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Стаття присвячена актуальним питанням дослідження регуляторної політики центральних банків різних 
країн у процесі подолання наслідків пандемії коронавірусної інфекції COVID-19 та спричиненої нею глобаль-
ної економічної кризи. У статті проаналізовано та систематизовано монетарні та немонетарні інструменти 
впливу центральних банків на фінансово-економічні системи як на національному, так і на глобальному рів-
нях. Проведено порівняння дій державних органів під час глобальної економічної кризи 2007-2009 років та 
кризи внаслідок пандемії коронавірусу. Досліджено нові підходи державного впливу на економіку як реакцію 
на нові загрози стабільності та зростанню. Проведено аналіз результатів впливу державних органів, зокрема 
центральних банків, на процеси подолання кризових явищ, спричинених пандемією. 

Ключові слова: регуляторна політика уряду, центральний банк, економічна криза, COVID-19, монетарна 
політика, державне регулювання.

The article is dedicated to topical issues of the research of the regulatory policy of the central banks of different 
countries in the process of overcoming the consequences of the pandemic of the COVID-19 pandemic and the 
global economic crisis caused by it. A comparison of the actions of state bodies during the global economic crisis 
of 2007-2009 and the crisis caused by the coronavirus pandemic was made. The analysis of the results of the 
influence of state bodies, in particular central banks, on the processes of overcoming crisis phenomena caused by 
the pandemic was carried out. The crisis caused by the COVID-19 has affected the economies of many countries, 
simultaneously affecting aggregate demand, aggregate supply and financial conditions. Although it was recognized 
that fiscal regulatory measures were more appropriate to counter the COVID-19 crisis, monetary policy played a key 
role in responding promptly to the unexpected and sharp reduction in economic activity and the freezing of markets. 
The regulatory policy of Ukrainian banks consisted of the following strategic directions: maintaining macro stability, 
restoring lending to the economy, developing the financial services market, developing the infrastructure of capital 
markets, etc. A distinctive feature of central banks' response to COVID-19 has been the use of measures aimed 
at supporting the flow of credit to households and non-financial corporations. Their deployment was more direct 
and far-reaching than during the financial crisis of 2007-2009. Conversely, if financial sector liquidity support was 
significant during the previous financial crisis, it played a more limited role during the Covid-19 pandemic. These 
differences partly reflect the different nature of the two crises. The global financial crisis first hit financial markets 
and then slowly spread to the real economy, affecting confidence and worsening credit conditions for businesses 
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and households. In contrast, the COVID-19 pandemic has led to severe containment measures that first hit the real 
economy and then spread to the financial sector.

Keywords: government regulatory policy, central bank, economic crisis, COVID-19, monetary policy, govern-
ment regulation.

Постановка проблеми. Пандемія COVID-
19 наприкінці 2019 – на початку 2020 років 
стала найбільшим викликом для світової еко-
номіки з часів глобальної фінансової кризи 
2007–2009 років. Новітня криза була усклад-
нена тим, що ледь не вперше її чинники 
були не внутрішньо економічними, а скоріше 
зовнішніми та соціальними. Одночасно це як 
полегшувало завдання урядів з подолання 
кризи, так і погіршувало, оскільки сама еко-
номічна система працювала стабільно, проте 
зазнавала зовнішнього впливу, який не міг 
бути подоланий традиційними регулятор-
ними методами. Центральні банки, як головні 
регуляторні органи національних фінансових 
систем, почали вживати невідкладних заходів 
для усунення негативного впливу пандемії 
COVID-19.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питання впливу пандемії COVID-19 на різні 
галузі економіки піднімалося та досліджува-
лося у роботах багатьох дослідників. Бага-
тогранність і новизна самої кризи, яка мала 
«обернений» характер порівняно з попере-
дніми аналогічними глобальними кризами, 
дає можливість дослідити та проаналізувати 
усі аспекти впливу як окремо, так і загалом. 
Окремі аспекти досліджуваної проблеми 
раніше розглядалися у роботах таких дослід-
ників: Бураковський І. В., Касьянова Н. В., 
Панасюк І. В., Галасюк В. та ін.

Постановка завдання. Метою статті є 
дослідження та систематизація підходів цен-
тральних банків різних країн до подолання 
негативного впливу та наслідків економічної 
кризи, спричиненої пандемією COVID-19

Виклад основного матеріалу дослі-
дження.

1. Вплив кризи, спричиненої COVID-19, 
на банківську систему

Світові центральні банки є ключовими уста-
новами у фінансовій системі, керуючи грошо-
вою політикою та забезпечуючи стабільність 
фінансових ринків в різних країнах та регіо-
нах. Вони виконують ряд важливих функцій, 
включаючи контроль інфляції, забезпечення 
ліквідності фінансової системи, регулювання 
банківської діяльності та здійснення нагляду 
за фінансовими установами.

Через глобальне поширення нової коро-
навірусної інфекції (COVID-19) наприкінці 
2019 р. багато країн запроваджували каран-
тинні заходи. В умовах пандемії COVID-19, 
яка стала поштовхом до розгортання світової 
фінансової кризи, проблема пошуку ефектив-
них засобів підтримки стабільності всієї світо-
вої економіки та майбутніх національних еко-
номік у світі постала ще більш актуальною. 

Головною метою центральних банків було 
пом'якшити неминуче падіння економічної 
активності шляхом забезпечення безперебій-
ного функціонування фінансової системи та 
сприяння потоку кредитів домогосподарствам 
і фірмам. Таким чином, центральні банки 
виконували свою традиційну роль кредиторів 
останньої інстанції у фінансовому секторі під 
час кризи. У березні-квітні 2020 р. банки пере-
важно застосували повний набір антикризо-
вих заходів, які були в їхньому розпорядженні. 
Усі вони запропонували нові кредитні опера-
ції, а також продовжили або започаткували 
програми викупу активів. 

2. Регуляторна політика банків США 
щодо подолання наслідків кризи, спричи-
неної COVID-19

На початку пандемії розглядалися три сце-
нарії економічного відновлення США: швидке 
відновлення (наявність негативних наслід-
ків лише у першому та другому кварталах 
2020 р.), базовий сценарій (негативні наслідки 
у першому – третьому кварталах 2020 р., ска-
сування обмежень на авіаперельоти у чет-
вертому кварталі), песимістичний (негативні 
наслідки протягом всього 2020 р.). На рис. 2 
зображено динаміку фондових індексів США 
у порівнянні із Європою та Україною.

ФРС США у 2020 р. знизила ставку феде-
ральних фондів на 1 процентний пункт до 
0-0,25%. ФРС обґрунтувала своє рішення, 
посилаючись на ризики, пов’язані з поширен-
ням коронавірусу, спалах якого «порушив еко-
номічну активність у багатьох країнах, включа-
ючи Сполучені Штати». На рис. 3  зображена 
динаміка облікової ставки США, у порівнянні 
із Європою та Україною.

Для подолання кризи Федеральний резерв 
США запустив програми фінансування бан-
ків, які беруть участь у підтримці бізнесу. 
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6 березня 2020 р. Конгрес США схвалив зако-
нопроект про асигнування 8,3 мільярда дола-
рів для боротьби з поширенням COVID-19. 
Ціллю фінансування була розробка вакцин і 
систем тестування для виявлення хвороби. 
18 березня того ж року Конгрес США прийняв 
другий законопроект, та виділив 100 мільярдів 
доларів на боротьбу з поширенням коронаві-
русу та пом’якшення наслідків для домашніх 
господарств [7]. 

9 квітня 2020 р. Федеральна резервна сис-
тема США оголосила про масштабну про-
граму надання кредитів на підтримку еко-
номіки на суму до 2,3 трильйона доларів. 
Програма передбачала кредитування малого 
бізнесу та допомогу державним і місцевим 
органам влади. Зокрема, було передбачено 
створення місцевого фонду ліквідності з кре-
дитами на суму до 500 мільярдів доларів, 
залучено 35 мільярдів доларів фінансування 
[8]. Також програма передбачала видачу 
через банки чотирирічних кредитів компаніям, 
на яких зайнято до 10 тис. осіб, або з річним 

доходом менше 2,5 млрд. дол. Основні і про-
центні платежі були відкладені на один рік. 
Крім того, ФРС напряму купувала облігації 
штатів та міст, щоб допомогти їм боротися з 
кризою, а також надавала фінансування бан-
кам, які беруть участь у програмі підтримки 
малого бізнесу.

ФРС також заохочувала використання 
свого дисконтного вікна і здійснювала інтер-
венції для запобігання дефіциту фінансу-
вання для інституційних інвесторів, надаючи 
кредити під заставу боргових зобов'язань 
інвестиційного рівня, і для пайових інвести-
ційних фондів грошового ринку, надаючи кре-
дити депозитним установам під заставу акти-
вів, придбаних у цих фондів. 

Федеральний резервний банк, поряд з 
Банком Японії та Банком Англії, запровадили 
цільові програми кредитування, спрямовані 
на надання банкам коштів на вигідних умовах 
за умови надання кредитів малим та середнім 
підприємствам (МСП). Федеральна резервна 
система США відновила дію програми кре-

Рис. 1. Фіскальна відповідь на кризу COVID-19, вибрані країни, за групами доходів
Джерело: сформовано на основі [1]
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Рис. 2. Динаміка фондових індексів США, у порівнянні із Європою та Україною
Джерело: сформовано на основі [6]

 

Рис. 3.  Динаміка облікової ставки США, у порівнянні із Європою та Україною
Джерело: сформовано на основі [6]
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дитування під заставу цінних паперів, забез-
печених активами (TALF), вперше створе-
ної наприкінці 2008 року, з метою підтримки 
випуску цінних паперів, забезпечених акти-
вами. Вона також заснувала Ліквідний фонд 
Програми захисту зарплат (PPPLF) для забез-
печення ліквідності за кредитами на виплату 
зарплат, гарантованими Казначейством.

Загалом, регуляторна політика банків США 
щодо подолання наслідків кризи, спричине-
ної COVID-19, була зосереджена на зниженні 
відсоткової ставки федеральних фондів. 
Федеральна резервна система США протя-
гом усього 2020 р. виділяла кошти для ліку-
вання хворих, підтримання постраждалих під-
приємств, пошуку ліків від хвороби, покупки 
казначейських облігацій і цінних паперів, 
забезпечення заставами (MBS), в обсягах, 
необхідних для забезпечення безперебійного 
функціонування ринків і трансмісії грошово-
кредитної політики.

3. Основні інструменти реагування ЄЦБ 
на коронакризу: PEPP та TLTRO

Через пандемію COVID-19 серйозні ризики 
виникли для монетарної політики Європей-
ського центрального банку. У результаті ЄЦБ 
прийняв нову програму під назвою «Про-
грама екстрених закупівель» у зв’язку з пан-
демією (PEPP) для тимчасової покупки цінних 
паперів приватного та державного секторів  
(розглядається у наступному підрозділі).

Для того, щоб сприяти головній меті гро-
шово-кредитної політики, особливо в Німеч-
чині, яка полягає в підтримці цінової ста-
більності, рекомендується використовувати 
немонетарну політику в кризових ситуаціях, 
коли економіка потрапляє в пастку ліквідності. 
Традиційні інструменти, такі як програми 
купівлі активів (APP) і довгострокові програми 
рефінансування (TLRTO), допомагають уря-
дам втручатися в ринки та впливати на рівень 
інфляції, не викликаючи ринкових дисбалан-
сів. Монетарна політика має здійснюватися 
шляхом подальшого стимулювання банків-
ського кредитування реального сектору еко-
номіки, що матиме позитивний довгостроко-
вий вплив на інфляцію та ВВП.

Таким чином, регуляторна політика Німець-
ких банків щодо подолання наслідків кризи, 
спричиненої COVID-19, полягала у підтримці 
постраждалих підприємств, обмеженні виїзду 
або в’їзду із закордону, запровадженні пакету 
підтримки, який включав 100 мільярдів євро 
на підтримку державного банку KfW, тощо.

Зіткнувшись з кризою, спричиненою 
COVID-19, з метою пом'якшення умов фінан-

сування та усунення нових ознак фінансової 
фрагментації серед країн Єврозони, ЄЦБ 
схвалив пакет заходів, який діяв у двох осно-
вних напрямках: купівля активів та операції 
з надання ліквідності. По-перше, через про-
граму екстреної купівлі активів у зв'язку з пан-
демією (PEPP), а по-друге, через цільові дов-
гострокові операції рефінансування (TLTRO). 
Згодом ці заходи було розширено та поси-
лено через тривалість пандемії та її негатив-
ний вплив на економіку. 

PEPP (Pandemic Emergency Purchase 
Programme) – це нестандартний захід моне-
тарної політики, започаткований у березні 
2020 року з метою протидії серйозним ризи-
кам для трансмісійного механізму монетарної 
політики та перспективам єврозони, спри-
чиненим спалахом коронавірусу. З початком 
пандемії ця програма була модифікована, 
щоб зробити її ще привабливішою для бан-
ків, дозволивши їм отримати фінансування 
за відсотковою ставкою, яка тимчасово могла 
становити до -1%, за умови, що вони не змен-
шать обсяги кредитування у зв'язку з панде-
мічною кризою. 

PEPP – це тимчасова програма купівлі 
активів у вигляді цінних паперів приват-
ного та державного секторів. Було вирішено 
збільшити початковий пакет PEPP у роз-
мірі 750 мільярдів євро на 600 мільярдів 
євро 4 червня 2020 року та на 500 мільяр-
дів євро 10 грудня, до нової загальної суми 
в 1850 мільярдів євро. Усі категорії активів, 
які відповідають критеріям чинної програми 
придбання активів (APP), також відповідають 
критеріям PEPP, а для цінних паперів, випу-
щених урядом Греції, було надано виняток з 
вимог щодо відповідності критеріям.

Завдяки такій гнучкості, а також вели-
кому початковому пакету, оголошення про 
створення PEPP сприяло суттєвому зни-
женню відсоткових ставок за державним 
боргом (особливо країн, які на той момент 
найбільше постраждали від кризи в галузі 
охорони здоров'я, таких як Італія та Іспа-
нія). У більш широкій перспективі, запро-
вадження PEPP, а також її розширення, яке 
збільшило максимальний обсяг чистих поку-
пок до 1,85 трлн. євро, призвело до періоду 
поступового пом'якшення умов фінансування 
в Єврозоні, причому не лише для державного 
боргу, але й для інших сегментів ринку, таких 
як корпоративний борг. Крім того, згідно з ана-
лізом Банку Іспанії, PEPP мав помітний спри-
ятливий вплив на зростання ВВП та інфляцію 
в Єврозоні [10].
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На додаток до PEPP, ще одним ключовим 
інструментом реагування монетарної полі-
тики під час кризи є TLTRO (Targeted Longer-
Term Refinancing Operations). Це програма з 
надання банкам фінансування на особливо 
вигідних умовах за умови виконання ними 
певних цільових показників кредитування під-
приємств та домогосподарств (за винятком, 
в останньому випадку, кредитів на купівлю 
житла). Цей інструмент також виявився дуже 
ефективним. Наприклад, у червні 2020 р. 
3 банки-учасники отримали за TLTRO зага-
лом 1,31 трлн євро, що є рекордним показни-
ком для операцій рефінансування Єврозони. 
Наявні дані свідчать про те, що ці операції 
досягли мети, заради якої вони були заду-
мані, оскільки банки дійсно використали отри-
мане фінансування для кредитування реаль-
ного сектору економіки [10].

Ці, а також додаткові заходи, вжиті як наці-
ональними урядами (зокрема, через схеми 
гарантування державних позик), так і орга-
нами пруденційного нагляду, були спрямо-
вані на те, щоб дозволити фінансовим уста-
новам використати частину буферів капіталу, 
створених протягом останніх років, відіграти 
вирішальну роль у сприянні притоку фінансу-
вання в економіку під час кризи.

Початкова фаза кризи COVID-19 впли-
нула на всі країни Єврозони не рівномірно, 
а асиметрично. Деякі країни, такі як Італія та 
Іспанія, які вже мали відносно високий рівень 
державного боргу, постраждали від першої 
хвилі вірусу сильніше як з епідеміологічної 
точки зору, так і з точки зору їхньої залежності 
від більш вразливих галузей (наприклад, 
туризму). Як наслідок, вартість запозичень у 
цих країнах зросла набагато помітніше.

Висновки, зроблені під час та за резуль-
татами Глобальної фінансової кризи 
2007–2009 років, сприяли швидкому втру-
чанню центральних банків. Політичні заходи, 
які були запроваджені в період з 2007 по 
2015 рік, потребували лише кількох тижнів для 
реагування на пандемію. Першим заходом 
було зниження облікових ставок, щоб змен-
шити вартість фінансування та підтримати 
сукупний попит. За винятком Японії та країн 
Єврозони, де ставки вже були від'ємними, 
вони були знижені до нижньої межі менш ніж 
за місяць.

ЄЦБ надавав банкам проміжну ліквідність 
до червневого розподілу коштів Цільової 
операції довгострокового рефінансування 
(TLTRO III). Банк Англії та Банк Канади акти-
вували свої Механізми умовного строкового 

РЕПО (CTRF) вперше з моменту їх створення 
у 2014 та 2015 роках відповідно. В Єврозоні 
ЄЦБ збільшив розмір TLTRO ІІІ на дві третини 
та зменшив її вартість. Він також запровадив 
додаткові Надзвичайні операції довгостроко-
вого рефінансування у зв'язку з пандемією 
(PELTRO), щоб забезпечити банки довгостро-
ковими коштами незалежно від структури 
їхнього кредитування.

Програми викупу активів відігравали не 
менш важливу роль у комплексі антикризових 
заходів, хоча вони переслідували різні цілі. 
У Сполучених Штатах купівля активів держав-
ного сектору допомогла забезпечити безпе-
ребійне функціонування ринку казначейських 
зобов'язань США та зберегти його ключову 
роль у ціноутворенні на фінансові активи. 
Аналогічно, купівля ЄЦБ допомогла зберегти 
ефективну трансмісію монетарної політики, 
стримуючи розширення суверенних спредів у 
Єврозоні. Додатковою метою програм викупу 
було відновлення довіри та створення умов 
для швидкого відновлення сукупного попиту 
після завершення карантину. ЄЦБ розши-
рив поточну Програму купівлі активів (APP), 
взявши на себе зобов'язання придбати додат-
кові 120 млрд. євро приватних і державних 
активів до кінця 2020 року. Пізніше він виділив 
1,35 трлн. євро на купівлю приватних і дер-
жавних активів у рамках новоствореної Про-
грами екстрених закупівель у зв'язку з панде-
мією (PEPP) [10]. 

4. Регуляторна політика банків Укра-
їни в умовах кризи COVID-19

У 2020 році одним з головних чинників 
впливу на економічні процеси виявився фак-
тор розповсюдження пандемії COVID-19. 
У відповідь на пандемію COVID-19, багато 
країн світу, в тому числі і Україна, зазнали 
значних змін у власній життєдіяльності.

Так, у 2020 р. в Україні був оголошений 
надзвичайний стан, та введенні карантинні 
заходи: запроваджено санітарно-епідеміоло-
гічні заходи (карантин, температурний контр-
оль, скасування масових заходів, закриття 
освітніх, культурно-розважальних закладів); 
обмеження на виїзд або в'їзд; в 4.1 ведено 
обмеження на внутрішнє та міжнародне пере-
сування; посилено роль державного управ-
ління у надзвичайних ситуаціях; встановлено 
обмеження на трудову діяльність; запрова-
джено нові форми дистанційної роботи та 
навчання.

Такі безпрецедентні кроки спричинили 
уповільнення економічного розвитку. На рис. 
4 зображено структуру ВВП в Україні та кра-



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО                                                                       Випуск # 72 / 2025

720

М
ІЖ

Н
А

Р
О

Д
Н

І 
Е

К
О

Н
О

М
ІЧ

Н
І 

В
ІД

Н
О

С
И

Н
И

їнах ЄС у 2019–2020 роках [2]. Для підтри-
мання вітчизняної економіки Національний 
банк України домовився з найбільшими бан-
ками, на частку яких припадає понад 50% 
мережі відділень усієї банківської системи, 
про рівномірне повне покриття послугами всіх 
регіонів. Водночас НБУ також рекомендував 
банкам закрити відділення, які наразі вільні 
або розташовані у великих торгових центрах 
і будівлях, які були закриті на час карантину, 
що стало важливим запобіжним заходом для 
запобігання поширенню коронавірусу.

Таким чином, у банківській системі залиша-
лися відкритими головний офіс і відділення з 
великим навантаженням. Водночас цифрові 
сервіси українських банків на момент початку 
пандемії були достатньо розвинені, щоб про-
понувати клієнтам велику кількість онлайн-
сервісів.

НБУ зменшив адміністративний тягар 
комерційних банків, щоб вони могли більше 

часу присвятити комунікації з клієнтами. 
Зокрема, було скасовано стрес-тести, запро-
ваджено виїзні перевірки, було відкладено 
подання банками річної фінансової звітності 
та перегляд їхніх бізнес-моделей [3].

НБУ вжив низку заходів щодо збільшення 
ліквідності банківської системи та розши-
рення можливостей кредитування реального 
сектору економіки. Достатня ліквідність бан-
ків дозволила вкладникам зберегти довіру, а 
самі банки змогли продовжувати знижувати 
процентні ставки за депозитами без відтоку 
коштів з банківських рахунків фізичних та 
юридичних осіб [4].

Водночас було знижено ставки за кре-
дитами та запущено національні програми 
підтримки бізнесу, що дозволило відновити 
кредитування в національній валюті, осо-
бливо після певного уповільнення на початку 
2020 року. Списання проблемних кредитів 
з банківських балансів допомогло зробити 

Рис. 4. Зміна ВВП в Україні та країнах ЄС, 2020 р. до 2019 р., % 
Джерело: сформовано на основі [2]

 



Випуск # 72 / 2025                                                                       ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО

721

М
ІЖ

Н
А

Р
О

Д
Н

І 
Е

К
О

Н
О

М
ІЧ

Н
І 

В
ІД

Н
О

С
И

Н
И

банки, особливо державні, більш привабли-
вими для інвестицій.

Для протидії негативному впливу панде-
мії COVID-19 та карантинних заходів на еко-
номіку та фінансовий сектор НБУ розширив 
обсяги та спростив механізми підтримання 
ліквідності банківськими установами. Це було 
зроблено за рахунок наступних важелів [5]:

1) збільшення періодичності проведення 
тендерів із підтримання ліквідності та строку 
надання кредитів із 30 до 90 днів;

2) розширення переліку прийнятної 
застави, яку банки можуть надавати для отри-
мання рефінансування;

3) запровадження нових інструментів, у 
тому числі довгострокового рефінансування 
на строк від одного до п’яти років. Національ-
ний банк 8 травня 2020 р. провів перший тен-
дер із надання довгострокового рефінансу-
вання банкам без обмеження по сумі.

Суми рефінансування обмежуються 
наявною в банку ліквідною заставою. У тен-
дері взяли участь 11 банківських установ на 
загальну суму майже 2,4 мільярда гривень 
на термін від одного до п'яти років. Ця дов-
гострокова підтримка ліквідності з боку НБУ 
дозволила їм бути більш активними в довго-
строкових інвестиціях і надавати позики секто-
рам реальної економіки, які постраждали від 
кризи, спричиненої пандемією коронавірусу.

Регуляторна політика українських бан-
ків, включаючи Національний банк України, 
щодо подолання наслідків кризи, спричине-
ної COVID-19, полягала у таких стратегічних 
напрямах [5]:

1. Підтримання макростабільності:
– підвищення довіри до монетарної  

політики;
– підвищення ефективності монетарних 

інструментів;
– підвищення якості управління інозем-

ними інвестиціями та поєднання її з вимо-

гами інвестиційних стандартів Міжнародного 
валютного фонду;

– гармонізація регуляторних вимог із 
законодавством ЄС та розвиток міжнарод-
ного співробітництва;

– удосконалення управління систем-
ними ризиками.

Індикатори досягнення поставлених цілей 
(табл. 1). 

2. Відновлення кредитування економіки:
– сприяння розвитку іпотечного кредиту-

вання;
– стимулювання розвитку ринку небан-

ківського кредитування;
– розвиток сталого фінансування  

(«стабільні фінанси»);
– підтримка та розвиток експортерів та 

пріоритетних галузей економіки.
Індикатори досягнення поставлених цілей 

(табл. 2).
3. Розвиток ринку фінансових послуг:
– удосконалення системи регулювання 

діяльності надавачів фінансових послуг;
– підвищення ефективності системи 

нагляду, у тому числі з урахуванням запобі-
гання конфлікту інтересів під час здійснення 
повноважень Національного банку;

– виконання комплексних функцій з 
нагляду за ринковою поведінкою учасників 
фінансового ринку;

– удосконалення рівня корпоративного 
управління та внутрішнього контролю НФУ;

– підвищення рівня корпоративного 
управління та внутрішнього контролю україн-
ських банків;

– удосконалення систему захисту вкла-
дів споживачів фінансових послуг;

– створення ефективної системи 
нагляду, у тому числі з урахуванням запобі-
гання конфлікту інтересів під час здійснення 
повноважень Національним банком та іншими 
контролюючими органами.

Таблиця 1
Індикатори, що свідчать про досягнення цілей НБУ у підтриманні макростабільності 

Індикатор виконання стратегічної цілі Значення індикатора на кінець
2020 року 2024 року

Зміна індексу споживчих цін, % 5% 5% ± 1 в. п.
Інфляційні очікування фін. аналітиків на два роки, % TBD ± 1 в. п. від цілі
Частка NPL у портфелі банків, % 41% Не більше 10%
Частка загальних активів державних банків у системі, % 55,9% Не вище 25%
Рівень прийнятних активів у структурі загальних активів 
страхових компаній, % 78% Не нижче 80%

Джерело: сформовано на основі [5]
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Індикатори досягнення поставлених цілей 
(табл. 3).

Отже регуляторна політика українських 
банків, зокрема Національного банку України, 
щодо подолання наслідків кризи, спричине-
ної COVID-19, включала наступні стратегічні 
напрями: підтримання макростабільності; 
відновлення кредитування економіки; розви-
ток ринку фінансових послуг; розвиток інфра-
структури ринків капіталу; тощо.

Водночас також було знижено ставки за 
кредитами, запущено програму державної 
підтримки бізнесу та дозволено відновити 
кредитування в національній валюті.

Висновки. Хоча було визнано, що для 
протидії кризі COVID-19 більше підходять 
заходи податкового регулювання, монетарна 
політика відігравала ключову роль оператив-
ного реагування на несподіване та різке ско-
рочення економічної активності та заморозку 
ринків. Поточна ситуація потребувала від 
центральних банків реалізації комплексів різ-
номанітних заходів, включаючи ті, що засто-

совувалися для протидії глобальній фінансо-
вій кризі.

Пандемія COVID-19 спричинила надзви-
чайні виклики для економіки та фінансових 
систем у всьому світі. Центральні банки про-
відних країн вжили ряд заходів та страте-
гій для подолання наслідків кризи. Центро-
банки великих економік, такі як Федеральна 
резервна система США та Європейський цен-
тральний банк, активно впроваджували полі-
тику зниження процентних ставок до мінімуму 
та збільшення купівлі облігацій, спрямовану 
на підтримку ліквідності та стимулювання 
кредитування підприємств та населення. 
Вони зосередили увагу на забезпеченні ста-
більності фінансової системи, зміцненні капі-
талізації банків та наданні фінансової під-
тримки, щоб уникнути колапсу підприємств 
та зберегти робочі місця. Великі центральні 
банки також використовували нові підходи, 
такі як програми кредитування для підтримки 
фірм, випуск спеціальних ліній облігацій та 
програми купівлі активів на відновлення еко-

Таблиця 2
Індикатори, що свідчать про досягнення цілей НБУ 

у відновленні кредитування економіки 

Індикатор виконання стратегічної цілі Значення індикатора на кінець
2020 року 2024 року

Обсяг чистих банківських кредитів суб’єктам 
господарювання та фізичним особам до ВВП, % 13,9% 22%

Частка валових іпотечних кредитів домашнім 
господарствам у загальному кредитному портфелі 
резидентів, %

3,2% Більше
10%

Кредитний портфель МСП (що не належать до груп 
юридичних осіб під спільним контролем або груп 
пов’язаних контрагентів), % до ВВП

2,3% 3%

Рівень проникнення небанківського кредитування, 
% до ВВП 1,9% Не менше 

3%
Джерело: сформовано на основі [5]

Таблиця 3 
Індикатори, що свідчать про досягнення цілей НБУ 

у розвитку ринку фінансових послуг [5]

Індикатор виконання стратегічної цілі Значення індикатора на кінець
2020 року 2024 року

Рівень проникнення страхування, % до ВВП 1,5% Не нижче 2%
Частка страхування життя у загальному обсязі отриманих 
чистих страхових премій, % 12,2% Не нижче 20%

Рівень проникнення послуг фін. лізингу до ВВП, 
% до ВВП 0,9% Не менше 2%

Джерело: сформовано на основі [5]
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номіки. Активно запроваджувалася політика 
регулювання та нагляду зі спрощеним фінан-
суванням оборотного капіталу та відстрочкою 
виплати відсотків. Банки співпрацювали з 
урядами та міжнародними фінансовими уста-
новами, такими як Міжнародний валютний 
фонд, для спільної розробки та виконання 
програм фінансової допомоги та стимулю-
вання економіки.

Регуляторна політика українських банків, а 
зокрема Національного банку України, щодо 
подолання наслідків коронакризи полягала 
у таких стратегічних напрямах: підтримання 
макростабільності, відновлення кредиту-
вання економіки, розвиток ринку фінансових 
послуг, розвиток інфраструктури ринків капі-
талу тощо.

НБУ вжив низку заходів щодо підвищення 
ліквідності банківської системи та розши-
рення можливостей кредитування реального 
сектору економіки, адже достатня ліквідність 
банків дозволяє вкладникам зберігати довіру, 
не виводячи гроші з особистих чи корпоратив-
них банківських рахунків, що дало можливість 
ще більше знижувати процентні ставки за кре-
дитами. Водночас також було програму дер-
жавної підтримки бізнесу та дозволено відно-
вити кредитування в національній валюті.

Відмінною рисою реакції центральних бан-
ків на COVID-19 стало використання заходів, 
спрямованих на підтримку потоку кредитів 

домогосподарствам та нефінансовим корпо-
раціям. Їхнє розгортання було більш прямим 
і далекосяжним, ніж під час фінансової кризи 
2007–2009 рр. І навпаки, якщо підтримка лік-
відності фінансового сектору була значною 
під час попередньої фінансової кризи, то під 
час пандемії Covid-19 вона відігравала більш 
обмежену роль. Ці відмінності частково відо-
бражають різну природу двох криз. Глобальна 
фінансова криза спочатку вразила фінан-
сові ринки, а потім повільно поширилася на 
реальну економіку. На противагу цьому, пан-
демія COVID-19 призвела до жорстких захо-
дів стримування, які спочатку вдарили по 
реальній економіці, а потім поширилися на 
фінансовий сектор.

В цілому, центральні банки у всьому світі 
швидко та масштабно реагували на кризу 
COVID-19, розширюючи як уже діючі про-
грами підтримки фінансового сектору, так і 
розгортаючи нові, часто діючи спільно з орга-
нами податково-бюджетного регулювання 
для додаткової підтримки окремих секторів 
економіки. Хоча окремі реалізовані заходи 
центральних банків відбивають особливості 
їх економік, інститутів, ступінь розвиненості 
фінансового ринку, у них було і кілька спіль-
них рис: багато в чому збігалися швидкість та 
масштаби антикризових заходів центральних 
банків розвинених економік та країн з рин-
ками, що формуються.
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