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університету імені Івана Франка 
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РЕЦЕНЗІЯ 

на дисертацію Кузана Олександра Олеговича  

«Ефективність монетарної політики в неусталеній  

господарській системі України», 

подану на здобуття ступеня доктора філософії  

з галузі знань 05 «Соціальні та поведінкові науки»  

за спеціальністю 051 «Економіка» 

 

Актуальність дисертаційної роботи 

В умовах багатовимірної невизначеності української економіки ефективне 

використання традиційних монетарних інструментів вимагає перегляду підходів до 

формування та реалізації грошово-кредитної політики держави. Масштабні 

структурні шоки, спричинені війною з росією, хронічними проблемами розвитку 

фінансових ринків та численними інституційними чинниками надають 

актуальності контексту наукових досліджень у сфері монетарної політики.  

Кузан О. О. в межах дисертаційної роботи обґрунтовано підкреслює 

своєчасність наукового дослідження функціонування монетарної трансмісії в 

Україні, враховуючи обмежену ефективність монетарних інструментів в умовах 

неусталеності господарської системи. Особливою актуальністю відзначається 

аналіз специфіки вітчизняного трансмісійного механізму та ідентифікація факторів, 

які послаблюють або посилюють його дієвість у різних умовах. Врахування цих 

аспектів є ключовим для розробки ефективних рекомендацій щодо удосконалення 

монетарної політики, яка має забезпечити стійкість фінансової системи України, 

макроекономічну стабільність та стимулювати економічне зростання у 

посткризовий період. 

Таким чином, тема дисертаційної роботи є актуальною, відповідає сучасним 

викликам і має значний науковий та практичний інтерес для розвитку 

макроекономічної політики держави. 
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Зв’язок теми дисертації з державними програмами, науковими 

напрямами Університету та кафедри 

Дисертаційне дослідження Кузана О. О. є складовою частиною науково-

дослідної роботи кафедри економічної теорії Львівського національного 

університету імені Івана Франка в межах тем «Макроекономічне середовище 

розвитку бізнесу в Україні” (номер державної реєстрації 0118U000597) та 

“Інституційні та ринкові механізми розвитку бізнесу в Україні” (номер державної 

реєстрації: 0122U200149). 
 

Оцінка змісту дисертації та її оформлення 

Дисертаційна робота Кузана Олександра Олеговича на тему «Ефективність 

монетарної політики в неусталеній господарській системі України» відповідає 

вимогам Міністерства освіти і науки України щодо структури та оформлення 

наукових робіт на здобуття ступеня доктора філософії. 

Основна частина роботи складається зі вступу, трьох розділів та висновків. 

Загальний обсяг дисертації становить 239 сторінок, з яких основний зміст 

викладено на 186 сторінках. У дисертації представлено 8 таблиць і 30 рисунків. 

Список використаних джерел складається із 203 найменування. 

У вступі автором чітко окреслено актуальність теми дослідження, визначено 

мету, завдання, об’єкт, предмет та методи дослідження, наведено основні 

результати, які характеризують наукову новизну, практичне значення роботи, 

інформацію про апробацію та публікації автора за темою дисертації. 

Перший розділ дисертації «Теоретико-методологічні засади аналізу 

ефективності монетарної політики» містить систематизований та логічно 

структурований аналіз теоретичних концепцій монетарної політики, її цілей, 

інструментів та трансмісійного механізму. Особливо цінним є комплексний підхід 

автора до узагальнення різних каналів монетарної трансмісії та альтернативних 

режимів монетарної політики, що дозволило чітко визначити теоретичні засади 

подальшого дослідження. Окрім цього в першому розділі досліджено еволюцію 

поглядів різних економічних шкіл на ефективність монетарної політики.  

Другий розділ «Оцінка ефективності монетарної політики в неусталеній 

господарській системі України» присвячений аналізу ефективності монетарного 

регулювання в українському контексті. Автором проведено аналіз монетарного 

розвитку в Україні, а також здійснено економетричне моделювання ефективності 

каналів монетарної трансмісії в українських реаліях, включаючи період кризових 
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явищ. Розроблена VAR-модель демонструє ґрунтовність проведеного аналізу та 

дозволяє визначити ефективність конкретних монетарних інструментів. 

У третьому розділі «Напрями підвищення ефективності монетарної політики 

Національного банку України» автор систематизує міжнародний досвід реагування 

центральних банків на економічні шоки та надає конкретні рекомендації щодо 

удосконалення монетарної політики України. Особливо актуальним є аналіз ролі 

інституційного середовища, незалежності та прозорості центрального банку, що 

має безпосереднє практичне значення в сучасних українських умовах. 

Оформлення дисертаційної роботи відповідає нормативним вимогам. Текст 

викладено логічно та послідовно, оформлення таблиць, рисунків і посилань 

відповідає загальноприйнятим стандартам. 

Таким чином, за структурою та змістом дисертаційна робота Кузана О. О. 

відповідає чинним вимогам до наукових робіт на здобуття ступеня доктора 

філософії. 

 

Ступінь обґрунтованості наукових положень, висновків і рекомендацій, 

їхня достовірність 

Наукові положення, висновки та рекомендації, що містяться в роботі 

дисертанта, вважаємо обґрунтованими, а всі викладенні в ній факти – достовірними. 

Дисертація охоплює більшість ключових аспектів теми. Висновки автора базуються 

на ретельному теоретичному та емпіричному аналізі. Достовірність результатів 

такого аналізу забезпечується використанням актуальних методів, зокрема 

векторного авторегресійного моделювання. Особливу увагу варто звернути на 

врахування суттєвого періоду при проведені такого аналізу (2010–2023 рр.), який 

включає як відносно стабільні, так і кризові періоди. 

Висновки та рекомендації автора характеризуються логічністю та 

послідовністю, підтверджуються розрахунковими та ілюстративними матеріалами. 

Значна кількість обґрунтувань та висновків емпіричного аналізу свідчить про 

високий рівень наукової обґрунтованості. Запропоновані рекомендації щодо 

підвищення ефективності монетарної політики є конкретними, аргументованими і 

враховують реальні умови функціонування української економіки. Особливу 

цінність становлять рекомендації, спрямовані на закріплення монетарної трансмісії 

через канал обмінного курсу (с. 125). Усі результати дисертаційної роботи 

побудовані автором на матеріалах власних досліджень. 

Таким чином, наукові положення, висновки та рекомендації, наведені в 

дисертаційній роботі, є належно обґрунтованими, базуються на ґрунтовному 
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теоретичному аналізі та сучасних економетричних методах, що підтверджує їх 

достовірність і наукову значущість. 

 

Новизна основних наукових положень, висновків і рекомендацій 

До найбільш вагомих результатів дисертаційного дослідження, що 

характеризують його наукову новизну, слід віднести такі: 

1) вперше на рівні комплексного дисертаційного дослідження здійснено 

структурну інтерпретацію каналів монетарної трансмісії політики України, 

зокрема виділено обмежувальну роль каналу обмінного курсу в ефективності 

інших каналів. Це дозволило детально розкрити причини недостатньої 

ефективності передачі монетарних сигналів у періоди високої економічної 

невизначеності; 

2) удосконалено методологію оцінювання ефективності монетарної політики 

шляхом оптимального підбору показників для моделювання реальної 

процентної ставки (в контексті вибору ставки за ОВДП), що підвищило 

точність оцінювання впливу монетарних інструментів на основні 

макроекономічні показники в українських умовах; 

3) удосконалено підхід до аналізу впливу інституційних, структурних і 

ринкових чинників на ефективність монетарної політики в економіках, що 

розвиваються, зокрема, виокремлено особливу роль розвитку фінансового 

сектору в реалізації монетарних заходів; 

4) набуло подальшого розвитку обґрунтування необхідності забезпечення 

інституційної незалежності центрального банку як передумови ефективної 

монетарної політики в умовах кризових станів (пандемія, війна), що 

підтверджено на прикладі зарубіжного досвіду; 

5) набула подальшого розвитку оцінка впливу процентної політики 

Національного банку України на інвестиційну активність та динаміку ВВП, 

що дозволило авторові визначити обмеження ефективності процентного 

каналу внаслідок недостатньої глибини вітчизняного фінансового ринку; 

6) набуло подальшого розвитку обґрунтування важливості використання 

нетрадиційних монетарних інструментів у кризових умовах та адаптації 

зарубіжного досвіду застосування таких інструментів до українських реалій, 

що має безпосереднє практичне значення для політики Національного банку 

України. 

Таким чином, представлені в дисертації наукові результати характеризуються 

значною новизною, є аргументованими, мають вагоме теоретичне та прикладне 
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значення, і можуть бути використані в процесі оцінювання ефективності 

монетарної політики України. 

 

Теоретичне та практичне значення отриманих результатів дослідження 

полягає у поглибленні наукового розуміння механізмів функціонування монетарної 

трансмісії в українському контексті та розробці конкретних рекомендацій щодо 

підвищення ефективності монетарного регулювання в Україні. Зокрема, автором 

удосконалено теоретико-методологічні підходи до аналізу принципів роботи 

трансмісійного механізму, що дозволяє ефективно досліджувати взаємозв’язки між 

рішеннями центрального банку та ключовими макроекономічними показниками. 

Також значну практичну цінність має запропонована автором VAR-модель, яка 

може бути використана як інструмент оцінки ефективності монетарної політики в 

Україні. 

Окрім цього практична спрямованість дослідження підтверджується 

довідками про впровадження результатів роботи у діяльність Підкомітету з питань 

місцевих податків і зборів Комітету Верховної Ради України з питань фінансів, 

податкової та митної політики (№ 2025/05/10 від 10.05.2025 р.), а також у навчальний 

процес Львівського національного університету імені Івана Франка при викладанні 

дисциплін «Макроекономіка», «Макроекономічний аналіз» та «Державне 

регулювання економіки та бізнесу» (довідка № 264/1 від 12.05.2025 р.). 

 

Повнота викладу результатів дисертації та наукових положень в 

опублікованих працях 

Автором дисертаційної роботи самостійно проведений синтез та 

систематизація наукових джерел, теоретичний та емпіричний аналіз, а також 

формування усіх висновків та рекомендацій в межах дисертаційної роботи. За 

результатами дослідження опубліковано 7 наукових праць (самостійно та у 

співавторстві), з яких 3 статті у наукових фахових виданнях України та 4 тези 

доповідей на міжнародних і всеукраїнських наукових та науково-практичних 

конференціях. Основні результати дисертаційної роботи органічно викладено в 

опублікованих працях. 

 

Дотримання академічної доброчесності 

Всі дослідження, представлені у дисертаційній роботі, було виконано 

особисто або за безпосередньої участі здобувача. Здійснені посилання на джерела 

інформації у разі використання теоретичних напрацювань, ідей, та розробок інших 
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авторів. Дотримані норми законодавства про авторське право і суміжні права. 

Надана достовірна інформація про результати власної наукової діяльності, 

використані методики досліджень і джерела інформації. 

 

Зауваження та дискусійні положення дисертаційної роботи 

Позитивно оцінюючи дисертаційну роботу Кузана О. О., варто зазначити, що 

вона, водночас, містить низку моментів, які мають дискусійний характер або могли 

б бути додатково розвинені та уточнені:  

1. На сторінках 106-142 другого розділу, присвяченого аналізу ефективності 

монетарної політики України, автор реалізовує VAR-модель. Проте недостатньо 

пояснено, чому саме цей підхід був обраний на противагу іншим 

альтернативним економетричним підходам (наприклад, моделям структурних 

авторегресій, SVAR). Додаткове обґрунтування вибору конкретного типу 

моделі було б корисним. 

2. У підрозділі 3.1 автор аналізує міжнародний досвід проведення монетарної 

політики в кризові періоди та можливості його застосування в Україні, однак 

недостатньо чітко виділені критерії, за якими було відібрано країни для аналізу 

досвіду (США, Велика Британія, Японія, Канада, Ізраїль). Незважаючи на те, що 

на сторінках 153-154 надано достатню аргументацію актуальності дослідження 

досвіду центральних банків в часи пандемії Covid-19, більш докладна 

аргументація вибору переліку країн для такого аналізу посилила б 

обґрунтованість рекомендацій. 

3. На сторінках 126-142 при аналізі процентного та кредитного каналів автор 

приходить до висновку, що ефективність цих каналів обмежена та перераховує 

можливі причини цього явища. Однак у роботі недостатньо уваги приділено 

глибшому аналізу, який враховував би можливі шляхів подолання зазначеної 

проблеми в українському контексті. 

4. У дисертації досить стисло викладено рекомендації щодо використання 

вербальних інтервенцій НБУ (с. 125). Було б доцільно надати більше 

обґрунтування використання цього інструменту. 

5. На сторінці 174 дуже побічно обґрунтовано наявність взаємозв’язку між 

неусталеністю господарської системи та відсутністю інституційного 

забезпечення монетарної політики. Варто було б надати більше аргументації, 

щоб забезпечити зв’язок підрозділу 3.1 із темою дисертаційної роботи. 
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Перераховані зауваження мають дискусійний характер і не зменшують 

загальної високої оцінки виконаної роботи. Вони можуть слугувати напрямками для 

подальших досліджень автора у даній сфері. 

 

Висновок 

Вважаємо, що дисертаційна робота Кузана Олександра Олеговича на тему 

«Ефективність монетарної політики в неусталеній господарській системі України» 

є завершеним самостійним науковим дослідженням, яке характеризується високим 

теоретичним рівнем, науковою новизною, вагомими практичними рекомендаціями, 

а також належною методологічною та емпіричною обґрунтованістю. Робота 

відповідає вимогам «Порядку підготовки здобувачів вищої освіти ступеня доктора 

філософії та доктора наук у вищих навчальних закладах (наукових установах)», що 

затверджений постановою Кабінету Міністрів України від 23 березня 2016 року 

№ 261 (зі змінами і доповненнями від 03 квітня 2019 року № 283), та вимогам, 

передбаченим «Порядком присудження ступеня доктора філософії та скасування 

рішення разової спеціалізованої вченої ради закладу вищої освіти, наукової 

установи про присудження ступеня доктора філософії», затвердженим Постановою 

Кабінету Міністрів України від 12 січня 2022 року № 44 (із змінами, внесеними 

згідно з Постановами КМ України № 341 від 21.03.2022, та № 502 від 19.05.2023, 

№ 507 від 03.05.2024), а її автор – Кузан Олександр Олегович – за результатами 

публічного захисту заслуговує на присудження ступеня доктора філософії з 

галузі знань 05 «Соціальні та поведінкові науки» за спеціальністю 

051 «Економіка». 
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