
У статті проаналізовано стабілізаційні заходи ЄС щодо
подолання наслідків світової фінансової кризи. Проаналі-
зовано економічні, інституційні та фінансові механізми
підтримки стабільності Єврозони. Розкриті особливості
розвитку й подолання фінансової кризи в країнах ЦСЄ.
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Перебіг економічної кризи в країнах Єврозони і
спільні зусилля країн-членів з мінімізації її наслідків,
створення стабілізаційного механізму – головним на-
прямком змін. Ця проблематика є предмет наукового
аналізу вітчизняних та зарубіжних дослідників. Зок-
рема, це колективна праця групи провідних економіс-
тів Європи, в якій досліджуються проблеми країн –
нових членів ЄС, дається оцінка інтеграційної моделі
цих країн у передкризовий період, проаналізовано три
головні складові: політика обмінних курсів, фінансова
стабільність та кредитоспроможність. [1]. Активно
досліджуються проблеми монетарної інтеграції Єв-
розони[2]. Дану проблему систематично висвітлюють
спеціальні видання Єврокомісії[3]. Вплив світової
кризи на країни Центрально-Східної Європи в своїх
публікаціях проаналізували П. Марер[4], особливості
її перебігу в країнах Балтії – П.Станек[5], питання
розвитку банківської системи країн ЦСЄ в умовах ви-
ходу з кризи – О. Хмиз.[6] Особливе значення цієї
теми полягає в тому, що перебіг світової фінансової
кризи відбувався в умовах безпрецедентного розши-
рення ЄС і адаптації постсоціалістичних економік
країн ЦСЄ, які інакше реагують на зовнішні виклики
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і традиційні методи регулювання, ніж економіка
провідних країн ЄС. 

Економічна ситуація з необхідністю потребу-
вала рішучих і нестандартних заходів для убезпе-
чення економік країн–членів ЄС. У 2009 р.
сукупний ВВП всіх країн ЄС упав майже на 4%, а
валові інвестиції скоротились на 10,5%, що свід-
чить про те, що поточна рецесія є найглибшою в
післявоєнній історії цих країн. Падіння цін на си-
ровинні товари збільшило боргові зобов’язання
країн–членів ЄС. За статистичними даними ОЕСР
у 2009 р. борг у Єврозоні від номінального ВВП
становить – 79,2%. Такі країни, як Італія (114,3%),
Греція (103,4%), Бельгія (96,7%) і Франція (78,4%)
стали лідерами. Отже, відбулося різке підвищення
спредів на боргові зобов’язання цих держав щодо
традиційно фінансово стійкої Німеччини. Най-
меншу заборгованість мали Люксембург (16,3%),
Словаччина (32,2%) і Фінляндія (40,7%).

Кризова ситуація в економіці і фінансовому
секторі країн Єврозони призвела до порушень
норм «Пакту стабільності та економічного зрос-
тання в ЄС», що обмежують витрати бюджетного
дефіциту 3% ВВП. Так, дефіцит державного бюд-
жету був одним із найвищих за останні три роки і
в 2010 р. в цілому по Єврозоні становив 7,0 % від
номінального ВВП. Це породило побоювання, що
з часом надкраїни можуть опинитися перед загро-
зою зниження кредитного рейтингу і стабільності
євро.

Одним із стабілізаційних механізмів запобігання
фінансовій кризі стала політика відсоткових ставок
відповідно до «Плану європейського економічного
відновлення» (European Economic Recovery Plan),
який був затверджений у грудні 2008 року. Продов-
женням його був ухвалений Європейською Радою
документ «Сприяння економічному відновленню»
(Driving Economic Recovery), в якому поставлено
завдання посилити координацію дій між держа-
вами-членами і добитися переходу до стадії еконо-
мічного піднесення. Документ містить широку
програму реформування фінансового сектору; він
уточнює і коригує методи, спрямовані на підтримку
споживчого попиту, зростання інвестицій, збере-
ження або створення нових робочих місць. Фак-
тично найбільшого успіху Євросоюзу вдалося
досягти в частині стабілізації фінансових ринків.
Більшість держав-членів здійснили масштабні про-
грами допомоги банківському сектору, збільшили
державні гарантії за вкладами, посилили нагляд за
банками і страховими компаніями. 

Робоча група на чолі з колишнім керуючим ди-
ректором МВФ Ж. де Ларосьєром у лютому 2009 р.

дала Європейській комісії доповідь про розвиток
системи нагляду за фінансовими установами країн
ЄС. Доповідь містила пропозиції про створення
Європейської ради з системних ризиків (ESRB),
яка  здійснюватиме макроекономічний нагляд за
ситуацією на всіх сегментах фінансових ринків з
метою запобігти повторенню фінансової кризи.
Також рекомендувалося заснувати Європейську
систему фінансового нагляду (ESFS), яка забезпе-
чить координацію дій національних наглядових ор-
ганів і вироблення нових стандартів у цій сфері. 

Важливим монетарним регулятором стало зни-
ження облікової ставки з 2,5% до 2% у січні 2009
р. У травні 2009 р. Європейський Центральний
банк знизив ставку до рекордно низького рівня в
1%, відмовившись скорочувати її в наступні місяці.
Оскільки в Єврозоні депозитні та кредитні ставки
залежать від вищеназваної, але непрямо, а опосе-
редковано (через комерційні банки), то не дивно,
що практично всі позикові відсотки були зменшені
до мінімального значення за останні п’ять років. В
умовах низької інфляції реальні відсоткові ставки
за депозитами і кредитами залишаються позитив-
ними, що істотно підвищує можливості ЄЦБ щодо
стимулювання економічного зростання.

Важливою особливістю фінансової інтеграції
країн ЦСЄ до ЄС є домінування банківських
груп – країн ЄС (15). Під час кризи головні банки
країн ЄС–15 зустрілися з серйозними проблемами
ліквідності і відпливу капіталів, ринковою неста-
більність після колапсу Lehman Brothers. Було не
зрозуміло, яким чином ці головні філії зможуть до-
помогти своїм відділенням і дочірнім підрозділам
у країнах ЦСЄ. У розпал кризи уряди країн ЄС–
15 застосовували заходи, які посилювали банків-
ську систему цих країн за рахунок послаблення
дочірніх підрозділів. Тому зросла невпевненість у
подальших перспективах багатьох філій у зарубіж-
них країнах. Пізніше Рада ECOFIN ухвалила дек-
ларацію, згідно з якою антикризові пакети мали
бути поширені й на дочірні банківські установи в
країнах ЦСЄ. Також невигідним для країн не-євро-
зони було обмеження доступу до ліквідності євро. 

З початку кризи Євросоюз виділив на під-
тримку реального сектору і населення в цілому
близько €400 млрд, що еквівалентно 3,3% його су-
купного ВВП. Основна частка цих коштів була
внесена національною владою. Фінансовий внесок
ЄС виглядає набагато скромнішим. Так, по лінії
регіональної політики в 2009 р. вирішено про-
вести авансові платежі в розмірі €6,26 млрд. з
Фонду згуртування, Європейського фонду регіо-
нального розвитку та Європейського соціального
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фонду. У результаті загальна сума річних виплат
по цій частині бюджетної програми ЄС зросте з
€5,0 до €11,25 млрд. Одночасно було скасовано
правило про обов’язкове співфінансування проек-
тів національними адміністраціями. У червні Єв-
ропейський інвестиційний банк оголосив про
готовність збільшити річні обсяги кредитування
проектів, що проводяться в 5 державах ЄС і в 
країнах-кандидатах, зі звичайних €45 млрд до
€60 млрд.

Пошук механізму попередження кризових явищ
у Єврозоні продовжувався,  і 9 травня 2010 р. в
Брюсселі на засіданні ECOFIN ухвалено рішення
про створення «Європейського механізму фінансо-
вої стабілізації» з метою розв’язання боргових про-
блем країн Євросоюзу і утримання курсу євро від
падіння. Діяльність фонду базується на ст. 112.2
Договору та міжнародної угоди про Єврозону
країн-членів. Капітал Фонду становить €750 млрд.
Ця фінансова допомога надається у формі позик і
кредитних ліній крані-члену, які треба повернути
з певними відсотками[8]. Першою країною, яка
скористалася його допомогою, стала Ірландія. Було
ухвалено рішення про термінове виділення €60
млрд для першочергових потреб урядів Єврозони і
створити систему мобілізації протягом найближ-
чих 3 років ще €440 млрд. Для допомоги в разі по-
треби у ліквідності банківської системи Ірландії у
євро ЄЦБ і Банк Англії у листопаді 2010 р. оголо-
сили про створення тимчасового своп-механізму,
для того щоб у разі необхідності ЦБ Великобрита-
нії зміг передати ЄЦБ до £10 млрд в обмін на євро.
Термін дії цієї угоди закінчився  у вересні 2011 р.
Також було підтверджено виділення пакета допо-
моги Греції у розмірі €110 млрд.  

25 січня 2011 р. «Європейський механізм фінан-
сової стабілізації» успішно випустив на ринок об-
лігації на суму €5 млрд для збору грошових коштів,
які підуть на реалізацію плану з надання допомоги
Ірландії. Три провідні світові рейтингові агентства
присвоїли новим облігаціям рейтинг «AAA». Ін-
вестори виявили до них великий інтерес – попит
майже в 10 разів перевищив пропозицію.

У лютому 2011 р. міністри фінансів країн-чле-
нів Єврозони підтримали подвоєння кредитної
здатності майбутнього Європейського фонду фі-
нансової допомоги. Як повідомив голова Єврог-
рупи, прем’єр-міністр Люксембургу Ж.-К. Юнкер,
починаючи з 2013 року «Європейський механізм
фінансової стабілізації» матиме ефективну креди-
тоспроможність у 500 млрд євро. Цієї суми по-
винно бути досить, щоб заспокоїти ринки. Діюча в
ЄС тимчасова угода про фінансову допомогу краї-

нам–членам зони євро передбачає максимальну
суму допомоги в 440 млрд, однак насправді ефек-
тивна кредитна спроможність складає близько
250 млрд євро, оскільки інші гроші повинні в за-
безпечувати кредити.

Можливість введення санкцій проти держав-по-
рушників «Пакту стабільності та зростання» була
розглянута на засіданні консультативної групи мі-
ністрів фінансів країн – членів ЄС у травні 2010 р.,
і з цією метою підготовлено проект реформи еко-
номічного управління в зоні євро до жовтня 2010
р. Було домовлено посилити контроль за бюдже-
тами окремих країн і продовжити вивчення пи-
тання про введення податку на банківські операції.
Європейське статистичне агентство, відповідно до
досягнутої на зустрічі домовленості, отримає право
проводити аудит відносно країн, підозрюваних у
фальсифікації показників. На саміті ЄС у червні
2010 р. було ухвалене рішення позбавляти поруш-
ників субсидій, суттєво посилити контроль за ви-
конанням бюджету, а також розширити арсенал
санкцій. Зокрема, країни, що допустили пору-
шення, змушені вносити як заставу досить великі
суми. Крім того, порушникам не буде виділятися
фінансова допомога зі структурного та аграрного
фондів ЄС. Починаючи з 2011 р. Брюссель прово-
дитиме перевірки вже в першому півріччі, щоб за-
здалегідь виявляти можливі проблеми. 

Наприклад, за даними Євростату, з 2001 р. Гре-
ція уклала 13 контрактів з американським інвес-
тбанком Goldman Sachs, які де-факто були
позиками, але не відображалися в борговій звіт-
ності. Всього Греція позичила у вигляді свопів 5,3
млрд євро, проте ці кошти не були вказані у звіт-
ності про державний борг[10].

Через такі дії уряд Німеччини продовжує напо-
лягати на введенні, крім економічних, ще й полі-
тичних санкцій. На думку Берліна, країни, що
перевищили встановлені «Пактом стабільності»
норми дефіциту бюджету, потрібно позбавляти
права голосу при ухваленні рішень. Переважна
більшість інших представників категорично відки-
нули цю вимогу. Європейський Центробанк спо-
чатку пропонував майже автоматичне введення
санкцій проти країн з великими дефіцитами бюд-
жетів, а також припинення доступу до європей-
ського фінансування і допомоги. У жовтні 2010 р.
міністри фінансів Євросоюзу домовилися про по-
силення бюджетних правил блоку для запобігання
майбутніх криз державних боргів.

У 2010 р. був ухвалений новий підхід до еконо-
мічного контролю і нового режиму ухвалення по-
літичних рішень для впевненості, що політика всіх
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країн збігається і корегується одна з одною і що ко-
регуються ті політичні сфери, які до того не були
систематично аналізовані – такі як макроеконо-
мічні дисбаланси і питання фінансового сектору. 

Новий підхід був реалізований у 2011 р. під час
першого «європейського семестру». Його суть по-
лягає в тому, що на рівні ЄС обговорення фіскаль-
ної політики, макроекономічних дисбалансів,
питань фінансового сектору і структурних реформ
зростання відтепер розглядатиметься під час «єв-
ропейського семестру» і перед тим, як уряди ухва-
люватимуть проекти бюджетів і затверджуватимуть
їх у національних парламентах у другій половині
року («національний семестр»). Ця координація по-
літики має зробити управління ефективнішим і до-
помогти впровадженню рішень ЄС на націона-
льному рівні. Річний цикл починається з аналізу
щорічного зростання  ЄС (Commission’s Annual
Growth Survey), який накреслює широкий спектр
першочергових дій, які мають бути виконані в рам-
ках ЄС та на національному рівні. Держави-члени
потім ухвалюють «Програми стабільності і конвер-
генції» у своїх фіскальних програмах і «Програми
національних реформ» щодо структурних реформ
і заходів з підтримки економічного зростання і зай-
нятості. Комісія оцінює ці документи, базуючись на
комплексному аналізі фіскальної, макроекономіч-
ної і структурної політики і на цій основі пропонує
конкретні рекомендації для кожної країни. 

У березні 2011 р. ЄС узгодив документ, який
має покращити механізм контролю за борговою
кризою і сприяти її зменшенню в часі. Лідери до-
мовилися про фонд Єврозони у €440 млрд для до-
помоги країнам- аутсайдерам. Фонд економічної
допомоги може гарантувати мільярдну еконо-
мічну підтримку, наприклад, Португалії, як до
того були підтримані економіки Ірландії і Греції.
Проте ситуація змінюється швидко, і в світлі
подій у Японії та Лівії не чітко зрозуміло, коли
«великий пакет» зможе стати дієвим інструмен-
том боротьби з кризою. Наприклад, опозиція в Ні-
меччині виступила за зміну терміну внеску країни
в обсязі €40 млрд з 2-х до 5-ти  років[11].

Специфічні риси мав перебіг кризи в країнах
ЦСЄ, що обумовило і особливі заходи її подолання.
Особливістю, зокрема, було те, що ця проблема ви-
никла раптово і в гострій формі, з реальною загро-
зою роз- балансування фінансових систем окремих
держав. У 2007–2009 рр. спостерігалося стрімке на-
дходження «швидкого», спекулятивного капіталу,
обсяг якого приблизно становив 10% ВВП. Згодом
найбільш вразливими від відпливу цих грошей
стали Естонія, Латвія, Литва й Україна. ЦУнауковій

літературі вважається, що одним із чинників такої
нестабільності стало поглиблення фінансової інтег-
рації в рамках ЄС, специфічні складнощі умов фун-
кціонування єдиного ринку для країн з відносно
невеликою економікою, відкритою, з недостатніми
ресурсами і поза Єврозоною. 

Відмінності в межах регіону очевидні: цен-
тральні європейські країни мали розумно низькі зо-
бов’язання, за винятком Угорщини, а країни Балтії
і Хорватія – сильну заборгованість, що підвищило
їх уразливість. Тому тільки три центральноєвро-
пейські країни – Чехія, Польща і Словаччина –
були убезпечені від швидкого падіння через внут-
рішні борги, і тільки чотири країни – попередні і
Словенія – уникли зовнішньої боргової пастки. Ці
країни є ядром регіону. Інші країни ЦСЄ, пере-
живши бум іноземного кредитування, отримали
зростання державного боргу і приватних боргів. За
таких обставин будь-які методи в грошово-кредит-
ній та фінансовій політиці не змогли ефективно по-
передити посилення економічної нестабільності. 

Кожна із провідних країн ЦСЄ має особливості
перебігу і подолання кризи. У 2011 р. державний
борг Польщі не перевищив 54% ВВП, дефіцит сек-
тору державних фінансів оцінюється у 5,6% ВВП,
бюджетний дефіцит – у 25 млрд дол., що на 15
млрд дол. менше, ніж передбачалося. У третьому
кварталі 2011 р. прибутки Польщі зросли на 6,6%,
що є найбільшим показником за останні три роки.
На відміну від «старих» країн ЄС, польський ВВП
у третьому кварталі 2011 р. виріс на 4,3%. Кредит-
ний рейтинг Польщі агенція Модус визначила на
рівні «А2». Позиції польських аналітиків поляга-
ють у підтримці посилення політичного регулю-
вання глобального фінансового ринку, поступовій
федералізації відносин у складі ЄС[11].

Стабілізаційним фактором у Польщі став ре-
зультат економічної політики та інвестицій попе-
редніх років, у результаті якого було створено
низьковитратні промислові центри, успішно інтег-
ровані у промислові ланцюги провідних країн ЄС,
в першу чергу Німеччини. До того ж стабілізую-
чими факторами були наявність конкурентної про-
мисловості (до 40% польського експорту становить
продукція машинобудування); міцні позиції Націо-
нального банку і банківської системи в цілому; обе-
режне ставлення до кредитування допомогло
втримати від падіння будівельну галузь і зберегти
заощадження громадян; невелика заборгованість
загального обсягу фінансових зобов’язань по-
льських фінустанов (наприкінці 2008 р. ця сума
становила всього 15,7%), наявність плаваючого
курсу польського злотого; орієнтація польської еко-
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номіки на внутрішній попит, індек-сація пенсій і
скорочення податків та ін. [12]. 

До цього переліку треба додати відносно де-
шеву робочу силу і зацікавленість транснаціональ-
них компаній у переміщенні виробництва із
Західної Європи на схід. Наприклад, американська
фірма DELL перенесла виробництво з Ірландії до
м. Лодзь, швейцарсько-шведська машинобудівна
компанія ABB побудувала два підприємства в
цьому ж регіоні, американська компанія Procter &
Gamble відкрила фабрику з виробництва косметич-
них виробів, тайванська фірма Foxconn придбала
завод[13].

Важливе значення у стабільній ситуації в По-
льщі має підготовка країни до Євро–2012 і зрос-
тання інтересу девелоперів до головних інфра-
структурних об’єктів, коли падіння цін на буді-
вельні матеріали може зменшити кінцеву вартість
об’єктів. Як зазначив голова Агенції з підготовки
до Євро-2012 у Польщі, загальна вартість споруд-
жених об’єктів сягатиме 20 млрд євро, переважне
фінансування Польща отримає з фондів ЄС. Буде
реконструйовано 6 стадіонів, 5 аеропортів, заліз-
ничні вокзали і колії, дороги [14]. Таким чином,
підготовка до Євро-2012 для Польщі стала під-
тримкою, яка пригальмувала перебіг економічної
кризи в країні. Великим є очікування від покра-
щення позицій польського експорту у торгових від-
носинах з Німеччиною, Індією та Китаєм.

Послідовна лібералізація економіки Польщі
мала важливим наслідком зростання приватних
пенсійних фондів, до яких було перераховано суми,
що становлять 2,5% від рівня ВВП [15]. З метою
скорочення дефіциту держбюджету урядом Польщі
зроблені важливі політичні кроки: з початку 2010
р. скорочено вдвічі пенсії майже 40 тис. колишнім
працівникам силових структур комуністичної
доби. Аналогічні дії зі «справедливого» пенсійного
забезпечення здійснюються в Чехії, Румунії, Ні-
меччині [16].

У країнах ЦСЄ спостерігається тенденція по-
шуку виходу з економічної кризи шляхом поси-
лення ролі національних інститутів. Наприклад, на
початку 2012 р. в Угорщині була ухвалена нова
Конституція, в якій зафіксоване положення про те,
що національною валютою є угорський форинт і
для переходу на євро потрібне рішення, підтримане
парламентською більшістю. В ухваленому в грудні
2011 р. законі про Національний банк обмежено
повноваження його голови, Монетарну раду збіль-
шено з 7 до 9 осіб, усі вони обираються парламен-
том, голову ради також відтепер можна перебрати.
Конституція передбачає можливість злиття ЦБ і

Управління фінансового нагляду Угорщини, яке
підпорядковане уряду і здійснює нагляд за банків-
ським сектором і ринками капіталу. В результаті
може бути створено єдиний мегарегулятор на фі-
нансовому і банківському ринку, який також відпо-
відає за монетарну політику. Націоналізовано
Пенсійний фонд, ліквідовано контрольний орган
над держбюджетом. Ці кроки стали реакцією на
безпрецедентне падіння форинта на 15% впродовж
другої половини 2011 р., здешевлення державних
облігацій.  

У серпні 2011 р. в Угорщині був ухвалений від-
повідний закон, який дозволяв громадянам, які
взяли іпотечне кредитування у євро і швейцар-
ських франках, повернути їх за твердим курсом: 80
форинтів за швейцарський франк і 250 форинтів –
за євро. Це призвело до великих збитків банків,
особливо австрійських Raiffeisen Bank International,
Erste Group AG і Volksbanken International, які зму-
шені списати з балансів сотні мільйонів євро непо-
вернених кредитів [17]. Пошуки шляхів боротьби
з бюджетним дефіцитом в Угорщині розглядаються
у площині таких заходів, як скорочення асигнувань
на лікарські препарати, громадський транспорт, ви-
трати на урядові потреби. 

Заходи Угорщини щодо стабілізації фінансової
ситуації в країні було жорстко розкритиковано Єв-
рокомісією як такі, що не сприяють зменшенню де-
фіциту бюджету. Наприкінці 2011 р. агенції
Standart & Poor’s і Moody’s різко знизили кредитні
рейтинги до рівня відповідно «ВВ+» і «Ва1». Єв-
рокомісар О. Рен виступив за припинення виплати
субсидій Угорщині, що є безпрецедентним кроком
у ЄС з огляду на те, що країна не є членом Євро-
зони. У лютому 2012 р. Європейська Комісія вирі-
шила відізвати з фондів розвитку Угорщини близь-
ко $650 млн через неефективну боротьбу уряду з
дефіцитом держбюджету. 

При виробленні подальшої антикризової страте-
гії все чіткіше простежуються розбіжності в пози-
ціях країн ЄС. Країни – не члени Єврозони не беруть
участі в переговорах стосовно подальших шляхів
боротьби з борговими кризами, на них здійснюється
політичний тиск з метою «добровільної» підтримки
договору про стабільність, який, на думку окремих
країн, порушує принцип рівності в ЄС і не корисний
для бідних країн, більше того, він може перешкод-
жати їхньому економічному зростанню. Чітко про-
стежується позиція Франції щодо недопущення
низьких податкових ставок, важливих для економік
бідних країн ЄС [18]. Як заявив голова центру ви-
вчення європейської політики Д. Гросс, найближчі
10 років монетарна політика ЄЦБ буде сконцентро-
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вана на підтримці зростання провідних європей-
ських економік, при цьому менше уваги приділяти-
меться «молодшим» партнерам [19]. 

Країни, що мали власну національну валюту, в
умовах кризи мали більше можливостей для її по-
долання, зокрема, через різницю  курсів валют. У
травні 2011 р. про зміну дати переходу на євро за-
явив прем’єр-міністр Чехії В.Клаус, прем’єр-мі-
ністр Польщі Д. Туск. Ситуація в Греції та інших
країнах Єврозони загострила питання про те, які
країни «будуть оплачувати чужі борги». Опиту-
вання громадян трьох країн ЦСЄ: Чехії, Угорщини
і Польщі, проведене Академію наук Чехії у 2009 р.,
показало малу підтримку населення переходу на
євро, при цьому в Чехії найбільше противників її
введення. Під час опитувань громадяни відповіли
на питання: «Чи ви згодні з уведенням євро у вашій
країні?» (табл. № 1.) 

Таблиця 1
Результати опитування

стосовно введення євро, 2009, %

Джерело: [20, р. 34].

Євроскептицизм демонструють найвищі поса-
довці. Наприклад, прем’єр-міністр Чехії П. Нечес
відкрито наголосив, що «сучасна Єврозона відріз-
няється від того валютного союзу, до якого хотіла
вступити Чехія після входження до складу ЄС»
[21].

Проте забезпечення фінансової стабільності в
Європі залежить від провідних західних країн і за-

гальної фінансової політики ЄС. Світова фінансова
криза продемонструвала слабкість і великі прора-
хунки у регуляторній і контролюючій політиці ЄС,
що потребувало негайного виправлення з метою
збереження довіри до фінансової системи. Перебіг
подій показав, що слабкою ланкою є система фінан-
сового контролю. Суттєве збільшення кількості кон-
тролюючих комітетів (CESR, CEBS, CEIOPS) не
супроводжувалося реальним удосконаленням меха-
нізму їх діяльності. Криза виявила такі слабкі місця,
як недосконалість інформаційних баз даних, дублю-
вання функцій контрольних органів. Багато нарікань
викликає робота Колегії аудиторів. Не чітко окрес-
лені повноваження Європейської системи фінансо-
вих інспекторів (ESFS). Недосконалим є механізм
взаємодії між національними казначействами, на-
ціональними банками та інспекційними органами.
Нині ставиться питання про створення й надання
серйозних повноважень Групі фінансового кон-
тролю ЄС, створення Європейського фінансового
інституту. Проблема фінансової стабільності безпо-

середньо залежить від систематичного контролю
державного боргу з боку державних установ.
Сильна фінансова дисципліна має поєднуватися з
політикою макроекономічного регулювання. Оче-
видно, що ЄС перебуває на початковому етапі ре-
формування своїх фінансово-економічних основ,
результатом якого має стати інша якість взаємовід-
носин між «старими» й «новими» його членами,
поява нових перспектив для країн –не членів Євроз
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The article deals with the EU –members’ stabilization policy under the world financial crisis. The economic, institu-
tional, finance instruments of the stabilization policy are analyzed. The specific features of the economic situation in Central
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