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Стаття присвячена антикризовій фінансовій політиці ЄС, що є ключовим інстру-
ментом забезпечення економічної стійкості в умовах сучасних викликів, включаючи 
фінансові та енергетичні кризи. У статті проаналізовано інституційні механізми, 
такі як Європейський стабілізаційний механізм, програма кількісного пом’якшення та 
механізм відновлення та стійкості. Розглянуто їх вплив на фінансову стабільність 
ЄС, а також можливості адаптації цього досвіду в Україні. Особлива увага приділена 
створенню національних координаційних механізмів і підтримці малого та середнього 
бізнесу. Запропоновано рекомендації щодо інтеграції європейських підходів в україн-
ські реалії. Цей аналіз дозволяє зробити висновок, що адаптація антикризових меха-
нізмів ЄС може сприяти зміцненню економічної стійкості України в довгостроковій 
перспективі.
Ключові слова: фінансова криза, антикризова політика, Європейський Союз, фінан-
сова стабільність, Європейський стабілізаційний механізм, економічна стійкість.

The article focuses on the European Union’s crisis financial policy, which plays a pivotal role in 
maintaining economic stability amidst contemporary challenges, such as financial, sovereign 
debt, and energy crises. It provides a comprehensive analysis of institutional mechanisms, 
including the European Stability Mechanism, the Quantitative Easing program, and the Recovery 
and Resilience Facility. The study explores the functionality of these tools, their design to ensure 
financial and macroeconomic stability within the EU, and their evolution in response to crises, 
such as the global financial crisis of 2008 and the COVID-19 pandemic. The article highlights 
the critical impact of the Banking Union, comprising the Single Supervisory Mechanism and 
the Single Resolution Mechanism, on reinforcing regulatory frameworks and harmonizing 
financial governance across member states. Furthermore, the research delves into the RRF’s 
role in facilitating structural reforms and fostering investments in green and digital transitions. 
The financial a rchitecture's emphasis on solidarity and shared responsibility underscores its 
effectiveness in mitigating economic vulnerabilities. The paper also evaluates the feasibility 
of adopting EU crisis management tools within Ukraine’s economic landscape. Emphasis is 
placed on the necessity of establishing national coordination platforms that align governmental 
bodies, regional authorities, and independent think tanks. The study identifies gaps in Ukraine’s 
regulatory and institutional capacities, proposing tailored strategies to overcome systemic 
weaknesses. Recommendations include developing mechanisms for financial r isk insurance, 
enhancing SME credit access, and leveraging innovative financial i nstruments s uch as 
guarantee funds and asset securitization. The article underscores the importance of fostering 
international cooperation and aligning with EU standards to strengthen Ukraine’s resilience 
against external shocks. By adopting a multi-tiered governance approach inspired by the EU’s 
model, Ukraine can effectively address its economic challenges. 
Keywords: financial crisis, crisis policy, European Union, financial stability, European Stability 
Mechanism, economic resilience.

Постановка проблеми. У сучасних умовах гло-
бальної економічної нестабільності, що супрово-
джується фінансовими кризами різного масштабу, 
антикризова фінансова політика стає ключовим 
інструментом забезпечення стійкості економічних 
систем. Особливу увагу привертає досвід Євро-
пейського Союзу (ЄС), оскільки ця інтеграційна 
структура демонструє унікальні підходи до коор-
динації фінансової політики серед країн-членів. 
Актуальність дослідження обумовлена необхід-
ністю вивчення інструментів антикризової політики 
ЄС з метою їх адаптації до національних умов 
України, яка також стикається з викликами еконо-
мічних криз.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
У науковій літературі значна увага приділяється 
дослідженню антикризової політики Європейського 
Союзу. Зокрема, об’єктом ґрунтовного аналізу 
виступають інструменти Європейського стабіліза-
ційного механізму (ЄСМ), заходи, ініційовані Євро-
пейським центральним банком (ЄЦБ) та фінансові 

інструменти, орієнтовані на підтримку стабільності 
банківської системи. Протягом останніх двох деся-
тиліть транскордонні кризи — такі як фінансова 
криза, криза суверенного боргу, криза біженців 
і пандемія COVID-19 — спричинили інтенсивні дис-
кусії стосовно форми та ефективності багаторів-
невої структури управління в ЄС. Ці процеси сти-
мулювали численні дослідження, зокрема роботи 
А. Бьорзель і Т. Ріссе [2], Д. Дінан [3], Дж. Фалькнер 
[4], Б. Лаффан [5], М. Рус і Д. Шаде [6], в яких аналі-
зуються інституційні виклики, створені кризами, та 
їхній вплив на систему управління в ЄС. Подальші 
роботи, такі як Е. Бакке і Н. Сіттер [7], звертають 
увагу на відхід окремих держав-членів від лібе-
рально-демократичних конституційних норм, що 
породжує інституційні кризи та загрозу для ціннос-
тей ЄС. Сучасні транскордонні кризи, які розгляда-
ються як новітній аналог військових загроз, акценту-
ють увагу на необхідності посилення регуляторних 
інструментів ЄС як державоподібної структури. 
Проте домінуючий акцент у дослідженнях зроблено 
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на аналізі політики на рівні ЄС (Н. Брак і С. Гюркан, 
[11]), залишаючи поза фокусом аспекти реалізації, 
взаємодії між національними урядами та наднаціо-
нальними інституціями, а також вплив багаторівне-
вої динаміки управління на здатність ЄС ефективно 
вирішувати кризові явища. Аналізуючи динаміку 
кризи, дослідники, зокрема Д. Чалмерс [8] і Лерут 
[9], вказують на структурні недоліки інституційної 
архітектури ЄС, що проявляються у складнощах 
досягнення консенсусу між центральною владою 
та державами-членами. Це часто призводить до 
посилення диференціації в межах ЄС. Разом із тим, 
залишається недостатньо дослідженим питання 
адаптації зазначених підходів до країн, які не є чле-
нами ЄС, але прагнуть інтеграції в європейський 
економічний простір. Дана прогалина у науковому 
дискурсі відкриває перспективи для подальших 
досліджень, орієнтованих на розробку рекоменда-
цій для таких країн, включаючи Україну.

Постановка завдання. Метою статті є аналіз 
антикризової фінансової політики ЄС, визначення 
її ключових інструментів та механізмів, а також 
оцінка можливостей їх застосування в умовах еко-
номічних викликів України. Основними завданнями 
є: характеристика основних аспектів антикризової 
політики ЄС; аналіз ефективності застосованих 
інструментів; визначення можливостей адаптації 
європейського досвіду до української економіки.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Європейський Союз продемонстрував значну ево-
люцію інституційних спроможностей у сфері анти-
кризового управління, що бере свій початок на 
початку XXI століття. Його трансформація в кри-
зового менеджера включає як розвиток внутрішніх 
компетенцій і агентських функцій, так і створення 
механізмів міждержавної кооперації [10]. Водно-
час ЄС розширив регуляторні функції, спрямовані 
на уніфікацію національних підходів до управління 
кризами через впровадження багаторівневих 
інституційних угод. Така активна участь ЄС у тра-
диційно суверенній сфері, як управління кризами, 
ініціює низку фундаментальних питань щодо сис-
теми управління в ЄС, її інституційної еволюції, 
а також взаємозалежності між стратегічним фор-
мулюванням політик і їхньою імплементацією [1].

Антикризова політика ЄС відображає модель 
«помилкового прогресу», у межах якої початкові 
мінімальні інтервенції, обумовлені ліберально-
міжурядовим підходом, спричиняють політичну та 
регуляторну нестабільність через їхню фрагмен-
тарність. Наступні етапи характеризуються інститу-
ційним посиленням ЄС на основі неофункціоналіст-
ської парадигми, що, утім, не усуває структурних 
дисбалансів інтеграції [12].

Унаслідок фінансової кризи, зокрема кризи 
в єврозоні, Європейський Союз ініціював ство-
рення банківського союзу, що передбачав передачу 
регуляторних повноважень на наднаціональний 

рівень. Ця реформа, яка включала Єдиний нагля-
довий механізм (Single Supervisory Mechanism) 
та Єдиний механізм вирішення проблем (Single 
Resolution Mechanism), стала однією з найбільш 
значущих інституційних змін у напрямі централіза-
ції регуляторних функцій у межах ЄС. Одночасно 
було запроваджено більш жорсткі процедурні 
норми, спрямовані на регулювання діяльності наці-
ональних органів влади країн-членів. Такий крок 
відображав занепокоєння окремих держав-членів 
обмеженою адміністративною спроможністю націо-
нальних регуляторів, низьким рівнем їхньої взаємо-
дії та координаційними проблемами, які загострили 
фінансову кризу та кризу суверенного боргу [13].

Європейська система фінансового нагляду 
(European System of Financial Supervision, ESFS), 
створена після фінансової кризи 2008–2009 років, 
стала важливим компонентом регуляторної архі-
тектури ЄС. Її структура, що включає Європейське 
банківське управління (EBA), Європейське управ-
ління з цінних паперів і ринків (ESMA) та Європей-
ське управління зі страхування і пенсійного забез-
печення (EIOPA), сприяє гармонізації регулювання 
фінансових ринків та усуненню регуляторного 
арбітражу. Водночас ESFS відіграє ключову роль 
у зниженні системних ризиків і забезпеченні стій-
кості банківської системи.

До настання кризи регуляторна координація 
була фрагментарною та обмежувалася діяльністю 
регуляторних мереж, які спиралися на консенсус 
щодо відповідальності національних регуляторів 
за ухвалення коректних рішень. Проте критики 
зазначали, що ці органи надавали перевагу захисту 
«національних чемпіонів» замість забезпечення 
загальної фінансової стабільності єврозони. Про-
блеми «домашнього ухилу» (home bias) і потенцій-
ної «петлі приреченості» (doom loop) між кризовими 
банківськими секторами та суверенними боргами 
залишалися поза увагою до початку кризи. Банків-
ські кризи 2008–2009 та 2011–2013 років виявили 
системні обмеження децентралізованого регу-
ляторного підходу та засвідчили, що інструмент 
державної допомоги ЄС є недостатнім для вирі-
шення проблем системно важливих банків. Куль-
мінація кризи суверенного боргу та банківської 
кризи в 2011–2012 роках, коли Іспанія опинилася 
на межі дефолту, стала вирішальним моментом, 
який змінив погляди держав-членів на необхід-
ність централізації нагляду та врегулювання бан-
ківських криз на рівні ЄС [1].

Динаміка кризових явищ у ЄС спричинила 
значну трансформацію інституційної архітектури 
Союзу. Зокрема, фінансова криза 2008–2009 років 
виявила обмеження децентралізованого регулю-
вання, що стимулювало розробку нових структур-
них механізмів. У таблиці 1 представлено ключові 
інституційні зміни, впроваджені ЄС у відповідь на 
кризи різного характеру.
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Сучасна антикризова фінансова політика ЄС 
базується на принципах колективної відповідаль-
ності, солідарності та стабільності. Основними 
інструментами є Європейський стабілізаційний 
механізм (European Stability Mechanism), Програма 
кількісного пом’якшення (Quantitative Easing) та 
Механізм відновлення та стійкості (Recovery and 
Resilience Facility). Деталізований огляд ключових 
інструментів представлено у табл. 2.

Європейський стабілізаційний механізм є постій-
ною міжурядовою установою, що надає фінансову 
допомогу країнам єврозони, які стикаються з кризо-
вими явищами. Завдяки своїй структурі він забез-
печує швидке залучення значних обсягів фінансо-
вих ресурсів для стабілізації економік країн-членів 
[14]. У рамках цієї програми було видано кредити 
на загальну суму 295 млрд. євро, а залишок спро-
можності кредитування (Forward Commitment 
Capacity) станом на січень 2025 року становив 
427 млрд. євро. Ефективність механізму базується 
на його здатності не лише вирішувати нагальні про-
блеми, але й знижувати ризики системних криз 
у майбутньому.

Програма кількісного пом’якшення (QE), запро-
ваджена Європейським центральним банком, 
є ключовим інструментом монетарної політики, 
спрямованим на стимулювання економічної актив-
ності. Викуп державних та корпоративних борго-
вих інструментів на вторинних ринках дозволяє 
знизити довгострокові процентні ставки, збіль-
шити ліквідність та усунути дефляційні ризики. 

Запуск QE у 2015 році з обсягом викупу активів 
у 60 млрд. євро на місяць став відповіддю на 
низькі темпи економічного зростання та дефляцій-
ний тиск у єврозоні [15].

Механізм відновлення та стійкості (RRF) є тимча-
совим інструментом фіскальної підтримки, що займає 
центральне місце у структурі NextGenerationEU — 
програмі стратегічної трансформації ЄС, спрямо-
ваної на забезпечення посткризового економічного 
відновлення та довгострокової стійкості. Функціо-
нальне призначення RRF полягає у фінансуванні 
структурних реформ і капіталомістких інвестицій, 
які відповідають основним пріоритетам ЄС, таким як 
екологічна та цифрова трансформація, зміцнення 
соціально-економічної стійкості, а також усунення 
структурних дисбалансів, визначених у рекоменда-
ціях Європейського семестру. Ключовою фінансо-
вою архітектурою механізму є залучення ресурсів 
через емісію боргових зобов’язань на міжнарод-
них фінансових ринках, що здійснюється Європей-
ською комісією від імені ЄС. Первісний обсяг RRF, 
визначений на рівні 723 млрд. євро, складався із 
338 млрд. євро та 385 мільярдів євро позик. Однак 
поправки до регламенту RRF забезпечили інтегра-
цію додаткових фінансових ресурсів, таких як гранти 
з Системи торгівлі викидами (ETS) і Резерву кори-
гування на випадок Brexit (BAR). Станом на жов-
тень 2024 року оновлений обсяг механізму досяг 
650 млрд. євро, що відображає скорочення попиту 
на позики серед держав-членів [16]. Водночас меха-
нізм набув особливої стратегічної ваги у межах плану 

Таблиця 1
Ключові інституційні зміни ЄС у відповідь на кризи

Період кризи Проблеми Вжиті заходи Ефекти

Фінансова криза 
2008–2009

Регуляторна 
фрагментарність

Створення Європейської системи 
фінансового нагляду (ESFS)

Гармонізація 
фінансового 
регулювання

Криза 
суверенного 
боргу 2011–2013

Нестабільність 
банківського сектору

Впровадження Банківського союзу: Єдиний 
наглядовий механізм та Єдиний механізм 
вирішення проблем

Централізація 
регуляторних функцій

Енергетична 
криза 2022–2024

Залежність від зовнішніх 
енергоресурсів

План REPowerEU: диверсифікація 
постачання, стимулювання переходу на 
відновлювані джерела енергії

Зменшення 
енергетичної 
залежності

Джерело: складено автором на основі [14; 15; 16]

Таблиця 2
Основні інструменти антикризової фінансової політики ЄС

Інструмент Мета Основні характеристики
Обсяг 

фінансування, 
млрд. євро

Європейський стабілізаційний 
механізм (ЄСМ)

Фінансова допомога 
країнам єврозони

Швидке залучення ресурсів для 
стабілізації економіки

427 (залишок 
спроможності, 
2025)

Програма кількісного 
пом’якшення (QE)

Стимулювання 
економічної активності

Викуп боргових інструментів для 
зниження ставок та усунення 
дефляційних ризиків

60 щомісячно (у 
пікові періоди)

Механізм відновлення та 
стійкості (RRF)

Фіскальна підтримка та 
структурні реформи

Інвестиції в екологічну, цифрову 
трансформацію, усунення 
структурних дисбалансів

650 (станом на 
2024)

Джерело: складено автором на основі [14; 15; 16]
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REPowerEU, який було розроблено як відповідь на 
соціально-економічні виклики та енергетичну кризу, 
спричинену військовою агресією Росії проти України.

ЄСМ, QE та RRF продемонстрували свою 
ефективність у реагуванні на кризові явища в ЄС, 
зокрема у стабілізації економік країн-членів. Для 
України адаптація цих інструментів може сприяти 
покращенню фінансової стійкості, але вимагає 
урахування місцевих особливостей, таких як низь-
кий рівень координації між державними органами 
та обмеженість фінансових ресурсів. Наприклад, 
впровадження RRF в українських умовах може 
бути орієнтоване на фінансування зеленої та циф-
рової трансформації шляхом створення націо-
нального фонду відновлення, який спиратиметься 
на міжнародну технічну допомогу.

Аналізуючи потенціал адаптації європейського 
досвіду в Україні, необхідно враховувати фунда-
ментальні розбіжності між економічною системою 
ЄС та українськими реаліями, що вимагає глибокої 
інституційної трансформації. Основними викли-
ками для адаптації антикризових механізмів ЄС 
в Україні є фрагментарність регуляторного серед-
овища, слабка інтеграція між урядовими та регіо-
нальними органами, а також обмеженість доступу 
малого і середнього бізнесу до фінансування. 
Наприклад, у межах адаптації Європейської сис-
теми фінансового нагляду (ESFS) до українських 
реалій доцільно створити єдиний координаційний 
орган, що об’єднає функції моніторингу фінансових 
ризиків та впровадження інноваційних рішень, таких 
як гарантійні фонди та програми сек’юритизації 
активів. Особливої уваги заслуговує підтримка 
малого та середнього бізнесу, який є основою еко-
номіки України. Удосконалення кредитних механіз-
мів, орієнтованих на довгострокове інвестування, 
та запровадження програм стимулювання іннова-
цій сприятиме трансформації економічної моделі. 
Використання досвіду RRF у частині фінансування 
структурних реформ може стати орієнтиром для 
формування подібних програм в Україні.

Адаптація європейського досвіду передбачає 
не лише копіювання окремих інструментів, але 
й врахування локальних особливостей для побу-
дови інклюзивної та стійкої системи антикризового 
управління. Інституційне зміцнення, інтеграція 
інноваційних фінансових практик та стратегічне 
планування є основою для ефективної адаптації 
європейського досвіду в українських умовах.

Висновки. Антикризова фінансова політика ЄС 
засвідчила ефективність у реагуванні на різнома-
нітні виклики, завдяки чому вдалося стабілізувати 
економіки країн-членів та зміцнити стійкість фінан-
сових систем. Впровадження таких інструментів, 
як ЄСМ, QE та RRF, підтверджує, що структурні 
реформи й багаторівнева координація є ключо-
вими чинниками успіху в антикризовому управлінні. 
Водночас політика ЄС демонструє необхідність 

інституційної гнучкості та стратегічного прогнозу-
вання для мінімізації ризиків. Для України досвід ЄС 
має значний потенціал, проте його адаптація вима-
гає врахування місцевих особливостей, зокрема 
потреби у зміцненні координаційних механізмів, 
розвитку інноваційних фінансових інструментів та 
підтримці малого й середнього бізнесу. У цьому 
контексті важливим є впровадження інструментів, 
спрямованих на страхування фінансових ризиків, 
покращення доступу до кредитів для МСБ та вико-
ристання механізмів сек’юритизації активів. Крім 
того, інтеграція європейських підходів можлива 
через створення системи стратегічного управління, 
яка б об’єднувала регіональні та центральні органи 
влади й залучала незалежні експертні центри. 
Подальші дослідження повинні зосереджуватися 
на ідентифікації оптимальних механізмів адапта-
ції інституційних та фінансових інструментів ЄС до 
потреб української економіки. Особливу увагу слід 
приділити вивченню можливостей залучення інвес-
тицій у цифровізацію та екологічну трансформацію, 
що є стратегічними пріоритетами для довгостроко-
вої стійкості економіки України. Це сприятиме фор-
муванню більш стійкої національної моделі анти-
кризового управління та ефективній інтеграції до 
європейського економічного простору.
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