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ВПЛИВ СВІТОВОЇ ВАЛЮТНО-ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ НА ОБСЯГИ 

ТА ВОЛАТИЛЬНІСТЬ КРЕДИТУВАННЯ В КРАЇНАХ ЦСЄ 

 

У нашому дослідженні ми поставили за мету проаналізувати процеси  

кредитування в країнах Центральної та Східної Європи за тридцятирічний період 

(1991-2021) від початку ринкових реформ до сьогодні, а також виявити певні 

закономірності та тенденції кредитних операцій в економіці цих держав  в умовах 

радикальних структурних змін, економічного буму та спаду, а також рецесії після 

світової фінансової кризи 2008 року.    

Для аналізу ми обрали групу країн Центральної та Східної Європи, які 

приєдналися до Європейського Союзу: Болгарію, Румунію, Польщу, Угорщину, 

Чехію, Словаччину, Словенію, Естонію, Литву, Латвію, а також пострадянські 

європейські країни: Україну, Білорусь, Росію, Молдову та Албанію та провели 

дослідження економічного зростання в період з 1991 по 2021 рік, яке охоплює 465 

спостережень. Дані щодо обсягів кредитів отримані на основі WDI World Bank[1]. 

Період до світової фінансової кризи (1996–2008) для країн Центрально-

Східної Європи характеризувався високими темпами економічного зростання на 

душу населення, що в середньому становили 5,45% на рік. У посткризовий період 

(2009–2021) цей показник значно знизився до 2,10%, що свідчить про 

уповільнення економічного зростання та тривалі наслідки фінансової 

нестабільності. 

Процентна ставка за кредитами суттєво знизилась – з 17,94% до 7,77%, що 

створило сприятливіші умови для приватного сектору щодо фінансування 

інвестицій та споживання. Це, ймовірно, стало можливим завдяки зниженню 
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ризиків і покращенню макроекономічної стабільності. 

Найбільш значне зростання зафіксовано у показника кредитування 

приватного сектору: з 29,49% до 47,95% ВВП. Це свідчить про суттєве 

поглиблення фінансової системи та активізацію ролі банківського сектору у 

фінансуванні економічної діяльності. 

 

Таблиця 1 – Показники кредитування та їхня волатильність  в країнах 

Центральної та Східної Європи в 1991-2021 роках 

  

1991-2021 1999-2008  2009-2021 

Кредити до 
ВВП (%) 
середнє 

Кредити 
до ВВП 

станд. відх. 

Кредити до 
ВВП (%) 
середнє 

Кредити 
до ВВП 
станд. 
відх. 

Кредити 
до 

ВВП 
(%) 

середнє 

Кредити 
до ВВП 
станд. 
відх. 

Албанія 23.09 10.29 15.1 11.32 37.53 2.55 
Білорусь 21.03 21.31 15.7 7.37 29.5 6.24 
Болгарія 46.49 11.86 34.55 19.19 57.68 8.09 
Чехія 47.52 24.8 3.41 8.1 49.92 2.41 
Естонія 54.54 11.6 57.44 20.55 71.47 12.65 
Угорщина 37.9 29 41.91 9.63 43.12 10.76 
Латвія 45.81 17.61 5.99 28.41 56.22 24.67 
Литва 34.4 10.72 34.22 19.78 45.35 9.74 
Молдова 21.17 15.26 23.39 8.7 29.06 4.32 
Польща 35.12 23 27.2 10.78 51.06 2.46 
Румунія 26.16 17.8 19.08 17.74 30.89 5.07 
Росія 33.4 10.53 25.58 9.55 50.57 5.72 
Словаччина 47.68 21.06 37.41 6.11 54.31 8.5 
Словенія 45.75 28 45.95 22.7 58.51 17.7 
Україна 34.8 10.29 34.54 24.09 54.07 21.48 

Джерело: розрахунки автора на основі: World Bank WDI(2025) [1] 

 

В період після 2008 року країни Центральної та Східної Європи загалом 

продемонстрували зростання рівня кредитування у співвідношенні до ВВП, що 

супроводжувалося різними тенденціями у волатильності (стандартному 

відхиленні) кредитної активності. Порівняння двох періодів – до 2008 року (1999-

2008) та після (2009-2021) – дозволяє оцінити динаміку фінансової стабільності та 

глибину банківського сектору в регіоні (див таблиця 1.). 

В більшості країн спостерігається зростання кредитування. Наприклад, в 
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Албанії цей показник зріс з 15,1% до 37,5% ВВП, при цьому волатильність 

зменшилась більш ніж у чотири рази – з 11,32 до 2,55, що свідчить про суттєве 

покращення фінансової стабільності. Схожа ситуація в Болгарії, де кредити до 

ВВП зросли з 34,6% до 57,7%, а волатильність впала з 19,19 до 8,09. Польща також 

демонструє позитивну динаміку: зростання кредитування з 27,2% до 51,1% ВВП 

на фоні суттєвого зниження волатильності з 10,78 до 2,46 і формує одну з 

найстабільніших фінансових систем у регіоні. 

Дуже яскравим прикладом структурного розвитку банківської системи є 

Чехія, де середній рівень кредитів до ВВП після 2008 року досяг 49,9% у 

порівнянні лише з 33,4% до 2008 року. При цьому волатильність знизилася з 8,1 

до 2,4, що свідчить про дуже стабільну динаміку. У Литві, Румунії та Молдові 

спостерігаються помірні темпи зростання кредитування та одночасне зниження 

нестабільності, що також свідчить про зміцнення банківського сектора. 

У низці країн кредитування зросло, але волатильність залишилася високою 

або навіть зросла. Так, в Естонії кредитування зросло з 57,4% до 71,5% ВВП, але 

волатильність залишилася значною (з 20,55 до 12,65), а у Латвії та Україні – 

обидва показники знаходяться на високому рівні. Зокрема, в Україні середній 

рівень кредитування зріс з 34,5% до 54,1%, але нестабільність залишилася майже 

незмінною (24,09 до 21,48), що свідчить про системні фінансові ризики. У Латвії 

ситуація ще складніша: зростання з 5,99% до 56,2% ВВП супроводжувалось 

збереженням надвисокої волатильності (28,41 до 24,67), що робить банківську 

систему вразливою до шоків. В цій країні спостерігається найбільша 

нестабільність – ознака фінансової вразливості. 

 У деяких країнах, як-от Угорщина та Словенія, кредитування зросло лише 

незначно, а волатильність залишалася на високому рівні, що вказує на стагнацію 

або недостатню ефективність регуляторної політики. Словаччина, навпаки, 

продемонструвала помітне зростання з 37,4% до 54,3% ВВП, але 

супроводжувалося деяким підвищенням нестабільності (з 6,11 до 8,5). 

Отже, загальна тенденція в регіоні свідчить про поступове зростання ролі 

банківського сектора та фінансової глибини економік. Найуспішнішими з точки 
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зору стабілізації та розвитку кредитування після 2008 року стали Чехія, Польща, 

Болгарія, Литва та Румунія. Водночас найвищі ризики нестабільності 

зберігаються в Латвії, Україні та Словенії, де високий рівень кредитування не 

супроводжується належною фінансовою стабільністю. Ці країни потребують 

додаткових реформ для посилення надійності банківської системи та зниження 

волатильності. 
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