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MACROECONOMIC STABILITY RESTORATION UNDER THE COVID-19 PANDEMIC

Bunuxnenns nosoi gipycnoi ingpexyii COVID-19, ii nowupenns i nepepocmarts 8 NAHOeMito Cmajio
HOBUM 2NI0OANbHUM BUKIUKOM OISl 8Cb020 Nt00cmea. OKpim cepuosHux GUKIUKIE dHcummio i
300p08°10 HaceleHHs NIaHemu, a MaKo}C HAYIOHAIbHUM CUCMEMAM OXOPOHU 300p08°si NAHOeMis
COVID-19 cmana npuyunolo HO80I Kpu3u — max 36aHOi KOpoHakpu3u. B oauiii cmammi 6yno
3’C08AHO 0COOIUBOCMI CYYACHOI KOPOHAKPpU3U, AKI GIOpIZHAIOMb il 610 OibUOCmi nonepeoHix
Kkpu3. Pozenanymo naubinow snauyywi necamueni nacnioku nandemii COVID-2019 i cnpuuunenoi
Hero Kpu3u 0l C8IMOB80oI ma OKpemMux HAyloHANbHUX eKOHOMIK. Buznaueno 06i ocnosni cmpameeii
bopomvou i3 nowupennam koponagipycroi ingexyii COVID-19 i gionoenenns maxpoeKkoHoMiuHoi
cmabinbHocmi. B pamkax 00cniodcenHs po3ensioaemvcs, K ypsaou pi3HUX KpaiH Hamaearomucs
HIGeN08amu He2amugHi HACIIOKU KOPOHAKPU3U 3d OONOMO20K 3aX00i8 eKOHOMIYHOI NOoAimuKu,
Hacamnepeo, hickanrbHoi ma mowemaphoi. Hagedeno nepenix 3axo0ie yux noaimuk, siki OOYiibHO
BUKOpUCMO8Yy8amu 01 8UxX00y i3 Kpusu. Bucroeneno oymky, wo 6i0HOGNeHHs MAKPOEKOHOMIYHOI
cmabinbnocmi 6yoe mpusarum y yaci. s nosHozo 6uxody 3 Kpu3u HAYIOHANbHUM YpPAOaM
HeoOXIOHO Nnpo0o0sICcYysamu nociadneny @ickaibHy ma MOHemapHy HNONIMUKU, V3200:4CY8amu
3ax00U Yux NONIMUK.

In 2020, the pandemic of the newly discovered virus COVID-19 became a new global challenge for
humanity. Aside from threatening people’s health and national healthcare systems, the pandemic
has triggered the so-called corona crisis. In this paper, the peculiarities of corona crisis are
studied. Major negative consequences of COVID-19 pandemic and corona crisis for both global
and national economies are investigated. For instance, such consequences are: high illness rates


https://doi.org/10.32702/2307-2105-2021.1.91

per 100,000 population, business activity reduction leading to negative GDP growth and the rise of
unemployment. These conclusions are proved by real statistical data of the different countries, such
as USA, China, some European countries, and Ukraine. This research examines two main
strategies to fight COVID-19 pandemic and restore macroeconomic stability. They are the
strategies of hard and soft restrictions. Each of them has pros and cons. Different countries’
governments try to mitigate the negative consequences of corona crisis using fiscal and monetary
policies. The list of these policies’ measures to overcome the corona crisis is studied. Using
comparative analysis, we consider how the selected countries — developed countries and post-
socialist countries — implement different fiscal and monetary policy measures to mitigate the
negative consequences of corona crisis and restore macroeconomic stability. We conclude in this
paper that all the selected countries use similar fiscal and monetary measures to boost economic
growth, but in different combinations. Ukraine used almost the entire set of these policies’
measures. For example, of the seven fiscal policy measures analyzed, six were implemented, and of
the eight proposed monetary policy measures, six traditional ones were applied. Simultaneously,
the national fiscal policy appeared to be weaker than the monetary one. It can be explained by the
limited financial recourses. The idea is that macroeconomic policy restoration takes time. To
overcome corona crisis, some national governments should continue softened fiscal and monetary
policies, coordinating their measures.

Knrouoei cnosa: maxpoexonomiuna cmabinonicms, nanoemis COVID-19; xoponakpusa; 3axoou
QickanvHoi norimuxu, 3ax00u MOHEMApHOi NOJIMUKU.

Keywords: macroeconomic stability, COVID-19 pandemic; corona crisis, fiscal measures,
monetary measures.

IMocranoBka npodaemu. Ha pyGexi 2019-2020 pokiB CBIT 31TKHYBCS 3 OHIEIO 13 HAHCTPAIIHIIIKMX 3arpo3 JUis
3M0pOB'st 1 KWUTTA HaceleHHs IwiaHetn — manaemiero COVID-19. Ocranns cTana ri00aJlbHUM BUKIHKOM, IO
CIIPOBOKYBaB HE TUIBKM KPH3Y CHUCTEMH OXOPOHHM 3JIOPOB’S, aje i CBITOBY EKOHOMIYHY KpH3y. 3BakKaloud Ha
MEePIIONPUYHHY — TIOIIUPEHHST KOPOHABIpYCHOT iH(EKii — ITOTOYHa KpH3a 37100yJ1a Ha3By «KOPOHAKPU3ay.

Jnst oOMexxeHHs MOIMPEHHSI KOPOHaBipycHOI 1H(peKIi] HallloOHaJbHI ypsAW 1 OpraHi3auii OXOpOHU 370pOB’s
PI3HUX KpaiH CBITY 3MYIICHI 3aCTOCOBYBATH Oe3IpeleCHTHI 3aX0An Oe3MeKH: 3aKPUTTS KOPJOHIB, BBEACHHS MTOBHOTO,
YacTKOBOTO 200 aJanTHBHOTO KAPaHTHHY, COLIANbHE AUCTAHIIFOBaHHS TOmO. Taki 0OMeXyBallbHI 3aX0/IH, CIIPSIMOBaHI
Ha 30epeXeHHs 340pOB’S 1 XKUTTA JIF0/IeH, HETaTHBHO BIUIMHYJIX Ha PO3BUTOK €KOHOMIK, MTOPYLIHIN MAaKPOEKOHOMIUHY
ctabinpHicTh. KapaHTHHHI 3aX0AM CIPUYMHILIN IIOKOBUHM e(peKT AK 3 00Ky CYKYIHOTO IMOMHUTY (BHACHIJOK MaJiHHS
peampHHX MOOXOJIB HACENeHHSA), TaKk i 3 OOKy CyKyIHOi Npomo3umii (depe3 3akpuTTsS OaraThbOX IiIIMPHUEMCTB,
HacamIlepe]] MajJoro Ta cepemHsoro 0Oi3Hecy). Sk pesymbraT, BimOyBCsS 3aHeman pi3HMX Tally3ed eKOHOMIKH, OaraTto
NpaliBHUKIB (HacaMIiepe/l THX, XTO 3aiiMaBCsl HU3bKOOILIa4yBaHO (PI3MYHOO Mpalero 1 He MaB 3MOTH NepeiTH Ha
BilJaNICHUH PEeKUM POOOTH) BTpATHIM poOOYl Miclisl 1 JOXOH, MOTIPHIMINCH CIIOXKUBYI 1 AIJIOBI HACTPOT, 3HU3UIIUChH
00CsTH CBITOBOI TOPTiBIIi i TYpU3MY TOIILO.

IBuake mommpenus nangemii COVID-19 crano TuM T100allbHUM BUKIMKOM, IO BHMAara€ HEralHOTrO
MOUIYKY 3aXO[iB 3 e(peKTHBHOI mpoTunii Womy. HarioHanbHi ypsau 3MymnieHi OOpOTHCS HE TUIBKHM 3 MaHAEMI€I0
COVID-19, ane i 3 CIpUYMHEHOIO HEIO KOPOHAKpW3010. JloKiaseHo Oarato 3ycwib Jjisi BUHAWAEHHS MariqHoro
penenty O3I0pOBIICHHS €KOHOMIK, HacamIepen, 3aBAsSKH BHKOPHUCTAHHIO PI3HUX 3aXOJiB ESKOHOMIYHOI MONITHKH.
KopoHnakprza cTuMyIroBajia Iep>KaBd y KOPOTKI CTPOKH PO3POOIATH MakeTH (iCKAIbHUX i MOHETApPHUX PIIIeHb IS
MiHIMI3all 11 HEraTUBHUX HACIIIKIB.

AHani3 octaHHiX gociaizxenb i my6Jikauii. [Iporarom 2020 poky MpoBOIATECS YHCICHHI TOCTIIKEHHS SK
3apyOiKHUMH, TaK 1 yKkpaiHcbkuMu BYeHuMH BILBy COVID-19 Ta cipuuuHEHOI HUM KOpOHaKpH3u Ha pi3Hi chepu
CYCHIIBHOTO JKUTTS.

Hapa3i 00’€KTHBHO JOMIHYIOTH ABI TeMH: MeIWuHa (SK 3aXUCTUTH JIFOJIEH BiJ| 1IbOTO BIPYCHOrO JIHMXa) Ta
€KOHOMi4Ha (EKOHOMIYHI BTpATH BiJl MaHAEMIl B pI3HUX BUMipax). 30KpeMa, pO3rIIsAal0ThCs Pi3Hi ClieHapil MOMHUPEHHS
KOPOHABIPYCY — BiJl HAHONTHMICTHYHIIIOTO IO MECUMICTUYHOTO, HOTO BIUTUBY HA CBITOBY 1 HAIliOHATbHI €KOHOMIKH,
TIMOWHY CITPUYMHEHOT HUM KPHW3H, 30BHINTHBOCKOHOMIUHI BIJIHOCHHHU 1 CBITOBY TOPTIBIIIO, PUHOK mparii Tomio [1-3].

OkpeMHM HampsIMOM CYYacHHX JIOCHI/DKEHb € 3’CyBaHHS pOJIi JAEpKaBH y IOM’SKIIEHHI HEraTHBHHX
HACITIJIKiB KOPOHAKPH3H, e(PEeKTUBHOCTI ii eKOHOMIYHHX Ta aJMIHICTPATHBHUX IHCTPYMEHTIB. Y OiIBIIOCTI JOCHTIKEHb
PO3TIANAEThCS, K AepiKaBa i Yac KapaHTUHY HAMAaraeTbes MiATPUMYBATH MiAMPHUEMINB, OCOONHUBO MPEICTaBHUKIB
MaJoTO Ta CepelaHbOro Oi3Hecy, sKi (iHAHCOBI IHCTPYMEHTH MOTJIH O IOMOMOITH Oi3HECY BIDKUTH B yMOBax
MaKpOEKOHOMIYHO1 HecTaO1IbHOCTI [4-6].

[IpoTe 3a HasBHOCTI 3HAYHOI KiTBKOCTI pPOOIT, MPHUCBSYCHHUX PI3HUM acleKTaM BIUIMBY KOpPOHAaBipyCHOL
inekuii COVID-19 Ha XUTTENISUIbHICTh €KOHOMIYHMX CYO’€KTIB 1 PO3BHTOK EKOHOMIYHHMX CHCTEM, HE BHUCTA4ae



IPYHTOBHUX HAayKOBUX PO3pOOOK IIOAO 3aCTOCYBaHHS (hiCKaJbHUX Ta MOHETAPHUX 3aXOIIB Ul MPOTHAIl HmaHaemil
COVID-19 i kopoHakpwu3i.

®opmyJoBanHs Uijteil gocaikeHHs. MeTow aHOT cTaTTi € JOCHIPKEHHS JIOCBiAy pi3HHX KpaiH y
BUKOPHCTaHHI (hiCKaJbHUX Ta MOHETAPHHUX 3aXOJIB JUIsl BIIHOBIICHHI NOPYIIEHOT MAKPOSKOHOMIYHOI CTablILHOCTI, 110
cnpuurHeHo nannemietro COVID-19.

Bukian ocHoBHOro marepiaidy. JIOCBi pPO3BHTKY CBITOBOi EKOHOMIKH CBINYHTH, IO Hi TJI00aIbHA
€KOHOMIYHa CHCTEMa, Hi HalllOHAJIbHI €KOHOMIKH Pi3HUX KpaiH He CTHKAJINCS 13 KPU3010, SIKa HUHI OXOINIA YBECh CBIT.
OCHOBHUMH 0COOJIMBOCTSIMH ITOTOYHOT KOPOHAKPU3H, BBAXKAEMO, € TaKi:

® TICPIIONPUYINHA, IO BUXOIUTH 32 MEXi Jii eKOHOMIYHUX (PaKTOPIB:

Bunukaenns Bocenn 2019 poky B okpemiii kpaini (B Kwurai, 3a o¢imiiiHOIO Bepci€o) i HEKOHTPOJILOBAHE
PO3MOBCIODKEHHSI HOBOTO KOPOHABIPYCy MPH3BENIO IO MOPYIICHHS MaKpPOSKOHOMIYHOI CTaOIILHOCTI 1 pO3rOopTaHHS
oesmpereneHTHol moci kpusu. Crnenmdika maHOI KOPOHAKPHU3M IIOB’s3aHA 3 THM, IO BOHA CIPUYHMHEHA HE
€KOHOMIYHUMH a00 TeonoJiTHYHMMHU (akTopamu (SK y OLIBIIOCTI MONEpEeIHIX KpH3), a TAaKUMH, 110 Oe3MocepeIHbO
BIUIMBAIOTH HA 37I0POB’S 1 )KUTTS Jtojiel. BUHMKHEHHs Takol Kpu3u Oyiio HerepeadauyyBaHUM i HEMPOrHO30BaHUM, IO
YCKJIaTHIOE BiIHOBJIEHHSI MaKPOEKOHOMIYHOT CTaO1IbHOCTI.

® [IBHUJIKICTb PO3IOBCIO/PKEHHSI:

[ommpenns Bipycy COVID-19 nabyno Hag3zeuyaiiHo mBHAkUX TemmiB. Ha pyoOexi 2019-2020 pp. cmamax
BipyCy IPOIOBXKYBaB MOIIMPIOBATHCS 1 1mo3a Mexamu Kutaro, a Ha mouatok 2020 poky BiH Bxke OyB 3adikcoBanuii y 19
KpaiHax cBity. HamioHansHuMH ypsngamMu Oyio 3iilCHEHO Oe3Npele/eHTHI 3aXxoau Oe3IeKH: 3aKpUTTS KOPAOHIB,
BBCJICHHS JIOKAAYHIB 1 KAPAHTHHHUX OOMEXCHb, 3alPOBaHKEHHS PI3HOMAHITHHUX PETYJSITOPHUX 3aX0.iB Tomo. [lompu
TaKi MOTYXHi 3aX0[IH, & TAKOX 3yCHILIA MO0 PO3POOKH i€BOI BaKIIHH ITPOTH KOPOHABIPYCY, HOTO PO3MOBCIOMKEHHS
BCE III¢ 3AIUIIAE€THCS MAJIO KOHTPOJILOBAHUM 1 Majo peryIbOBaHHM.

® CBITOBHI XapakTep:

Excnancis Bipycy COVID-19 nepeTHys10 HamioHaabHI KOPIOHH i HAOyJI0 rI00agbHOro Xapakrepy. 31 cidns
2020 p. BcecBitHs oprasizaiisi OXOPOHHM 3JIOPOB’Sl OTrOJIOCHJIA HOBHII KOPOHABIpYC TIJI00AJIbHOI HaA3BHYAWHOIO
curyartiero. A Bxe 11 6epesnst 2020 poky BOO3 Busnana nomupensss COVID-19 manaemiero, i y CBITI po3modanocs
PO3TrOpTaHHS KOPOHAKPU3H. Y Pe3yJIbTaTi KOPOHABIPYC HECE MOTYKHY 3arpo3y 370POB’I0 1 JKUTTIO JIto el 0€3B1THOCHO
10 ix BiKy, CcTaTi, Hal[lOHAJBHOCTI, CTATKIB 1 MOJITHYHUX MEPEKOHaHb, a CIPUYMHEHA HUM KOPOHAKpW3a MOpPYILIUIIa
MaKpOEKOHOMIYHY CTaOUIBHICTB.

Haii6inpim 3HauynmmMu HeratuBHUMH Haciiakamu nangemii COVID-2019 i cipuunHeHoi HEl0 KOPOHAKPH3H
JUTSL CBITOBOT Ta OKPEMUX HAIlIOHATHBHUX CKOHOMIK € TaKi:

1.Cropouennsa ekoHOMIUHOT aKmugHoCmi.

e y »xoBtHI 2019 poky MB® mnpornosyBaB 3poctaHHs cBiTOBOi exkoHOMikn y 2020 poui Ha 3,4%, a
exonomikn CIHA na 2,1% IIpote B pesynbrati mangemii COVID-2019 i posropraHHS KOpOHAaKpH3W CHTYyalis
KapAWHAIBHO 3MiHMIAcs. Yci MiDKHAPOIHI IHCTHTYIII Yy CBOiX MPOTHO3aX €AWHI Mmoo crnagroi quaaMiku BBIT y 2020
poui. Tak, 3a mporHozom MB® naninas ceitoBoro BBII ouikyersest Ha 4,9%, a 3rigHO i3 mporao3om CBiTOBOTO OaHKY
—Ha 5,2% [7; 8]. B uijioMy KOpoHaBipyCc MOXe KOLITYBaTH CBITOBiii ekoHOMill 2,7 TpuibiioHa noiapis [1].

IToniGHI HEBTIIIHI IPOTHO3M 1 AJ1s1 eKOHOMIKM YKpainu. 3a nanumu MB® maninus ykpaincskoro BBIT y 2020
poui ouikyetscst Ha 7,2%. Ilporno3 CsitoBoro OaHKy aemio onTuMictuuHimmi — magiaas BBII mepenbauaerscs
«Bcboro» Ha 5,5%. 3a mporHosom Ypsany Ykpainum i HBY mnanpinns yxpaincekoro BBII ouikyerses 4,8% i 6%
BignosigHO [9; 10].
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Puc. 1. Junamika BBII pizaux kpain npotsarom 2018-2020 pokis
IDicepeno: cknadeno 3a [8].
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Ha pucynky 1 300paxeHo aunHamiky peanbuoro BBIT CIHIA, KuTtato, 1esikux eBponeichbkux Kpain Ta YKpainu
npotsirom 2018-2020 pokis. PyiiHiBHUMIT BIUTHB MaHaeMil 1 KopoHakpu3u Ha auHamiky BBII € oueBuanuM. Yci kpainu,
IO TOMaNu 10 BUOIPKH, JEMOHCTpYIoTh 3HauHe naninHs BBII y 2020 poui. Bukirouennsim € Kurait — kpaina
BUHHMKHEHHS 1 MOLIIMPEHHs KOPOHABIpyCHOT 1H(DEKIIT Ta CIPUYMHEHOT HEero r100allbHOT KpHU3U. 3pOCTaHHSI KUTalChKOTO
BBII Ha nowarky 2020 poky 3Ha4HO 3MEHNIMIOCH Y MOPIBHAHHI 13 MOIEpPEAHIMH POKaMH, L0 CHPUIAMAETHCS K
TOJIOBHA O3HaKa CKOPOYEHHS €KOHOMIYHOI aKTUBHOCTI B KpaiHi. YHOBUIEHEHHS! €KOHOMIYHOTO 3pOCTAHHS BBaYKA€THCS
MepIuM MacliTaOHUM MaJiHHAM KHTalChbKOi €KOHOMIKM 3 1992 poky, KOJM TaM IoYald BECTH MIOKBapTAIbHY
CTaTUCTHUKY

Jdymxu (axiBuiB moxo rMOWHM PyHHIBHOTO BIUIMBY KOpoHakpu3u Ha nuHamiky BBII posmimsrorscs. Onni
BBKAIOTh OUTBII 3arpO3JMBHMH HACHIAKH CBITOBOI eKoHOMiuHOi kpm3u 2008 poKy y TOpiBHAHHI i3 TOTOYHOIO
curyaniero (maminast BBIT Vkpainm y 2008 p. ckmano 15%, mo y agekinpka pasiB NEpEeBHUILYE ITPOTHO30BAHE
ckopouennst BBII y 2020 p.). ¥ Ttoii ke gac iHmmi (axiBmi cripaBeIyInBO MiAKPECTIOIOTh, 0 KPU30Bi MPOIECH IIe HE
3aBepIIeHi, OT)Ke JaBaTH KiHIEBY OIIHKY ii Haciimkam e 3apaHo. 3a ominkamu MB® Tta CeitoBoro 6aHKy Ha
BiTHOBJICHHA CBITOBOI €eKOHOMIKH 3HAZOOHUTHCS HE MeHIle 2-3 pokiB [7; 8].

2. 3pocmanns piens 6e3pobimms.

Sk BiOMO, KIIIOYOBMM (PaKTOPOM 3arajbHOCKOHOMIYHOI CTa0IIbHOCTI € IMOBHA 3aiHATICTh. Y THepiof Kpu3
PHHOK Tpami, SIK MpPaBWJIO, 3BYKYETbCA J0 MiHIMyMy. BinmoBinHO, piBeHb 0e3poOiTTS SK OAWH 3 OCHOBHHX
KOHTPIMKJIIYHUX MOKA3HHUKIB i 4ac CIaay Ma€ TCHCHIIIO IO 3POCTaHHS.

3rigHo i3 nporuo3zamu MB® piBeHb 0e3poOiTTst B aHaii3oBaHMX KpaiHax y 2020 poui Mae CTaHOBUTH Bij
nomipuux 3-5% (Yexis, Kuraii, Himeuunna, Benuka Bpuranist) no napeucokux 11-17% (Itamis, Ykpaina, ['py3is,
Icnanis), mo nponemoHcTpoBaHo Ha Puc.2. B cepenHpomy y cBiTi 6€3p0o0iTTs MpOrHo3yeTsest Ha piBHI 5,4%, 11% B
VYxpaini (a 3a nanumu HBY — 9,4%) [7; 10].
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Puc. 2. lunamika 6e3po6iTTa pisHUX Kpain npotsarom 2018-2020 pokis
IDicepeno: cknadeno 3a [7]

IIle Ha mouaTky riobanbHOi penecii MikHapoaHa opraHizamis mnpari 3akivKajia HalloHaJIbHI YpSIu 10
TEPMIHOBHUX 3aXO[liB, 00 HE JOMYCTUTH BHCOKOTO 0e3p0o0iTTS B 3B 53Ky 3 KOopoHaBipycoM. 3a omiakamu MOII, skmo
HAI[IOHANBHI ypSAIN HE 3MIACHITH BiIMOBITHI 3aX0AH, TO OJIM3BKO 5,3 MITH 0Ci0 MOXYTh 3aMHIIATUCS O6e3 poboTH depe3
maHaeMito kopoHaBipycy[3]. OdiKyeTbcs TaKOX, IO Y BEIHKHX MacmiTadax 3pOCTe HEMOBHA 3alHATICTH, OCKUTBKU
€KOHOMIYHI HACJIJKHU emifieMii NIpU3BeIyTh A0 CKOPOUEHHs poOoYOoro vacy Ta 3apo0iTHOI ruiatu. Bee e Oyne maru
HACJIIIKOM HE TUIBKHM 3POCTAaHHS piBHSA 0e3poOiTTsA Ta HenoBupoOHuirTBo BBII, a i mamiHHS 0COOHMCTHX TOXOMIIB
HaCeJIeHHs, CKOPOYEHHS CIIOKUBYOT'O MOINTY, HAPOLIEHHS MaCOBOI'O HEBJOBOJICHHS 1 COLiaJIbHOT HALIPYTH.

B Tabmuui 1 B y3arasbHEHOMY BHIVISAI NPOJEMOHCTPOBAHO OCHOBHI HACIHIJKM KOPOHAKPH3M JJISl Pi3HUX
HAI[IOHAJILHUX €KOHOMIK, sSIKi MM 3BEJIM 10 KUIBKOCTI 3axBoproBaHb Ha 100 Tuc. HaceneHHs (ctaHoMm Ha 24.12.2020),
nuramiku BBIT 1 6e3po6iTT4 (y BifcoTKax).

Tabmuns 1, a takox Puc. 1 1 2 1eMOHCTPYIOTH TOCTaTHBO MOCEPEAHE Miclle YKpaiHM cepeil aHali30BaHUX
KpaiH 3a MOKa3HUKaMH KUTHKOCTI 3axBoproBaHb Ha 100 Tuc. HacenenHs, quHamika BBII 1 6e3po0bitTs. HesBakaroun Ha
MTOMIpHY KiJIbKICTh HOBHX 3axBoproBaHb Ha 100 Tuc. HaceneHHs (374 Bunaaku cranoM Ha 24 rpynas 2020 poky IpoTh
1115 y I'pysii ta 933 y CIIA), kopoHaBipyc mnpuOOpKaTd He BAajocs. B mijoMy MOTOYHY CHTyamilo IIOJ0
posmnosciomkerHs Bipycy COVID-2019 B Ykpaini MojkHa oxapaKkTepru3yBaTH TaKHM YHHOM:

e HaiiOLTBII TEMIHM NOMIMPEHHS XBOpoOH B €Bporii;

e cra0iipHE 3pOCTaHHS KiTBKOCTI BUSBICHUX HOBHUX 3aXBOPIOBAHb;

e HaiiMeHIIa KiTBbKicTh TecTyBaHb Ha 100 THC. 0cib;

e He BHpilleHi NpodiieMH 13 ePEeKTHBHOIO BaKIMHAIIIE€I0 HACEICHHS TOLIO.



Taoauus 1.
OcHoBHi Hacaiaku nanaemii COVID-2019 i koponakpu3su y pisHux kpainax y 2020 poui
Kpainu

Benuka
bpuTanis

IToka3Huku

Kinskicts 3axBoproBans Ha 100
THC. HACEJICHHS "

Junamika BBII, %

JuHamika piBHs 0e3p00iTTs, %

[py3is
Icranis
Iramis

74
Himeuunna
CioBayuynHa

476 1115 249 | 371,6 394 | 635 | 933 | 374 | 267 | 758

-50 | -128 | -10,6 | 1,3 | -6,0 | -7,1 | 43 | -7.2 | -9,8 | -6,5

14,7 16,8 11,0 | 38 | 43 | 78 | 89 | 11,0 | 89 | 3,1
* cranoM Ha 24.12.2020

IDicepeno: ckradeno na ocrogi [7; 12]
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[Ifono eKOHOMIYHKX MOKa3HMKIB, TO BOHM BiloOpakaloTh IMTMOMHY ITOTOYHOI KpU3M B YKpaiHi, a came 7,2%
ckopoueHHs BBII i 11% 3poctanns 0e3po0iTTa. Lle moscHioeTsCst THM, 0 YKpaiHa TPaaWIiHHO € OBl BPAa3IHBOIO
0 eKOHOMIYHHMX IIOKiB, a i aHTHKPHU30BI MOMJIHMBOCTI € OOCHTh CKPOMHHMH. [IpmumHa — ciabka €KOHOMIKa,
00MeXeHICTh (piHAHCOBHX PECypCiB, BENHKa 3alICKHICTh BiA KpeautiB MB®, He3aBepIIeHICTh KIIOUYOBHX pedopM,
MOJIITAYHA HECTAaOINbHICTh TOMm[0. BuXonmsum 3 IBpOro BBaXKaeMo, IIo B mepmiomy miBpiudi 2021 poky ekoHOMika
Ykpainu MpOAOBKHUTH MaJiHHSA BHACIIAOK 301UIBIICHHS KITBKOCTI 3aXBOPIOBaHb 1 3aIUIAHOBAHOTO JIoKnayHy. [Ipote y
BUITAJIKY CKOOPAMHOBaHOI Aii (ickanbHOi Ta MOHETapHOI MOJITHK, @ TAKOXK YCIIIIHOIO MPOBEACHHS INEPUIOTO eTalry
BaKIMHYBaHHs Jpyra nojosrHa 2021 poky Moxe OyTH 03HaMEeHOBaHa YaCTKOBOIO MaKpOSKOHOMIYHOIO CTabiIi3amiero.

IToroyna kopoHakpu3a 3MycCWIa YpSOM OKPEMHX KpaiH MNEperjsiHyTH CBOi MiIXOIM OO0 PEryJIOBaHHA
E€KOHOMIKH, a TaKOXX MPUUHATH PINICHHS IIOJ0 BUKOPUCTAHHS BiAMOBIAHOI cTparerii [uis MiHIMI3aIii i HeraTHBHUX
HACJIIIKIB.

HosiTHilf CBiTOBHII [OCBig NOEMOHCTPYE BHKOPHCTAHHS JIBOX OCHOBHHX CTpaTerid mns OopoTeOm 3
po3nosciomkeHHsiM anaemii COVID-2019 i1 BigHOBIEHHS MaKpOSKOHOMIYHOT CTa01TEHOCTI.

[lepma crparteris — me cTpaTeris swcopcmkux obdmedceHs. BoHa mependadae 3ampoBapKEHHS IOBHOTO
JIOKZIayHy, a caMe 3aKpUTTs abo mepexif Ha AUCTAHIIHHY poOOTy YCiX MiIIPUEMCTB Ta YCTAHOB, MiSUTBHICT SKHUX HE €
KPUTHYHO BaXJIMBOIO I 3a0e3medeHHs Oe3mepeOifHOCTI KUTTEMIIIBHOCTI KpaiHW, (QYHKIIOHYBaHHA JIHINE
CyNEpPMapKeTiB, AamnTeK, MiANPUEMCTB CTPATEriyHOrO TMpu3HAYCHHS. JIOMOMDKHMMH 3aXOJaMd € OOMEKEHHS
NepeCyBaHHs HACEJICHHS, CaMOi30JIsIlisi KOHTAKTHUX 0Ci0, TOTaJlbHE CKOPOYCHHS COIiaibHUX KOHTaKTiB. Taki 3axomu
CIPSIMOBAaHI BUKJIIOYHO Ha IOINEPE/KCHHS IIOIIMPEHHS KOPOHaBIPYCY, BOHHU CIIPABISIOTh MO3WTHBHUI BIUIMB Ha
3]I0POB’S JIIOJICH, aie Ul SKOHOMIKM BOHM € KaTtacTpodiunmmu: piske naninHs BBII, 3pocranns 0e3po0iTTs,
OayaHcyBaHHsl OaraTboX raiy3edl Ha Mexi OaHKpPYTCTBa TOLIO ITOCHIIIOIOTH KPH3Y Ta BiJNAJSAIOTH BiJHOBICHHS
MaKpOEeKOHOMIUHOI piBHOBarn. Ha cworomni 1t crpaTeris BH3HaHAa HAWOUTBII €(QEKTUBHOIO sl OOMEXEHHS
MOIIMPEeHHsT KOpoHaBipycy. Taki kapAWHaNbHI 3aXOAM ypsiIu 0araTboX KpalH BHKOPHCTOBYBAJIM y TEBHI Hepionu
(Kurait, Cinramyp, Yxpaina, ABcTpis Ta iHmi kpaian). HalOimpIn sckpaBUM IPUKITAJOM 3aCTOCYBAHHS Ii€l CTpATETil €
Kuraii, sxuii cTaB emineHTpoM KopoHaBipycy B KiHmi 2019. 3aBasku moBHOMY OJIOKYBaHHS LIJIMX MICT Ta paioHIB ypsin
Kwurato 3Mir mBuako Ta epeKTHBHO BIOPATHUCH i3 MOMIMPEHHSAM XBOPOOHW, a TaKOXX 3MEHIIWTH HETaTHBHI €KOHOMIYHI
HACJTIZIKH JKOPCTKUX OOMEKEHb.

Jlpyra cTpaTerisi — Lie cTpaTeris M skux obmedcenv. 1i 3acTocyBaHHs nependayae AOTPMMAHHS COLIANLHOTO
JMCTaHIIIOBaHHS, 3a00pOHY MacoBHMX 3aXOJliB, BIPOBA/DKECHHs IPOTHEIIAEMIYHMX 3aXOJiB Ha IiJIPHEMCTBAX Ta
yCTaHOBAX, sIKi MPALIOIOTh B PEXUMI peasbHOro 4acy. Taka crtpareris € epeKTUBHOIO B KpaiHax i3 BUCOKUM piBHEM
camoopranizauii i BiAroBigagbHOCTI eKOHOMIYHMX cyO’ekTiB 3a cBoi nii (Himepmanmu, IlIBenis, IliBnenna Kopes,
Binopycs).

He migusirae cyMHIBY, 110 HAHOUTBIIOIO COLIAJIbHOIO LIHHICTIO € JI0JChKE XKUTTs. CamMe TOMy B yciX KpaiHax B
Tepury 4epry Oylio BXKHTO PsiA IIBHUAKHUX 3aXOMiB, SKi JO3BOJIIM CTPUMATH PO3MOBCIODKCHHS BIPYCY, 30LTBIINTH
00CSTH TECTyBaHHSI, IATOTYBAaTH CHCTEMY OXOPOHH 3IO0POB’S A0 €(EeKTUBHOTO pearyBaHHS Ha 3POCTaHHS KiTBKOCTI
ingpikoBarux. [Ipu mpOMy eKOHOMIKa i corianbHa cepa BUSBWINCS HAHOUTBII BPa3TUBHUMH IO HACTIIKIB MaHIEMIl
COVID-2019 i cnpuumHeHOi HEI KpU3W. YPSAW PI3HUX KpaiH HaMararoThCS HIBENIOBATH HETATHUBHI HACIHIiJIKH
KOPOHAKpW3W 1 BIJHOBHTH MAaKpPOEKOHOMIYHY CTaOUIBHICT 3a JOMOMOTOI0 3aXO[iB EKOHOMIYHOI TOJITHKH,
HacamIiepen, ¢ickaabHOI Ta MOHETapHOI.

Sk BiIOMO, EKOHOMIYHa TMOJIITHKA IPEJICTAaBICHA CYKYIHICTIO pI3HMX 3aXO[iB Ta IHCTPYMEHTIB, IO
BXKHMBAIOTBCSl yPSIIOM 3 METOIO JIOCSTHEHHS KOHKPETHHUX IUIEHl €KOHOMIYHOTO PO3BUTKY. Takow LULII0 B yMOBax
MOTOYHOT KOPOHAKPH3M JUIA YCiX HAllOHAIBHUX EKOHOMIK € BiJIHOBJIEHHS MaKpOSKOHOMIYHOi CTaOlIbHOCTI, a
OCHOBHHMH 33X0/IaMH ITOJIITUKH BHCTYAIOTh Ti, 0 POMOHYIOTH (icKanbHa 1 MOHETapHa MOJTiTUKH. OONABI MOJITHKH
— (ickanbHa 1 MOHETapHa — MAIOTh y CBOEMY apCeHalli IEBHUII MEpeiK MPUTaMaHHUX iM 3aXO0[iB Ta IHCTPYMEHTIB, SIKi
BOHU BUKOPHCTOBYIOTHb Ul TOXKBaBJIEHHS a00 CTpHMaHHS €KOHOMIYHOTrO po3BHTKY. Kpum3oBi curyarii, sk Bizomo,
moTpeOyIOTh 3MIHCHEHHS CTUMYITIOIOUNX, 3aXUCHUX 3ax0fiB. Ha Puc.3 BinoOpakeHO BiAMOBIAHUIT mepestik 3aX0/iB X
MOJITHK, SIKi JOITBHO BUKOPHCTOBYBATH IS BiTHOBJICHHSI MaKPOCKOHOMIYHOT CTaOUITFHOCTI.


https://www.imf.org/external/datamapper/LUR@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD

3axo/H eKOHOMITHOI HONIITHKH OPOTH/II KOPOHAKPHSI
Ta BUIHOBJIEHHA MAKDOSKOHOMITHOI CTA0UIEHOCTI

3axomu (icKanbHOI OMITHER 3axopH MOHETapHOI IOMITHER
TTpsaMa MATPHMEA JOMOTOCTIONAPCTE 3HIKeHHA CTABKH pediHAHCYBAHHT
Herp ; 3ByiKeHHA chmogg B1ICOTKOBHX
JOMOTOCIOOAPCTE

3MIiHa HOPMH 000E'I3K0BHX pesepBiB

CyOcunil Ha 3apodITHY ATy

- ; 3acTaea
JHITHEHHT IOJATKIE Ta/a00 MOJATKOEL

Omneparii 3 JOBIIHM CTPOKOM
[OTAIEeHHT
Po3cTpodeHHS NOJATKOBOrO 0OPTY
TacTOTa OMepanii
Kpemurai cyocumii/rapasTii -
BamoTHI cBOIH
Tpsna MIATPIMEA MANPHEMCTE KiTBKICHE TTOM' AKIIEHHT

Puc. 3. 3axoau exoHOMiYHOI MONITHKH NMPOTHAIT KOPOHAKPH3I i BiTHOBIEHHSI MAKPOEKOHOMIYHOI cTadil/IbLHOCTI
IDicepeno: ckiadeno camocmiiino

Sx BumHO 3 Puc.3, 3axoam ¢ickaysbHOT MONITHKHM CIPSMOBaHi, HacaMmepes, Ha PO3MIMPEHHS COLIaIBLHOTO
3aXMCTY 1 HalaHHS ITOIATKOBUX Ta IHIIMX MUIBT JJIS BCIX Cy0’€KTIB TOCIIOIapIOBaHHS.

[[omo BUKOPUCTAHHS 3aXOJ(iB MOHETAPHOI MOJITHKH JIJIsl BiTHOBJICHHS MaKpPOCKOHOMIYHOI CTaOLTBHOCTI, TO
TyT JOLUILHO BHKOPHCTOBYBATH SIK TPaIWILiiHI, TaK 1 HOBi, HETPaAMIIiiHI IHCTPyMEHTH, TaKk 3BaHI unconventional
monetary policy instruments. Hacamnepen, e crocyeTbcss BUKOPHCTaHHS BaTIOTHHX CBOIIB Ta 3aXOJiB KiJbKICHOTO
mom’sixkmeHHs (QE, Quantitative Easing). 3acTocyBaHHS HETpaguLidHMX IHCTPYMEHTIB € IOIUIBHUM TOJi, KOJIH
MOTEHIIAI CTaHAAPTHUX 3acOo0iB BUYEpIaHO a0b0 TPAAWIIWHI THCTPYMEHTH B CHIY psay (aKTOpiB BHUSBISIOTHCS
HEeJOCTaTHBO e(eKTHBHUMH. CIiJ TakoX 3a3HAYMTH, IO B TOH dYac, SK KpaiHW, IIO0 PO3BHBAIOTHCS, IEPEBAXKHO
BUKOPHUCTOBYIOTh TPAIMIIHHI 3aX0Id MOHETapHOI MOJITHKH, TO PO3BHHEHI KpaiHW BKE€ BHUEPIANH IXHIH MOTEHIIial
poTsAroM mnomnepeanboi cBiToBoi kpu3u 2008 poky 1 mepeduuiM 10 HEKOHBEHIIMHUX IHCTPYMEHTIB. 30Kpema,
HOMYJIAPHUN B PO3BHHYTHX KpaiHax METOJ KiNbKICHOTO MOM'AKIICHHS BUKOPUCTOBYETHCS JIEP)KaBOIO B TOMY BHIIAZIKY,
KOJIM IIPOLICHTHA CTaBKa LEHTPOOAHKY OMYCTHWJIACAd O KPUTHYHO HHU3BKOTO DIBHS, SKUH HE 3aJIMINAE MOXKIHMBOCTI
OIepyBaTH HEIO JUIsl 3HKECHHS KypCy HalllOHAJILHOT BAJIIOTH 1 301JIBIICHHS IPOIIOBOT Macu

B Tabmumi 2 BimoOpaxkeHo, sKi i3 MOXKJIMBUX 3aXOJiB (picKanbHOiI Ta MOHETapHOI MOJITHK 3aCTOCOBYBaJIN
aHATI30BaHI KpaiHM 3 METOI0 TOJOJIAHHS HETaTHBHUX HACTIJKIB Cy4acHOI KOpDOHAaKpW3W 1 BiJHOBJICHHS
MaKpOCKOHOMIYHOT CTaOLIbHOCTI. AHami3 TaOmuIl 2 BiIA3CpKaIIOE IiKaBi CIIOCTEPEIKEHHS: I JTOCATHCHHS
BHUIIICO3HAYEHOT METH aHaJli30BaHi KpaiHH 37e0UIBIIOr0 BUKOPUCTOBYIOTh IHCTPYMEHTAapii (icKaabHOI MONIITHKH, aHIK
MoHeTapHOi. Lle JOTivyHO i MOSICHIOETBCS THM, IO HaBiTh Halie()eKTUBHIIIA MaKpOSKOHOMIUHA TOJITHKA YpsALy He
CIIPOMOXXHA Y KOPOTKHH CTPOK IOCSTTH IMOCTaBJIEHWX Iitel. IcHye meBHa WacoBa BiICTaHb, TaK 3BaHWH Jar, MiX
BUHHMKHEHHsAM Jecrabimizaniitnoro ssumia (manzemii COVID-2019 i chnpuunHeHoi Hei KOPOHAKpH3M y HAIIOMY
BHUIIJIKY) 1 HOTO YCYHEHHSIM 3a JJOTIOMOIOI0 PETYJIATOPHUX 3aXO[iB. 3aralbHUi Jlar MOHETApHOT MOJITUKH 3a3BU4ail €
TPUBAIIIINM, HIX Yy (iCKanbHOI, 1O MOB’SI3aHO, HAcaMIlepell, 13 CKJIAJHOLIAMH TPAHCMICIHHOrO (MepeaaBaibHOIO)
MeXaHi3My, 3a JIOTOMOTOI0 SIKOTO TMIEPBUHHI 3aCO0M 3[aTHI BIUIMHYTU HA KiHIIEBI IILJI.

3 MeTOr0 IIOM’SIKIIIEHHS HACTiJKIB KOPOHAKPU3H MPAKTUYHO BCl aHANI30BaHI KpailHU BUKOPHCTOBYIOTH 3aXO0H
EKCIIaHCIOHICTChKOT (pickaybHOiI moJiTHKH. Hacammepes, BOHHM 3IIHCHIOIOTH MNPSIMY 1 HENpsIMy MiATPUMKY
JomorocnogapcTs. 1IUpoko 3aCTOCOBYIOTh npami epowtogi suniamu oomozocnodapcmeam. Komrn cnpsMoByloThes,
HacamIiepe]l, Ha TOTpeOr HalypasIUBIIINX TPyH HACEJICHHS — MEHCIOHEPIB, MITEH, 0ci0 3 IHBAIIIHICTIO Ta THUX, XTO
BTpPaTUB POOOTY ToOIIO. barato kpaiH 3ampoBaKYIOTh TaKOXK Henpsimy NIOMPUMKy O00MO20Cno0apcme: KOMYHAIIbHI
cyOcuaii, 6aHKIBChKI KpEANUTHI KaHIKYyJIH, CyOCHI0BaH1 IPOrpaMt iHOTEYHHUX KPEIUTIB [UIsl (hi3UUHHUX OCi0, CIIPOILEHHS
JIOCTYILy JIO IPOTpaM COLaIbHOT MIATPUMKH (ZOTIOMOTH 3 TAMYAacOBOTO O€3pO0ITTS TOIIO).

ono minTpuMkn 6i3HECY, TO HAMOUIBIIOI MOIYJSIPHOCTI 3700YJIM 3aX0iM i3 3a0e3NedeHHs JIKBiTHOCTI
Oi3HECY — 3HUOICeHHS aO0 BIOMEPMIHY8AHHA NOOAMKIE, HAOAHHS NOOAMKOBUX Nilbe, NOAE2UIeHHS KPeOUumuo2o
HABAHMANCEHHS, a4 MAKOXC HAOanHsA cyocuditl Ha 3apobimuy naamy. Tak, ['py3is 3HU3WIIA TOXATKU IJIST TPOMAJSH 3
HU3BKUMH JOXO#aMH. barato kpalH HiATPHUMYIOTH HIAIPHEMCTBA y HAWOUIBII MOCTPaXIAIUX Taly3siX MNPIMHMH
cybeupismu. A cyGcuiloBaHHs 3apoOiTHUX IUIAT MATPUMYe He TiTbKH Gi3Hec, ale i JomMorocnonapetsa. Horo meroro €
YTPUMaHHs MIAMPUEMCTB BiJl MACOBUX 3BUILHEHB, 110 MOIJIO O TMPHU3BECTH /O 3pOCTaHHS 0E3pOOITTS Ta HAPOIIEHHS



couianpHOi Hanpyru. Tak, ypsgom CIHIA Oyna 3ampoBamkeHa mporpama 3aXHCTy 3apoOiTHOI IUIaTH, sKa BKIIOYANa B
cebe 321 mupx Ko, Ha JOAATKOBI ITO3UKK MasioMy Oi3Hecy.

Taoauus 2.
Bukopucranss 3axofiB ¢ickaJbHOI i MOHETAPHOI MOJIITHK [IIs1 BiTHOBJIEHHSI MAKPOEKOHOMIYHOI cTadiTbHOCTI
s | E
< 'E = E E g 2
IMoka3HUKH == 3 = 5 = ) 2 < 'S g &
SEl 2| S| B|E| 2| |2 B &5
[wa J 4=} J = = = = @) @) > S =N
Bukopucmanns 3ax00ié ¢ghickanvroi norimuxu
[IpsiMa miaTpUMKA JOMOTOCTIOIAPCTB + + + + + + + +
Henpsima miaTpumMKka JO0MOTOCIONapCTB + + + + +
Cy6cuzii Ha 3apo0iTHY mIaTy + + + + + + + + +
31:[14)1(6HH5[ 10IaTKiB Ta/ab0 MOJaTKOBI n n n n n n + n n
il Syyi
Po3cTpoueHHs 101aTKOBOro 6opry + + + + + + + +
Kpenuthi cyOcuuii / rapanTii + + + +
[IpsiMa miaTpUMKa TiATPUEMCTB + + + + + +
Bukopucmanns 3ax00ie monemapnoi noaimuxu
3HMKEHHSI CTaBKU pediHaHCYBaHHS + + + + + + +
3BY)KE€HHSI KOPHIIOPY BiIICOTKOBUX +
CTaBOK
3MmiHa HOpMH 00OB'SI3KOBHX PE3EPBIB +
3acraBa + + + + + +
Omnepartii 3 TOBITUM CTPOKOM n n n n n n n + n n
IoramcHHs
Yacrora onepariiii + +
BamoTH@ cBom, (PiHaHCyBaHHH B N N N N
IHO3eMHIN BaJIFOTI
KinbkicHe moM’ IKIIICHHS + + + +

IDicepeno: cknadeno na ocnogi [13-14]

Haify>xuBaHimmmu 3aX0/1aMy CTUMYJTIOI0Y0i MOHETapHOI IOJIITHKY Cepe]] aHali30BaHMUX KpaiH, SIK IEMOHCTPY€
TaONMHLS 2, € 3HUIICeHHs CMASKU pe@IHanCy8anus, onepayii 3 O008WUM CMPOKOM no2auienHs i onepayii i3
suxopucmanniam 3acmasu. CraBka peiHaHCYBaHHS, SIK BiZJOMO, € TAKUM MOHETapHUM IHCTPYMEHTOM, 32 JIONOMOTOI0
SIKOTO IIEHTPOOAHK BCTAHOBIIOE JJIS CYO'€KTIB TPOIIOBO-KPEAUTHOTO PHUHKY OPIEHTHP IIOAO BapTOCTI 3alydeHHX Ta
PO3MIIIIEHUX TPOIIOBUX PECypciB. 3HIDKEHHS CTaBKH pediHAHCYBaHHS CIIPHSIE IOAAIBIIOMY 37CIICBICHHIO KPEIUTIB
JUTA TPOMaJIsH Ta Oi3Hecy, 0COOIUBO I MAJIOTO 1 CEPeHBOT0. 3araioM, 0araTo eHTPOOAHKIB MePeHIIUTH Bil HaJaHHS
JIKBITHOCTI Yepe3 ayKI[iOHH 0 omeparliil 3 (pikCOBaHUMH CTaBKaMH Ta HeoOMexxeHHM oOcsrom. HarionansHuii 6aHK
VYkpainu Hajae KpeauTu pediHaHCyBaHHS Ha TEPMiH 0 II'SITH POKIB IIiJI CTaBKY, sIKa JIOPiBHIOE 0OMiKOBIH (HUHI 1€ 6%0)
[10]. 3actaBa € ¢GopMor rapanTii, Ky HaJa€ MO3MYATIBHUK KPEAUTOPOBI B OOYMOBICHOMY 0OCS31 Ta y BHU3HAYCHI
TepMiHHU. Po3mupeHHs nmepemiky JOmyCTUMUX BUIB 3aCTaBU HE JIMIIIE MiABHILY€E 0OCIT MOTEHIIIHHOTO pedhiHaHCYyBaHHS
BiJl pETyJIsTOpA, aje il CTUMYJIIOE TPOIIOBUI PHHOK B I[IJIOMY.

[{ikaBoro € CUTYyaIlis 13 3MIHOI0 HOPMU 0D08'AZKOBUX Pe3epsis [ 36YAHCEHHAM KOPUOOPY GI0COMKOBUX CMABOK.
Tak, 00OB’S3KOBI PE3epBH BBAKAIOTHCS HE TLIBKH OJHUM 3 OCHOBHHX TPAJWIIHHHUX IHCTPYMEHTIB MOHETAPHOI
TNONITUKH, aNe i MOTYXKHUM iHCTPYMEHTOM AHTHIMKIIYHOI MOJITMKH. IX HAagBHICTH CIyrye 3alopyKol0 JOCTaTHBOI
JKBITHOCTI OaHKIB JUI1 BHKOHAaHHS HHMH 3000B'3aHb. 3MiHa (HaBiTh HEBEJIHKa) HOPMHU OOOB'S3KOBUX pE3epBiB
MIPU3BOJUTH A0 3HAYHUX 3MiH B 00CATaX KPEAUTHUX BKJIAJCHh KOMEPIIHHUX OaHKIB 1 BIIYyTHO BIUIMBAE HA TPOIIOBY
Macy. [Tonpu e 6araTo po3BMHEHHX KpaiH y)Ke HE BUMAararTh BiJ CBOiX OaHKIB TpUMaTH pe3epBH. Jleski kpaiHu, mo
PO3BHUBAIOTHCA, BCE M€ BHKOPHCTOBYIOTh NAHWHA IHCTPYMEHT 1 3HIKYIOTH OOOB'A3KOBI pe3epBHI BHUMOTH 3aId
PO3IIMPEHHS KPEIUTYBAHHS €KOHOMIKH.

Kopunop BiICOTKOBHX CTaBOK OOMEXy€ KOJIHMBAaHHS IMPOICHTHUX CTAaBOK Ha MKOAHKIBCBKOMY KpPEAUTHOMY
PUHKY HABKOJIO KIJIFOYOBOi CTaBKH. 32 HOPMaJbHUX YMOB (DYHKIIIOHYBaHHS y OaHKIB BIJICYTHI CTHMYJH HPOBOIUTH
orepaiiii Ha MDKOaHKIBCbKOMY PHHKY 3a CTaBKaMH 11032 MEXaMH KOPHIOpPY NPOLEHTHHX CTaBOK 3a OlepallisiMu
HOCTIHHOTO JOCTYIly. 3BY>KEHHS KOPHUAOPY BiJICOTKOBHX CTaBOK 332 HH3bKOTO PIBHS KJIIOUOBOI CTaBKU J1a€ 3MOTY
eHTPOOAHKY eEeKTHUBHIIIE JOCITaTH ONEPAIifHOI [iJi MOHETApHOI MONITHKYA — YTPUMYBATH MIKOAHKIBCHKI CTAaBKU Y
HalllOHAIBHIHM IPOIIOBIH OJMHULI Ha PiBHI, OJIM3BKOMY IO KIFOUOBOI CTaBKH. SIK MpaBUIIO, 3BY)KEHHSI KOPUIOPY MArOTh
3MOTY 3aCTOCOBYBATH JIMIIE KpaiHW, [0 PO3BHBAIOTHCA. PO3BHHEHI KpaiHM HE MOXYTh BUKOPHUCTATH el IHCTPYMEHT,
OCKITBKH 1XHI PHHKOBI CTaBKH 3MIHIOIOTBCS BIIPUTYII JI0 KJIFOUOBHX CTAaBOK, OTOJIONMICHHWX IeHTpoOankamu. Cepen
HABEJICHOTO TIEpENiKy KpaiH TUTbKH YKpaiHa BHKOPHCTalla MOJMJIMBOCTI OOOB'S3KOBHX pE3epBiB 1 KOpHUIOPY
BiZICOTKOBHX CTaBOK.

Kpim Toro, s HaganHs 6aHKaM O1TbIIIe THYYKOCTI B YIPABIiHHI IXHBOIO JIIKBITHICTIO B YMOBaX KOPOHAKPH3H
LEHTpaIbHI OaHKU AESKUX KpaiH MiABUILWIN YACOMY pe2yIapHux onepayill.


https://bank.gov.ua/ua/news/all/natsionalniy-bank-zaprovadjuye-dovgostrokove-refinansuvannya-dlya-pidtrimki-kredituvannya-ta-likvidnosti-bankiv

Ba)xnuBUM aHTHKPU30BUM iHCTPYMEHTOM MOHETAPHOI IOJIITHKH € 8AIIOMHI C60NU, KYNIGIA IHO3eMHOT 8aniomu
Ha yMOBaxX CBOIN B OOMiH Ha BITYM3HSHY BQJIIOTY 3 HACTYNHHMM BHKyHoM. PediHaHCyBaHHS B 1HO3eMHINl BajioOTi B
yMOBax KpH3H Ma€ BHUpINIAJbHE 3HAUCHHS JJIs 3MCHIICHHS THUCKY Ha MicieBi BamoTu. LleHTpanbHi OaHkmM Oaratbox
KpaiH, MepeBa)kKHO PO3BUHEHUX, BAKOPUCTOBYIOTH LI€H 1HCTPYMEHT JUIsl MIATPUMKH KYPCIB CBOiX HaIllOHAJIBHUX BaJIOT.
Tak, €Bporneiicbkuii nenTpanbuuii 6ank (€L1B) moaHs npornonyBaB cemuneHHi onepauii B gonapax CIIA. A npesiki
0aHKH €BPOICHCHKUX KpaiH BCTAHOBWIM CBOM-IiHIT 3 €L[b, mo6 3a0e3neunTy JKBIAHICTh y €BPO IS BITUYH3HIHHUX
OaHkiB [14].

[MomynsiparM HeTpajUIIHHUM IHCTPYMEHTOM MOHETApPHOI TOJIITHKH CTAIN 3aXOJH KilbKICHO20 NOM SIKUEHHS
(QE). Bonu nonsraroTh B HACHYEHHI EKOHOMIKH KOIIITAMH 33 PaXyHOK J0OJAaTKOBOI IPOIIOBOI eMicii B 3HAUHUX 00csATax
yepe3 (OHIOBUI PHHOK MUIAXOM KYIIIBII JepKaBHUX oOmiramid abo iHmMMX (iHAHCOBMX aKTWBIiB. Hampukimam, xpiMm
KYIIBII Jep)KaBHUX IIHHUX TIIallepiB [eHTpanbHi Oanku bpasmnii, Kamagm ta [3paimro KymyrooTh KOpHOpaTHBHI
obmirarii, a Yropchkuii 1eHTpoOaHK Kymye imoTedHi obmiramii [14]. SIkmo s po3BHHEHHX KpaiH 3i cTaOiIbHUMH
BaJIOTAMHU Ta HU3BKUM PiBHEM iHQIIALIT PH3UKHU TaKOi MOJITHKH € MIPUHHATHUMH, TO UL KpaiH, SKi MalOTh CXWIBHICTh
JI0 MIBUAKOTO 3HEUIHIOBAaHHS HAIiOHANBHOI BANIOTH 1 HecTaOUTbHOI iH(IAIII, BUKOPHCTAHHS TaKOi TOJITHKH Hece
cepito3Hi MakpoekoHOMiuHiI pusuku. 3axonu QE uuHATH neBajbBalliiiHUil TUCK HA KypC HaliOHANBHOI BamoTH. Kpim
TOT0, KOJIM KUJIbKICHE TIOM’SIKLIIEHHSI 3aIPOBAIDKYETHCS Ha BUMOTY YpSAY, Lie MiIPUBA€E IOBIPY A0 LEHTPAIBLHOTO OaHKY
KpaiHu.

Ornsan 3axo/iB MIATPUMKH HAIlOHAJIBHUX €KOHOMIK 3 Ooky ypsaiB CILIA, Kurato, eBponeiicbkux KpaiH Ta
VYkpainu aae migcraBy 3poOMTH BUCHOBOK MPO iX KOHIENTYaJIbHY IMOMIOHICTh. YCi aHali30BaHi KpaiHU 3aCTOCOBYIOTh
CXO01 METOIM CTHMYJIIOBaHHS €KOHOMIYHOTO PO3BUTKY — SIK (DiCKaJIbHI 3aXOAHM, TaKk i MOHETapHi, MpoTe y Pi3HHUX iX
KoMOiHamlisfX. AHali30BaHI KpaiHM HaMararoTbCsl BIHOBHUTH CBOIO EGKOHOMIKY HacamIlepea IUIIXOM MoOimizarii
CYTTE€BUX (DIHAHCOBUX pECYpCiB, 3alPOBAPKEHHSIM MacUITaOHUX MpOrpaM 3 MiATPHMKH BHPOOHHUKIB Ta ITOJATKOBUX
mocnabiens. [Ipore OibIie MOKIMBOCTEH Il BUKOPUCTAHHS IHCTPYMEHTAPIif0 (PicKaabHOI MONMITHKHA MAfOTh PO3BUHYTI
kpainn. Kpainm, mo po3BHBaIOTHCS depe3 clIadKiCTh CBOiX (PIHAHCOBHX CHCTEM 1 OOMEXEHiCTh (iHAHCOBUX pECypcCiB
JOCUTh CKPOMHO 3aIpOBa/KYIOTh MPOTPaMH €KOHOMIYHOI MiATPUMKH CyO’€KTiB TocmoiapioBaHHS. B Toif ke dac
LEHTPOOAHKH BCiX aHAJI30BaHMX KpaiH MisUIM MPOAKTHBHO, TOM’SKIIyBaJld CBOIO MOHETApHY IONITHKY 3 OTJISAY Ha
YKOPCTOUYCHHS KapaHTUHHHX 3aX0/IiB Ta BiIIOBITHE OXOJIOKEHHS IIIIOBOI aKTUBHOCTI 1 CITO’KUBYOTO TTOTIUTY

oo ykpaiHChKOIO JIOCBIly BUKOPHCTaHHS 3aXO0/iB (icKaabHOI Ta MOHETAPHOI MOJITHUK 3317151 TIOM SIKIIECHHS
HachinkiB nanaemii COVID-2019 i cipiuiHEHOT Het0 KOPOHAKPH3H, CIIiJ BIAMITHTH HACTYITHE:

Mo-Tepiie, ypsii 1 peryjisrop IOCTaTHbO aKTUBHO BHKOPUCTOBYIOTH JOCTYIHI IM 3aXOAM E€KOHOMIYHOi
NOJITUKK y TOPIBHSHHI 3 IHIIMMH KpaiHaMU — SIK PO3BHHYTUMH, TaK 1 TUMH, IO PO3BHBAIOTHCA. Tak, i3 ceMu
aHATI30BaHMX 3aXOJiB (icKanbHOI MONITHKH Oyjlo BHKOpUCTaHO mricTh. IIpsma miaTpuMmka mixnpueMcTB He Oyia
BHUKOpHCTaHa, IMOBIPHO, Yepe3 BUCOKHUI KOPYMIIHHUI pu3uk. B Toit e yac i3 BOCbMHU 3aX0/iB MOHETapHOI MOJITHKA
OyJI0 3aCTOCOBAaHO IIICTh TPANUIIIMHMX 3axoliB. He BHKOpPHCTAHMMH 3ajMINIINCh BATIOTHI CBOMHM 1 KUIBKICHE
MTOM'SIKIIICHHSI, M0 TIOB’S3aHO 13 iX HAATO BENWKOK PHU3HUKOBICTIO ISl OCIA0NIieHOi eKOHOMIKM Ykpainu. Daxisir
BU3HAIOTb, 10 MOTEHIIAJI iIHTEHCHBHOT'O TIOM SIKIICHHS MOHETAPHOT MOJITHKK B KPaiHi IPAKTUYHO BUYCPIIaHHH;

MO-/Ipyre, JOLITBHO TIOPIBHIOBATH CHJIY BIUIMBY IHCTPYMEHTIB (piCKalbHOI Ta MOHETAapHOI IONITHK Y
BITYMBHSIHHAX peanisx. Brmepmie 3a 6arato pokiB yKpaiHChKa I'pOIIOBO-KPEOUTHA i OaHKIBChKAa CHUCTEMH BUSBUIIHCS
cTabiTbHUMHU 1 HE OOBaNMIIMCS B Tepiox Kpm3H. Lle MOSICHIOEThCS 3MIHOIO MIAXONIB JO TPOBEICHHS MOHETAPHOI
MIOJIITHKH, BUOOPY HOBOTO MOHETAPHOTO PEKUMY, 3MiTHEHHsIM HezanexxHocti HBY Ttomo npotsrom 2014-2019 pokis.
Hagits y mepiox motounoi kpu3u HarioHansHHI OaHK BUABJISIE 00CPEKHICTh Ta MPUXMIBHICTH 10 MaKPOCKOHOMIYHOT
CTaOIIBHOCTI, BIIKMJA€ MOXIIUBICTh BUKOPHCTAHHS KUIbKICHOrO MOM'SIKILIEHHS! HAaBITh MiJ M€ TMOJNITHYHOTO THUCKY.
BonHouac perynstop miaTpumye (piHaHCOBY CUCTEMY Ta €KOHOMIKY KpaiHH 3a JOIOMOTOO JIOCHUTh IIHPOKOTO CHEKTPY
NpUTaMaHHUX HOMY 3aXOJiB Ta IHCTPYMEHTIB. B To# e 4yac ykpaiHcbka (hicKaJibHA MMOJIITHKA BUSBHIIACS CIA0IIO0 HE
TUIBKK 32 BITYM3HSHY MOHETapHYy IOJITHKY, ajie 1 BiACTa€ y MOPIBHSIHHI i3 aHAJIOTIYHOIO MOJITHUKOI aHaJIi30BaHUX
kpaiH. Hacammepen, me cTocyeTbcsi IOCHTH OOMEXEHOro o0csry (iCKaJbHOTO CTHMYJIIOBAaHHS, CIIPSIMOBAHOTO Ha
OM’SIKIIEHHS! HACJTI/IKIB IOTOYHOI KpH3K — Bcboro 2,3% BBII.

[Tpouec BiTHOBIEHHS MaKpOEKOHOMIYHOI CTaOUIBHOCTI, mNopymeHoi BHachimok manaemii COVID-2019,
cKopimr 3a Bce, Oyne TpuBanuM. [loBepHeHHS Ha mokpu3oBi piBHI BBII 3aiiMe He meHmie poky. Ille cTinmpku xe abo i
OimpIie 4Yacy Tife Ha JOCATHEHHS MOKPHU30BHX IOKAa3HHKIB OE3poOiTTS Ta EKOHOMIYHOTO 3pOCTaHHSA. IMoOBipHa
TPHUBAJIICTH BIAHOBJICHHS 3aJIC)KUTh, HaCAMIIEPEl, BiJl MIITHOCTI KOHKPETHOI HAI[IOHANEHOI EKOHOMIKH Ta €(eKTHBHOCTI
BHKOPHUCTAHHUX 3aXOZiB €KOHOMIYHOI MOJITHKH. TakoX TPHUBANICTh BiTHOBICHHS CBITOBO{ i HAIliOHATBHUX EKOHOMIK
3aJIeKUTH BiJl IMOBIPHOCTI HOBHX CHajlaXiB KOPOHABIpyCHOI iH(eKmii, ToOTpruMaHHsI KapaHTHHHHX 3aXOMiB 1 0OOMEXEHb,
BIIEBHEHOCT] CHOXWBA4iB 1 KOMITaHi# y MaiOyTHbOMY, a TaKO)XK TOTO, HACKUIBKH MAacIITaOM MiATPHMKH AEp:KaBU
OynyTh BimmoBizatm moTrpedam OizHecy. Iloknm ypsgamM HEOOXIiTHO TPOJOBXKYBATH IociadiieHy (icKalbHy Ta
MOHETapHy TWOJITHKY, i [lé Ma€ TPUBATH CTUTBKM 4Yacy, CKUIBKH II¢ HEOOXiIHO M TOBHOTO BiTHOBJICHHS
MaKpOEKOHOMIYHOT cTab1ITBHOCTI.

BucHoskn.

1. MakpoekoHOMiYHa CTabiIbHICTE B YePrOBHUil pa3 MopyIIieHa B pe3yiIbTaTi Aii TAKOTO 30BHINIHHOTO IIOKY, 5K
nangemiss COVID-19, mo npusBeno 10 BHHUKHEHHs HOBOIO BUAY KpHU3M — KOpoHakpu3u. HaiiBaromimmmm ix
NposiBaMU JIJIsL CBITOBOT Ta OKPEMHUX HalliOHAIBHMX €KOHOMIK € CyTTEBI 3HaYCHHS KUIBKOCTI 3axBoproBaHb Ha 100 TuC.
HaceJIeHHs], pi3Ke CKOPOUCHHSI eKOHOMIYHOT aKTUBHOCTI 1 3pOCTaHHs piBHS 0€3p0o0ITTS.

2. Ypsay HalllOHAJIBHUX €KOHOMIK HAMArarThCS BIIHAWTH Hi€Bi penenTu momonanHs manaemii COVID-19 i
MMOTOYHOI KOpOHAKpu3u. sl CTpUMaHHsI NOMIMPEHHS HaHAeMil BUKOPHUCTOBYIOTHCS PI3HOTO BUAY KapaHTHHHI 3aX0an



Ta 3aXO0JH COIIATFHOTO TUCTAHIIIOBAaHHS. Y TOH )K€ yac JJIsl HiBEFOBaHHS HACIHiAKIB KOPOHAKPU3U BHKOPHCTOBYETHCS
BECh JIOCTYITHUI apCeHaN 3aXOAiB Ta IHCTPYMEHTIB €KOHOMIYHOI momiTuku. Hacammepen MoBa e mpo moM’ IKIIEHHS
(ickabHOT Ta MOHETAPHOT MOJITHK.

3.3a nymkoro ¢axiBLiB, TpOLEC BiJHOBIEHHS MaKpOEKOHOMIYHOI CTaOLIBHOCTI, MOPYIIEHOI BHACIHIZOK
nanzaemii COVID-2019 i cripuunHeHoi Helo KOpoHaKpu3y, Oyae TpuBasuM. BiH BUMaratuMe 31aropKeHuX Jii ypsay i
HalllOHAIBHUX CHCTEM OXOPOHH 3JI0pPOB’ s, KOOpAMHALIT (picKaIbHOI Ta MOHETapHOT MOJIITHK.
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	Огляд заходів підтримки національних економік з боку урядів США, Китаю, європейських країн та України дає підставу зробити висновок про їх концептуальну подібність. Усі аналізовані країни застосовують схожі методи стимулювання економічного розвитку – як фіскальні заходи, так і монетарні, проте у різних їх комбінаціях. Аналізовані країни намагаються відновити свою економіку насамперед шляхом мобілізації суттєвих фінансових ресурсів, запровадженням масштабних програм з підтримки виробників та податкових послаблень. Проте більше можливостей для використання інструментарію фіскальної політики мають розвинуті країни. Країни, що розвиваються через слабкість своїх фінансових систем і обмеженість фінансових ресурсів досить скромно запроваджують програми економічної підтримки суб’єктів господарювання. В той же час центробанки всіх аналізованих країн діяли проактивно, пом’якшували свою монетарну політику з огляду на ужорсточення карантинних заходів та відповідне охолодження ділової активності і споживчого попиту
	Щодо українського досвіду використання заходів фіскальної та монетарної політик задля пом’якшення наслідків пандемії COVID-2019 і спричиненої нею коронакризи, слід відмітити наступне:
	по-перше, уряд і регулятор достатньо активно використовують доступні їм заходи економічної політики у порівнянні з іншими країнами – як розвинутими, так і тими, що розвиваються. Так, із семи аналізованих заходів фіскальної політики було використано шість. Пряма підтримка підприємств не була використана, імовірно, через високий корупційний ризик. В той же час із восьми заходів монетарної політики було застосовано шість традиційних заходів. Не використаними залишились валютні свопи і кількісне пом'якшення, що пов’язано із їх надто великою ризиковістю для ослабленої економіки України. Фахівці визнають, що потенціал інтенсивного пом’якшення монетарної політики в країні практично вичерпаний;
	по-друге, доцільно порівнювати силу впливу інструментів фіскальної та монетарної політик у вітчизняних реаліях. Вперше за багато років українська грошово-кредитна і банківська системи виявилися стабільними і не обвалилися в період кризи. Це пояснюється зміною підходів до проведення монетарної політики, вибору нового монетарного режиму, зміцненням незалежності НБУ тощо протягом 2014-2019 років. Навіть у період поточної кризи Національний банк виявляє обережність та прихильність до макроекономічної стабільності, відкидає можливість використання кількісного пом'якшення навіть під дією політичного тиску. Водночас регулятор підтримує фінансову систему та економіку країни за допомогою досить широкого спектру притаманних йому заходів та інструментів. В той же час українська фіскальна політика виявилася слабшою не тільки за вітчизняну монетарну політику, але і відстає у порівнянні із аналогічною політикою аналізованих країн. Насамперед, це стосується досить обмеженого обсягу фіскального стимулювання, спрямованого на пом’якшення наслідків поточної кризи – всього 2,3% ВВП. 
	Процес відновлення макроекономічної стабільності, порушеної внаслідок пандемії COVID-2019, скоріш за все, буде тривалим. Повернення на докризові рівні ВВП займе не менше року. Ще стільки же або й більше часу піде на досягнення докризових показників безробіття та економічного зростання. Імовірна тривалість відновлення залежить, насамперед, від міцності конкретної національної економіки та ефективності використаних заходів економічної політики. Також тривалість відновлення світової і національних економік залежить від імовірності нових спалахів коронавірусної інфекції, дотримання карантинних заходів і обмежень, впевненості споживачів і компаній у майбутньому, а також того, наскільки масштаби підтримки держави будуть відповідати потребам бізнесу. Поки урядам  необхідно продовжувати послаблену фіскальну та монетарну політику, і це має тривати  стільки часу, скільки це необхідно для повного відновлення макроекономічної стабільності.

