік 1.1.2. Індекс зміни світових цін на товари, що переважають в 
українському експорті (ЕСРІ) 

 

 

 
Джерело: IHS Markit.  Джерело: Світовий банк, розрахунки НБУ, попередні дані 

Ціни на сталь зростали завдяки активному попиту в окремих 
країнах Азії, Близького Сходу та Європи з боку 
автомобілебудування, виробників побутової техніки та 
спортивного спорядження  

 Зростання попиту, насамперед з боку Китаю, спонукало до 
підвищення цін на кукурудзу та підтримання на високому рівні 
цін на пшеницю 

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. 

Позитивні новини про успішні випробування вакцин на тлі дії 
опалювального сезону в країнах північної півкулі сприяли 
зростанню цін на енергоносії  

 Підвищення інтересу іноземних інвесторів до ризикових активів, 
зокрема країн ЕМ, привело до зміцнення більшості валют країн 
цієї групи до долара США 

Графік 1.1.5. Світові ціни на нафту марки Brent (дол./бар.) і ціни на 
природний газ на німецькому хабі (дол./м³) 

 Графік 1.1.6. Зміна обмінних курсів валют окремих ЕМ до долара 
США, % на кінець періоду 

 

 

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

                                                           
1 Станом на 27.11.2020. 
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Частина 2. Економічний розвиток України 

2.1. Інфляція 

У жовтні 2020 року темпи споживчої інфляції в річному вимірі прискорилися, але все одно перебували нижче цільового діапазону 5% ± 
1 в. п. Послаблення гривні, подорожчання енергоносіїв та гірші показники врожаю окремих сільськогосподарських культур формували 
проінфляційний тиск. Базова інфляція також прискорилася 

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

 

 

 
Джерело: ДССУ. 
 

 Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 

Надходження нового врожаю, значна пропозиція овочів 
низької якості та нарощування імпорту впродовж останніх 
місяців сприяли сповільненню темпів зростання цін на сирі 
продукти 

 

Зростання адміністративно регульованих цін прискорилося 
через підвищення тарифів на природний газ, гарячу воду та 
опалення. Також тривало подорожчання тютюнових виробів 

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. 
 

Здешевлення палива дещо сповільнилося. Зниження світових 
цін на нафту було знівельоване суттєвим попитом на паливо та 
послабленням гривні 

 У жовтні після 11-місячного падіння відновилося зростання цін 
у промисловості в річному вимірі передусім через 
подорожчання товарів українського експорту на світових 
ринках (чорні метали, соняшникова олія) 

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 жовтні падіння ІВБГ поглибилося. Збільшилися темпи падіння в переробній промисловості на тлі слабкого інвестиційного попиту, 
уповільнення зростання видатків бюджету на оборону, послаблення зовнішнього попиту на машинобудівну та хімічну продукцію. 
Енергетику стримувала тепліша погода. Натомість зовнішня кон’юнктура була сприятливою для металургії, видобування металевих 
руд та виробництва олії та жирів 

Графік 2.2.1. Внески в річну зміну ІВБГ*, в. п.  Графік 2.2.2.  Вир-во в окремих галузях переробної пром-ті, % р/р 

 

 

 
* Для промисловості, сільського господарства та будівництва 
базисним є 2016 рік, для інших  видів діяльності – до грудня 2019 року 
базисним є 2010 рік, з січня 2020 року – 2016 рік. 
Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 
 

 * Включає металургійне в-во та в-во готових металевих виробів. 
**  Постачання електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря. 
Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 

Спад у с/г дещо послабився через надолуження в темпах збору 
врожаю соняшника. Але врожай кукурудзи та цукрових буряків 
був нижчим ніж торік. Погіршилися також показники 
тваринництва, зокрема через подорожчання кормів 

 Низький врожай стримував залізничні перевезення та оптову 
торгівлю. Натомість на тлі збільшення транзиту газу 
поліпшилися показники трубопровідного транспорту 

Графік 2.2.3.  Врожайність, зібрані площі та обсяги збору, % р/р, 
станом на 01.11.2020 

 Графік 2.2.4. Внески у річну зміну вантажообороту та оптовий 
товарооборот 

 

 

 
* Ранні зернові включають пшеницю та ячмінь. 
** Інші олійні включають сою та ріпак. 
Джерело: ДССУ. 
 

 Джерело: ДССУ. 

Подальше зростання заробітних плат та очікування посилення 
карантинних обмежень зумовило прискорення зростання 
роздрібної торгівлі та покращення показників пасажирського 
транспорту  

 Будівництво продовжувало зростати завдяки бюджетним 
видаткам на дорожню інфраструктуру. Водночас показники 
житлового будівництва погіршилися 

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

 

 

 

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

Попит та пропозиція робочої сили у жовтні 2020 року почали знижуватися. Ймовірно це пов’язано зі зростанням захворюваності та 
посиленням карантинних заходів  

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

 

 

 
Джерело: ДСЗУ, work.ua, розрахунки НБУ.  * Включає запити про пошук роботи українською та російською мовами. 

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

Зростання зарплат пришвидшилося (до 13.5% р/р у номінальному та 10.6% р/р у реальному вимірі) через доплати медикам та ефекти 
від підвищення мінімальної зарплати у вересні, що позначилося також на прискоренні зростання фонду оплати праці. Тривало 
сповільнення скорочення кількості працівників 

Графік 2.3.3. Середня заробітна плата та пенсійні виплати, % р/р   Графік 2.3.4. Кількість штатних працівників та фонд оплати 

праці, % р/р  

 

 

 
* Дані щодо пенсій на 01 жовтня 2020 року. 

Джерело: ДССУ, ПФУ, розрахунки НБУ. 

 Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 

Зарплати зростали в усіх секторах, крім готелів та ресторанів. 
Високими темпами зростали зарплати в охороні здоров’я, 
зокрема завдяки доплатам у зв’язку з COVID-19 

 У жовтні дещо збільшилися виплати субсидій через початок 
опалювального сезону, тоді як кількість субсидіантів майже не 
змінилася 

Графік 2.3.5. Заробітна плата за видами діяльності, % р/р  Графік 2.3.6. Кількість ДГ, які отримують субсидії на оплату послуг 

ЖКГ, та сума бюджетних видатків 

 

 

 
Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ.  Джерело: ДССУ, розрахунки НБУ. 
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2.4. Фіскальний сектор 

У жовтні, другий місяць поспіль, державний бюджет виконано зі значним дефіцитом. Збільшення доходів тривало насамперед за 
рахунок внутрішніх податкових надходжень на тлі подальшого пожвавлення торгівлі, прискорення зростання номінальних 
заробітних плат, кращого адміністрування окремих податків 

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. 

Дефіцит сформовано передусім через подальше прискорення зростання видатків. Так, і далі нарощувалися витрати на соціальний 
захист, дорожнє господарство та охорону здоров’я (зокрема збільшилися витрати на протиепідемічні заходи та доплати медичним 
працівникам). Водночас за іншими напрямами (освіта, оборона тощо) зростання видатків дещо сповільнилося 

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 зіставного порівняння 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, на 
придбання твердого палива тощо, а також виплату допомоги сім’ям 
із дітьми тощо, а з інших (вкл. міжбюджетні трансферти) – виключено. 
Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

 

Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 

Попри значний розмір дефіциту державного бюджету в січні – 
жовтні, він значно менший порівняно із запланованим на рік 

  Місцеві бюджети в жовтні були майже збалансовані під впливом 
повільнішого збільшення видатків та кращих власних доходів. 
У підсумку зведений бюджет виконано з дефіцитом 

Графік 2.4.5. Сальдо державного бюджету, млрд грн  Графік 2.4.6. Основні показники місцевих бюджетів, % р/р  

 

 

 

*Закон про державний бюджет на відповідний рік. 
Джерело: ДКСУ, ВРУ, розрахунки НБУ. 

 
 

*Для зіставного порівняння з офіційних трансфертів та видатків 
місцевих бюджетів за попередні роки виключено – надання пільг та 
житлових субсидій населенню на оплату послуг ЖКГ, на придбання 
твердого палива тощо, а також виплату допомоги сім’ям із дітьми, 
малозабезпеченим сім’ям тощо через зміну форми виплати.  

Джерело: ДКСУ, розрахунки НБУ. 
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2.5. Платіжний баланс 

У жовтні поточний рахунок повернувся до профіциту завдяки значному додатному сальдо первинних доходів, що сформувалося 
через відсутність виплат за реструктуризованим боргом, та звуженню дефіциту зовнішньої торгівлі  

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. 

Експорт товарів залишився на минулорічному рівні: нарощування поставок руд компенсувало зниження експорту продовольчих 
товарів через нижчий урожай. Падіння імпорту прискорилося через скорочення закупівель електроенергетичного та окремого 
промислового обладнання 

Графік 2.5.3. Внески в річну зміну експорту товарів, в. п.  Графік 2.5.4. Внески в річну зміну імпорту товарів, в. п. 

 

 

 
Джерело: розрахунки НБУ.  Джерело: розрахунки НБУ. 

Відплив капіталу за фінансовим рахунком був забезпечений усіма секторами. Зведений платіжний баланс був сформований з 
незначним дефіцитом, у результаті валові міжнародні резерви дещо зменшилися 

Графік 2.5.5. Фінансовий рахунок: чисті зовнішні зобов’язання, млрд 
дол. 

 Графік 2.5.6. Валові міжнародні резерви, млрд дол. 

 

 

 
* Разом з помилками та упущеннями. 
Джерело: розрахунки НБУ. 

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

Подорожчання міжбанківських ресурсів у листопаді відображало вузькість ринку та його сегментацію, що особливо проявляються у 
період квартальних платежів до бюджету. Дохідність гривневих ОВДП підвищилася через слабкий попит на державні цінні папери на 
тлі значних потреб уряду у фінансуванні 
Графік 2.6.1. Процентні ставки НБУ та UIIR/UONIA*, %  Графік 2.6.2. Дохідність гривневих ОВДП*, % 

 

 

 

* Останні дані – за 27.11.2020. 
** Верхня межа – процентні ставки за кредитами овернайт, нижня – 
за ДС овернайт. 
Джерело: НБУ. 

 
* Останні дані – за 27.11.2020. 
Джерело: НБУ. 

Валютний ринок у листопаді був практично збалансований. У 
результаті офіційний курс гривні в середньому залишився 
практично на рівні жовтня 

 … тоді, як більшість валют країн – ОТП зміцнилися, що зумовило 
помірну девальвацію НЕОК гривні 

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* 

 
# Заштриховані колонки позначають операції на умовах "форвард". 
* Останні дані – за 26.11.2020. Дані за листопад приведені у 
місячний вимір. 
Джерело: НБУ. 

 
* НЕОК за оперативними даними. 
Джерело: IFS, розрахунки НБУ. 

Ставки за банківськими кредитами та депозитами і далі 
знижувалися  

 Зберігалися високі темпи припливу коштів у банки. Залишки за 
кредитами знизилися через роботу банків із проблемними 
кредитами 

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

 Графік 2.6.6. Депозити і кредити в НВ, 12.2017 = 100 

 

 

 

Джерело: НБУ. 
 

Джерело: НБУ. 
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Визначальними факторами зниження ліквідності банківської 
системи в листопаді були значні квартальні платежі до бюджету 
на тлі уповільнення зростання видатків… 

 … та подальше зростання обсягів готівки в обігу як реакція на 
невизначеність, пов'язану з поширенням захворюваності на 
COVID-19 та посиленням карантинних обмежень 

Графік 2.6.7. Окремі показники ліквідності банківської системи*, млрд 
грн 

 Графік 2.6.8. Готівка поза банками, приріст з початку року, млрд грн 

 

 

 

* Останні дані – за 27.11.2020. 
Джерело: НБУ.  

* Останні дані – за 26.11.2020. 
Джерело: НБУ. 
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Абревіатури та скорочення 

ГМК Гірничо-металургійний комплекс 

ДГ Домогосподарства 

ДС Депозитні сертифікати НБУ 

ДСЗУ Державна служба зайнятості України 

ДССУ Державна служба статистики України 

ДКСУ Державна казначейська служба України 

ДФСУ Державна фіскальна служба України 

ЄС Європейський Союз 

ЄЦБ Європейський центральний  
банк 

ІВ  Іноземна валюта 

ІВБГ Індекс виробництва базових галузей 

ІСЦ Індекс споживчих цін 

ІЦВ Індекс цін виробників 

МВФ Міжнародний валютний фонд 

МР Маркетинговий рік 

МБВР 

НАК 

Міжбанківський валютний ринок 
 
Національна акціонерна компанія 

НБУ Національний банк України 

НВ  Національна валюта 

НЕОК Номінальний ефективний обмінний курс 

НФК Нефінансові корпорації 

ОВДП Облігації внутрішньої державної позики 

ОПЕК Організація країн – експортерів нафти 

ПДВ Податок на додану вартість 

ПІІ Прямі іноземні інвестиції 

РЕОК Реальний ефективний обмінний курс 

США Сполучені Штати Америки 

ФО Фізичні особи 

UIIR Український індекс міжбанківських ставок 

UONIA Український індекс міжбанківських ставок 
овернайт 

 

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 

  

 

 

 

 


