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ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ РОЗВИТКУ КРЕДИТНОГО РИНКУ 

УКРАЇНИ В ПЕРІОД ВІЙСЬКОВОГО СТАНУ 

Анотація. У статті проведено обґрунтування сутності категорії «фінансові ін-

струменти», що здійснено на основі аналізу сформованих у науковій літературі підхо-

дів до розгляду цієї дефініції. У результаті було запропоновано авторське розуміння 

змісту «фінансові інструменти» кредитного ринку, виокремлено базові змістовні 

ознаки цієї категорії. Також вагома увага сфокусована на описі ролі фінансових інстру-

ментів у розвитку кредитного ринку України в період військового стану. Розглянуто 

та актуалізовано значення кредитного ринку в системі ринкових відносин у зв’язку із 

впровадженням воєнного стану. Обґрунтовано взаємозв’язок між різними сегментами 

кредитного ринку, що поділяються за ознакою відносної однорідності фінансових ін-

струментів, які ними використовуються. 

Ключові слова: кредит; ринок; кредитний ринок; воєнний стан; фінансові ін-

струменти; економіка; кредитування.  

Рис.: 9. Бібл.: 18. 

Постановка проблеми. В умовах воєнного стану ринкова еконо-

міка та кредитний ринок виступають як посередники від власників фі-

нансових інструментів до користувачів цими інструментами. Кредит-

ний ринок виступає основною сферою специфічних економічних 

взаємовідносин, де попит і пропозиція формуються за допомогою фі-

нансових посередників. Основною функцією кредитного ринку в таких 

відносинах виступає забезпечення розподілу вільних фінансових ін-

струментів та можливість перетворення їх на інвестиційний капітал 

або його різновид, що виступить ефективним механізмом зниження 
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транзакційних витрат у процесі руху капіталу від надавача до спожи-

вача. Такий рух відбувається за допомогою фінансових інструментів. 

Відповідно, визначення фінансових інструментів кредитного ринку Ук-

раїни в умовах воєнного стану є одним із ключових питань, а саме як 

основна передумова існування самого кредитного ринку з точки зору 

потреб у цих видах ресурсів того чи іншого суб’єкта ринкових відно-

син. Для поліпшення ситуації вирішення проблеми пошуку фінансових 

інструментів лежить у сфері мобілізації вільних накопичень підприєм-

ницьких структур і трансформації їх у капіталовкладення. 

Аналіз останніх публікацій. Окремі теоретичні положення щодо 

здійснення кредитної діяльності за допомогою фінансових інструмен-

тів розглядали у своїх роботах: О. Барановський, І. Бурденко, 

В. Дем’янишин, М. Дубина, Я. Дропа, А. Загородній, Ю. Коваленко, 

В. Корнєєв, М. Крупка, Г. Лацик, В. Легка, О. Маслова, Є. Масленні-

ков, В. Опарін, А. Пересада, Л. Примостка, Б. Пшик, О. Сохацька, 

В. Унинець-Ходаківська, В. Чесноков, А. Фельдман, В. Шелудько та ін.  

Виділення недосліджених частин загальної проблеми. Незва-

жаючи на різноманітність досліджень у сферах розвитку кредитного 

ринку та наявних у ньому фінансових інструментів, можемо констату-

вати, що саме зв'язок між сегментами кредитного ринку, що є порів-

няно однорідними за своєю ознакою відносності – залишається недо-

статньо дослідженими.  

Саме проблема широкого вибору фінансових інструментів та їх 

раціонального і правильного застосування залежно від умов, що скла-

лися, у тому числі й під час воєнного стану забезпечує максимальну 

мобілізацію цих кредитних ресурсів, їх розподіл, перерозподіл та ви-

користання та потребує вирішення питання розвитку динаміки та роз-

галуженості фінансових інструментів, що є присутніми на кредитному 

ринку України і умовах воєнного стану.  

Розвинений кредитний ринок передбачає велику кількість учасни-

ків кредитних і фінансово-кредитних відносин через посередників або 

опосередковано, що могли б задовольняти попит найвибагливіших ін-

весторів. Однак це питання є малодослідженим і залишається одним 

із найважливіших в Україні. 
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Метою статті є з’ясування сутності, визначення видів, дослі-

дження особливостей функцій функціонування фінансових інструме-

нтів на кредитному ринку в Україні в умовах військового стану.  

Виклад основного матеріалу. Розвиток національної економіки 

та ринкових відносин неможливий без функціонування ефективного 

кредитного ринку, що забезпечує розподіл та перерозподіл фінансо-

вих ресурсів за допомогою фінансових інструментів між усіма секто-

рами економіки держави. Відповідно, доступні та якісні фінансові ін-

струменти є основою кредитного ринку, що сприятимуть активізації 

підприємницької діяльності та нагромадженню достатньої кількості 

обігового капіталу спрямованого на нарощення виробничого потенці-

алу та збагачення держави.  

Використання фінансових інструментів є основою для функціону-

вання та існування різних фінансово-кредитних інституцій на кредит-

ному ринку, що служать посередником руху капіталу в різних формах 

між суб’єктами кредитного ринку [10].  

Нині у вітчизняній економічній літературі не існує єдиного консо-

лідованого підходу до поняття «фінансовий інструмент», а різномані-

тність поглядів представлена на рис. 1. 

У міжнародній практиці термін «фінансові інструменти» включає 

в себе сукупність понять, таких як: інвестування, розподіл капіталу, 

здійснення платежів, отримання кредитних ресурсів, тощо. Як видно 

із рис. 1, більшість приведених визначень фінансових інструментів 

включає в себе поняття «кредитні ресурси». Автори понять об’єдну-

ють ринок позикового капіталу із кредитним ринком, а фінансово-кре-

дитні інструменти поділяють на окремі категорії «фінансові інструме-

нти» та «кредитні інструменти», хоча ці поняття можна і треба 

об’єднати під загальне поняття фінансові інструменти». На нашу ду-

мку, фінансові інструменти – це особливий вид продукту, що предста-

влений на кредитному ринку, включає в себе формування договору 

або угоди на надання даного виду послуги і використовується для за-

лучення (інвестування) однією стороною – надавачем послуги та 

отримання економічної вигоди іншою. У процесі реалізації фінансових 

інструментів отримувач (покупець) отримує права (вимоги), а прода-

вець (надавач) – зобов’язання [4].  
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Підходи науковців до визначення економічної сутності «фінансових інструментів»

1

Будь-який контракт із чітко вираженими 

економічними наслідками, предметом якого є 

грошові кошти (або чинне право на отримання 

грошових коштів чи їх еквівалентів) і який 

зумовлює появу права одного суб єкта 

господарської діяльності та зобов язання чи 

інструменту капіталу іншого

Л. Примостка 

2

Інструменти, що передбачають отримання 

доходу та можуть існувати у вигляді контрактів 

або цінних паперів

О. Сохацька

3

Це результат реалізації фінансового продукту в 

процесі комерційних взаємовідносин учасників 

фінансових ринків, механізми взаємодії якого 

здійснюють значний вплив на створення 

споживчої вартості (корисності). 

А. Фельдман 

4

Це податки, збори, відрахування, інвестиції, 

кредити, дотації, субвенції, ціни та тарифи, 

квоти, емісія грошових коштів, цінних паперів, 

продаж активів, формування і використання 

страхових фондів та ін. Вони забезпечують 

взаємодію фінансової системи та діють у межах 

більш широкого фінансово-кредитного 

механізму, який є сукупністю способів, форм та 

інструментів, що прийняті до використання у 

процесі проведення фінансових операцій

М. Деркач, Н. Стукало

5

Будь-який документ, що є свідченням боргу, 

продаж або передання якого забезпечує 

продавцю отримання фінансів. Прикладами 

фінансових інструментів є векселі, облігації й 

інші цінні папери, а також депозитні сертифікати

Фінансовий Словник 

6

Це особливі товари фінансового ринку, які 

мають фінансове походження та виступають

об єктом купівлі-продажу на відповідних 

сегментах фінансового ринку

О. Маслова, О. Опалов

Це будь-який контракт, який приводить до 

виникнення фінансового активу у одного 

суб'єкта господарювання та фінансового 

зобов'язання або інструмента капіталу в іншого 

суб'єкта господарювання

7

Міжнародний стандарт 
бухгалтерського обліку 32 

(МСБО 32) «Фінансові 
інструменти: подання»

 
Рис. 1. Підходи науковців до визначення економічної сутності 

фінансових інструментів 
Джерело: побудовано авторами з використанням [2; 8; 9; 12; 14-16]. 
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У процесі реалізації всіх без винятку видів фінансових інструмен-

тів вони перетворюються для власника цих активів на фінансові ак-

тиви, а для емітента – зобов’язання (рис. 2) [5]. 

Фінансові інструменти

Фінансовий актив
Фінансове 

зобов’язання

Об’єкт інвестування
Засіб залучення 

фінансових ресурсів

Отримання прибутку чи

іншої фінансової вигоди

Обслуговування залучених

джерел фінансування

Кредитори

(покупці, 

платники)

Боржники

(продавці, 

фіскальні органи)

Фінансові вимоги

Фінансові активи

 

Рис. 2. Етапи перетворення фінансових інструментів  

на фінансові активи та зобов’язання 
Джерело: побудовано авторами на основі [4-7; 11]. 

З погляду держави та покладених на неї функцій – формування її 

фінансових ресурсів відбувається за допомогою справляння податків 

і зборів та інших обов’язкових платежів із суб’єктів господарювання та 

населення. Водночас у результаті виконання даних процесів уряд 

отримує зобов’язання щодо забезпечення належного рівня якості 

освіти, охорони здоров’я, оборони країни, розвитку науково-техніч-

ного прогресу та виконання інших своїх функцій. 

Масштабний та затяжний характер війни в Україні підвищують 

кредитні ризики на кредитному ринку, а посилена війною внутрішня 

інфляція та скорочення монетарної політики уповільнюють економі-

чне зростання та загрожують рецесією основним партнерам та креди-

торам держави [5].  
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Повномасштабна збройна агресія Росії в Україні переломила сталу 
тенденцію поступового зменшення частки непрацюючих кредитів (NPL) 
у вітчизняних банках, яке тривало з 2018 року: за цей час обсяг NPL 
знизився майже на 300 млрд грн, частка в кредитному портфелі скоро-
тилася з 55 до 27 % станом на 1 березня 2022 року. Негативним резуль-
татом війни стали: руйнування активів та заставного майна, втрата до-
ходів та погіршення платоспроможності позичальників знижують їхню 
спроможність обслуговувати кредити, погіршують якість кредитних порт-
фелів банків та зумовлюють збільшення відрахувань у резерви [10].  

Банки вже визнали значні кредитні втрати – від початку повнома-
сштабної війни обсяги відрахування в резерви під кредити переви-
щили 100 млрд грн і становлять понад 12 % кредитного портфеля, що 
банки мали наприкінці лютого 2022 року. Потенційні втрати кредитного 
портфеля внаслідок війни, економічної кризи та енергетичного терору 
країни-агресора можуть сягнути 30 %. Україна зберегла підтримку 
країн, що її виказували з перших днів війни, і навіть розширила коло 
прихильників завдяки успіхам сил оборони та дипломатії. За оцінкою 
Інституту світової економіки Кіля, загальна сума анонсованої та нада-
ної офіційної фінансової, військової та гуманітарної допомоги країн-
партнерів уже перевищує 120 млрд дол. [10]. 

Зважаючи на фінансову ситуацію на жовтень 2022 р. на кредит-
ному ринку України склалася позитивна ситуація у зв’язку із залучен-
ням грантових та інших видів коштів (рис. 3) за даними Інституту сві-
тової економіки, м. Кіль (Німеччина). 

 
Рис. 3. Оголошена фінансова допомога Україні  

від найбільших партнерів, млрд євро 
Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 
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За дев’ять місяців 2022 року тільки на фінансування потреб бю-
джету отримано понад 28 млрд дол., з яких 42 % – гранти. Усі ці про-
грами покликані напряму стабілізувати кредитний ринок України, 39 % 
якого на жовтень 2022 р. складали списані за рахунок резервів креди-
тні зобов’язання. 

На кредитний ринок України безпосередньо вплинуло руйнування 
енергетичної інфраструктури (рис. 4). 

 
Рис. 4. Зміна обсягу випуску продукції/надання послуг  

у зв'язку із віяловими відключеннями е/е, % 
Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 

Протягом ІІІ кварталу 2022 року економіка України поступово від-
новлювалася. Цьому сприяли спершу стабілізація фронту, а згодом зві-
льнення ЗСУ вже більшої частини окупованих у 2022 році територій. 
Отже, поступово налагоджувалися виробництво та ланцюги поста-
чання. Угода про функціонування «зернового коридору» сприяла суттє-
вому зростанню експорту агропродукції, підтримала транспортні та інші 
послуги, створила кращі умови для зберігання цьогорічного врожаю [1]. 

Однак починаючи із жовтня матеріалізувався потужний ризик для 
економіки – значні перебої в електропостачанні через регулярні та ма-
сштабні обстріли енергетичної інфраструктури. Дефіцит електроене-
ргії призводить до простоїв бізнесу, ускладнює логістику та продажі. 
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Проблеми, пов’язані з дефіцитом електроенергії, виснажувати-
муть ресурси підприємств, знижуватимуть їхню платоспроможність та 
посилюватимуть кредитні ризики. Деякі компанії можуть припинити 
роботу. У результаті це може призвести до чергової хвилі погіршення 
якості кредитного портфеля банків. Нині ризики подальшого спаду ви-
робництва є вищими, ніж ймовірність позитивних зрушень. Згідно з 
поточними оцінками, реальний ВВП цьогоріч скоротиться приблизно 
на третину [3; 10]. Інфляційні процеси також безпосередньо вплива-
ють на стан кредитного ринку України, а саме за підсумками 9 місяців 
2022 року інфляція в Україні не перевищила 30 % (рис. 5).  

 
Рис. 5. Облікова ставка, % (фактичні та прогнозні показники) 

Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 

Основними рушіями зростання цін залишаються фактори пропози-
ції: руйнування виробничих потужностей, порушення логістики, збіль-
шення виробничих витрат, обмежена пропозиція окремих товарів. Свій 
внесок в інфляцію мали липневе коригування курсу гривні до долара 
США та високі темпи зростання світових цін. Стримували ціновий тиск 
червневе підвищення облікової ставки до 25 % річних та його поступова 
трансмісія у ринкові ставки, пригнічений попит, а також фіксація тарифів 
на житлово-комунальні послуги. Більшість цих факторів сповільнюва-
тимуть інфляцію у 2023-2025 рр. [10; 17].  

0

5

10

15

20

25

30

35

40

I.21 I.22 I.23 I.24 I.25 IV.25

30% 50% 70% 90%довірчі
інтервали 



Науковий вісник Полісся № 2 (25), 2022                                          Scientific bulletin of Polissia № 2 (25), 2022 

 
ФІНАНСИ. БАНКІВСЬКА СПРАВА ТА СТРАХУВАННЯ 

 

 198 

Садчикова І., Садчиков В. Фінансові інструменти розвитку  
кредитного ринку України в період воєнного стану 

 

Прогноз НБУ та міжнародних аналітичних компаній передбачає 
утримання високої облікової ставки тривалий час, спонукаючи банки 
надалі підвищувати та утримувати на вищому рівні ставки за депози-
тами. Це послабить тиск на валютний ринок та поліпшить структуру 
фондування банків. Розглянемо та проаналізуємо діаграму рис. 6 
(прибутки та збитки великих та середніх підприємств, за період, % р/р) 
більше детально [10]. 

 

Рис. 6. Прибутки та збитки великих та середніх підприємств,  

за період, % р/р 
Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 

Приватний сектор (великі та середні підприємства) різко скоро-

тили зайнятість та зарплати від початку великої війни. У результаті рі-

зкого зростання виплат військовослужбовцям і стабільних доходів 

працівників державного сектору сукупні номінальні доходи населення 

перевищують показники минулого року [1; 18]. Попит на нові кредити 

залишається пригніченим, закредитованість підприємств нині знижу-

ється, що безпосередньо пов’язано із їх активністю на ринку виробни-

цтва та надання товарів та послуг.  

Проте багато клієнтів банків мають труднощі з обслуговуванням кре-

дитів і можуть тимчасово втратити доступ до кредитних продуктів [10]. 
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Низький споживчий попит зменшує кредитування та боргове на-

вантаження (рис. 7). Втрата доходів значною частиною домогоспо-

дарств позначилася на їхніх оцінках рівня добробуту. За даними Info 

Sapiens, нижчим за середній його вважають 58 % опитаних. 

 

Рис. 7. Фактори зміни попиту на кредити домогосподарствам 
Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 

У жовтні після початку масових ракетних обстрілів погіршилися 

споживчі настрої та знизився попит на товари тривалого вжитку. Тож, 

споживчий попит населення залишається пригніченим. Це знижує і 

кредитний попит як на споживчі незабезпечені позики, так і на іпотеку. 

Оскільки кредитний портфель населення зменшується, а номіна-

льні доходи зростають, кредитне навантаження домогосподарств 

дещо скоротилося. 

Проте така тенденція не була рівномірною. Для багатьох домо-

господарств втрата роботи чи скорочення зарплати в приватному се-

кторі значно ускладнило обслуговування кредитів. Боржники, які най-

більше постраждали від наслідків війни, масово припинили 

обслуговування позик, насамперед споживчих. Для них відновлення 

доступу до позик, передусім банківських, буде вкрай ускладненим. 

Карту ризиків кредитного ринку України відобразимо на рис. 8. 
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Рис. 8. Карта ризиків фінансового сектору  

(*НБУ оцінює ризики за шкалою від 1 до 10, де 1 – найнижчий рівень ризику, 10 – най-

вищий рівень ризику. Оцінка відображає очікуваний стан на наступні 12 місяців) 

Джерело: побудовано авторами на основі [10]. 

Макроекономічний ризик не змінився – падіння економіки у 2022 

році буде значним, попри відновлення у ІІІ кварталі. Рівень держав-

ного боргу та дефіциту бюджету відносно ВВП залишаються висо-

кими. Масштабні обстріли енергетичної інфраструктури погіршують 

макроекономічні перспективи. Значні надходження міжнародної фі-

нансової допомоги покращили платіжний баланс та дещо компенсу-

вали негативну зміну інших складових [1; 13]. 

Ліквідність банківського сектору надалі зростає завдяки приросту 

клієнтських коштів (рис. 9). З початку повномасштабної війни до лис-

топада фондування від населення та бізнесу зросло на п’яту частину. 

Ключовим джерелом додаткової ліквідності в системі є державні ви-

датки, зокрема виплати військовослужбовцям. Міжнародна допомога 

та емісійні кошти, що надані НБУ до бюджету, еквівалентні більш як 

половині видатків державного бюджету у 2022 році. 

Банки наповнювалися новими ресурсами з-позавітчизняної при-

ватної фінансової системи. Значні, регулярні та тривалі припливи до-

даткових коштів у банківську систему суттєво відрізняють поточну 

кризу від попередніх. 
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Зростання клієнтських коштів дало банкам можливість відмовля-

тися від дорогих кредитів рефінансування, які фінустанови активно 

залучали в періоди найбільшої непевності під час коронакризи та на 

початку воєнної агресії. Їхня частка у фондуванні впала до дворічного 

мінімуму. У результаті НБУ в листопаді зміг відмовитися від кризового 

інструменту підтримки ліквідності – бланкового рефінансування. 

 

Рис. 9. Розподіл LCR в усіх валютах та частки високоякісних  

ліквідних активів (ВЛА) у всіх валютах у чистих активах (ЧА)* 
Джерело: побудовано автором на основі [10]. 

Фінустанови за графіком обслуговували та погашали зовнішні бо-

рги, обсяг яких надалі зменшувався і становив лише 4% зобов’язань 

наприкінці ІІІ кварталу. З огляду на незначний обсяг зовнішніх позик, 

банки не мали потреби їх реструктурувати. 
Висновки і пропозиції. Для забезпечення фінансової стабільно-

сті у складних умовах воєнного стану розвитку кредитного ринку та 
його фінансових інструментів треба використовувати злагоджені зу-
силля і тісну координацію всіх учасників кредитного ринку, а саме: ба-
нків, небанківських фінансових установ, НБУ, та інших регуляторів в 
особі державних органів влади й міжнародних партнерів. Учасники 
кредитного ринку використовуючи наявні джерела інформації та від-
повідні їм фінансові інструменти мають своєчасно оцінювати всі мож-
ливі ризики обслуговування боргів, зокрема це повна сплата відсотків. 

265%

251%
305% 32% 32%

49%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

01.22 04.22 10.22 01.22 04.22 10.22

LCRвв ВЛА/ЧА (п. ш.)



Науковий вісник Полісся № 2 (25), 2022                                          Scientific bulletin of Polissia № 2 (25), 2022 

 
ФІНАНСИ. БАНКІВСЬКА СПРАВА ТА СТРАХУВАННЯ 

 

 202 

Садчикова І., Садчиков В. Фінансові інструменти розвитку  
кредитного ринку України в період воєнного стану 

 

Після завершення дії «кредитних канікул» протягом та після закін-
чення дії воєнного стану учасники кредитного ринку мають повною мі-
рою враховувати факт несплати процентів. Частина позичальників 
досі може потребувати короткострокових реструктуризацій, проте такі 
реструктуризації не повинні приховувати реальної спроможності по-
зичальників обслуговувати кредити. Учасника кредитного ринку також 
дуже важливо вчасно переглядати моделі оцінки очікуваних збитків 
враховуючи плинні та сталі параметри чутливі до зміни макроумов на 
кредитному ринку через фінансові інструменти. 
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FINANCIAL INSTRUMENTS OF THE DEVELOPMENT CREDIT 
MARKET OF UKRAINE DURING THE PERIOD OF MARITAL STATUS 

Abstract. The article substantiates the essence of the "financial instruments" category, 
which is based on the analysis of the approaches to considering this definition developed in 
the scientific literature. As a result, the author's understanding of the meaning of "financial 
instruments" of the credit market was proposed, and the basic meaningful features of this cat-
egory were highlighted. Considerable attention is focused on the description of the role of fi-
nancial instruments in the development of the credit market of Ukraine during the period of 
martial law. The importance of the credit market in the system of market relations in connection 
with the introduction of martial law is considered and updated. The relationship between dif-
ferent segments of the credit market, which are divided according to the relative homogeneity 
of the financial instruments used by them, is substantiated. The problem of a wide selection of 
financial instruments of the credit market and their correct application depending on the chang-
ing conditions - ensures the maximum mobilization of credit resources, their rational distribu-
tion and quick redistribution and effective use and is unsolved and needs to be solved, espe-
cially with the development of dynamism and branching financial instruments present on the 
credit market of Ukraine. A developed credit market implies the presence of a significant num-
ber of intermediaries and a large selection of high-quality and affordable financial instruments 
that would satisfy the demand of the most demanding investors. However, the lack of the latter 
is an important problem in Ukraine. The relevance of this issue is possible under the condition 
of effective functioning of the credit market, the main purpose of which is to redistribute free 
resources from individuals and legal entities that have their surplus to those business entities 
that feel a lack of investment. 
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