
22 Проблеми економіки № 3 (49), 2021

Світова економіка та міжнародні відносини

UDC 336.717.8:[330.1:004.7](477)
JEL Classification: F01; F62; G21; G28

Kornіvska V. O. European Experience in Adapting Social and Economic Development to Crisis Situation: Programs and Financial Instruments

The paper presents analysis of European counter-crisis response programs: investment initiatives in response to the coronavirus; REACT-EU package of measures; 
a long-term recovery program (budget for 2021-2027) and Next Generation EU; and a banking package of measures titled “Supporting businesses and households 
amid COVID-19”. The sources of financial instruments for the recovery and adaptation of EU member states to the transcrisis state are described, and the most 
effective mechanisms for supporting entrepreneurship in the COVID-19 crisis are shown. The example of Slovakia and Poland is used to demonstrate the European 
experience in organizing the credit process, providing guarantees, intensifying social entrepreneurship in the face of the ongoing epidemic shock. The European 
investment trends and the participation of financial intermediaries in the post-crisis recovery are determined and used as a basis to characterize nationalization of 
the European long-term investment process. The special role of the state and the formation of state funds in the process of ensuring the effective adaptation of the 
Ukrainian financial and institutional environment to new challenges is substantiated; the importance of developing long-term programs for adapting the Ukrainian 
economy and society to the challenges of sanitary, humanitarian, climatic and political and economic nature, as well as forming appropriate institutions is shown. 
It is concluded that, given the peculiarities of the operational behavior of Ukrainian banking institutions, which are now focused on operations with government 
securities and commission activities, the adaptation investment process should be provided by public financial institutions.
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Європейський досвід адаптації соціально-економічного розвитку до кризових умов:  

програми та фінансові інструменти

У роботі подано аналіз європейських програм контркризового реагування: інвестиційних ініціатив у відповідь на коронавірус; пакета заходів 
REACT-EU; довгострокової програми відновлення (бюджет на 2021–2027 роки) і Next Generation EU; банківського пакета заходів «Supporting 
businesses and households amid COVID-19». Охарактеризовано джерела фінансових інструментів відновлення та адаптації країн ЄС до тран-
скризового стану, показано найбільш ефективні механізми підтримки підприємництва в умовах кризи COVID-19. На прикладі Словаччини та 
Польщі продемонстровано європейський досвід організації кредитного процесу, надання гарантій, активізації соціального підприємництва 
в умовах триваючого епідеміологічного шоку. Визначено європейські інвестиційні тренди й участь фінансових посередників у посткризовому 
відновленні, на цій основі охарактеризовано одержавлення європейського довгострокового інвестиційного процесу. Обґрунтовано особливу 
роль держави та формування державних фондів у процесі забезпечення ефективної адаптації українського фінансово-інституційного сере-
довища до нових викликів; показано важливість розробки довгострокових програм пристосування української економіки та суспільства до 
викликів санітарного, гуманітарного, кліматичного та політико-економічного характеру з упровадженням відповідних інститутів. Зроблено 
висновок, що, зважаючи на особливості операційної поведінки українських банківських установ, зосереджених у сучасних умовах на операціях 
з державними цінними паперами та на комісійній діяльності, адаптаційний інвестиційний процес має бути забезпеченим саме державними 
фінансовими інститутами.
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Постановка проблеми. У 2020 році внаслідок пан-
демії COVID-19 глобальну та національні економіки вра-
зили надзвичайні потрясіння, що зумовили кризову біфур-
кацію. Сьогодні стає зрозумілим, що найближчим часом 
світ все частіше буде стикатися із кризовими процесами 
різної етіології, шо потребуватимуть адекватних відпо-
відей як від держав, так і від економічних суб’єктів. Вони 
виникатимуть не тільки як результат політичної та еконо-
мічної дестабілізації, а й внаслідок структурних зрушень 
через активне становлення цифрової економіки як складо-
вої інформаційно-мережевого суспільства. Соціально-еко- 
номічний простір все більше відчуватиме критичні  збу-
рення, які вимагатимуть цілеспрямованих дій інвес-
тиційного характеру у сфері бізнесу, інновацій, охорони 
здоров’я, освіти, навичок. 

Метою цієї статті є характеристика європейських 
програм і фінансових інструментів адаптації країн ЄС до 
актуальних і довгострокових викликів, спричинених пан-
демією, кліматичними змінами, структурними зсувами 
в економіці.

Аналіз публікацій. Проблематику ефективного реа-
гування на кризові процеси, викликані сучасною пандемією 
COVID-19, та посткризового відновлення країн висвітлено 
у працях як зарубіжних, так і українських авторів. Зокре-
ма, аналіз впливу біфуркаційних тенденцій на фінансово-
інституційний простір представлений у роботі Т. Бека [1], 
специфіка розвитку ринку капіталу характеризується Ш. 
Брауном та ін. [2], трансформації на ринку праці у постко-
відний період розглядаються С. Ланд та ін. [3], проблема-
тика адекватного новим викликам розвитку медичної та 
фармацевтичної галузі представлена у роботі C. Чена та ін. 
[4], Р. Гупта, та А. Мадгавкар у своїй роботі демонструють 
процеси боротьби із кризою в Індії [5], аналіз впливу пан-
демії на розвиток банківського страхування у Європі пред-
ставлений у роботі Б. Дініса та ін. [6]. Серед українських ав-
торів характеристиці контркризового реагування в умовах 
пандемії присвячені роботи Гриценка А. А., Яременка О. Л. 
[7], Ловинської Л. Г. [8], Бортнікова Г. П. [9] та ін.

Результати. Історично так склалося, що інвести-
ційний процес у ЄС має певні особливості, що пов’язані із 
факторами розширення єдиного економічного простору, 
які зумовлюють потребу не тільки у ринкових кредитно-
інвестиційних інструментах, забезпечених фінансовими 
посередниками, але й у заходах інвестиційної підтримки 
нових країн-членів на державному та наднаціональному 
рівнях.  

В європейському фінансово-інституційному про-
сторі є спеціальні структури, що покликані для реалізації 
особливих інституційно-інвестиційних потреб, що виника-
ють при розширенні єдиного європейського економічного 
простору – це Європейські структурні й інвестиційні фон-
ди (ESIF, далі ЄСІФ), через які розподіляється практично 
половина бюджету ЄС [10]. Вони були створені і розгляда-
лися до поточної кризи як інститути структурної політи-
ки ЄС, спрямованої на зменшення розриву у розвитку між 
різними регіонами та країнами Європейського Союзу і до-
сягнення економічної та соціальної згуртованості шляхом 
інвестування в пріоритетні проєкти. Сьогодні вони стали 
джерелом фінансових інструментів відновлення та адап-

тації країн до нових умов. Основними актуальними та дов-
гостроковими викликами, які формують нові умови розви-
тку регіонів, країн, економічних суб’єктів, – є пандемія, клі-
матичні зміни, структурні зсуви в економіці як результат 
розвитку інформаційно-мережевих принципів економічної 
діяльності; саме на цих пріоритетних напрямках сконцен-
тровано сьогодні інвестиційне фінансування в ЄС.

Держави – члени ЄС можуть використовувати Єв-
ропейські структурні й інвестиційні фонди для всебічної 
підтримки розвитку, фінансуючи бізнес-проєкти, науково-
дослідні роботи, інфраструктуру, зайнятість і навчання, 
сільське господарство, лісове господарство та розвиток 
рибальства. У період 2014–2020 рр. у системі ЄСІФ було 
доступно близько 450 мільярдів євро. В неї входять п'ять 
фондів:

1. Європейський фонд регіонального розвитку 
(ЄФРР).

2. Європейський соціальний фонд (ЄСФ).
3. Фонд гуртування (ФГ).
4. Європейський фонд розвитку сільських територій 

(ЄФРСТ).
5. Європейський фонд морського та рибного госпо-

дарства (ЄФМРГ) [11].
Інвестиційні ресурси ЄСІФ спільно управляються 

Європейською Комісією та державами-членами ЄС відпо-
відно до принципу субсидіарності [12] на основі угод про 
партнерство. Угоди про партнерство між Європейською 
Комісією та окремими країнами ЄС визначають план на-
ціональних органів влади щодо того, як використовувати 
фінансування з Європейських структурних та інвестицій-
них фондів. 

У 2014–2020 рр. угоди про партнерство окреслювали 
стратегічні цілі та інвестиційні пріоритети кожної країни, 
пов'язуючи їх із загальними цілями Стратегії Європи 2020 
у контексті розумного, сталого й інклюзивного зростан-
ня. Після прийняття угод про партнерство Комісія та на-
ціональні органи узгоджували програми, що визначали 
пріоритети для кожної країни, регіону чи сфери політики. 
На цій основі країни ЄС розпоряджалися коштами фондів 
(на децентралізованій основі). На веб-сайті кожного фонду 
міститься додаткова інформація про доступне фінансу-
вання та процедуру подання заявки. Загалом Правила, що 
охоплюють усі п’ять структурних та інвестиційних фондів 
ЄС, викладені у відповідному Регламенті; уточнюючі нор-
мативні акти визначають конкретні правила для кожного 
фонду [13–15].

Європейські структурні й інвестиційні фонди до-
сить активно включилися у боротьбу із наслідками сучас-
ної пандемії. Загалом фінансові інструменти реагування 
на кризові процеси були представлені: адаптованими для 
протидії кризовій дестабілізації класичними інструмен-
тами (грантами, кредитами), новими інструментами 
підтримки оборотних коштів малих і середніх підпри-
ємств (МСП). 

Вже у травні 2020 року, оперативно реагуючи на кри-
зові процеси, викликані пандемією COVID-19, Європей-
ська Комісія у партнерстві з Європейським інвестиційним 
банком (ЄІБ) організувала перший вебінар на тему «Фінан-
сові інструменти ЄСІФ в рамках Ініціативи реагування на 
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коронавірус». Понад 500 учасників з органів управління, фі-
нансових посередників, установ ЄС та інших зацікавлених 
сторін ЄСІФ приєдналися до вебінару, який був організо-
ваний, щоб висвітлити нові гнучкі можливості фінансових 
інструментів ЄСІФ в рамках Ініціативи реагування на ко-
ронавірус (пакети заходів CRII та CRII Plus: «Інвестицій-
на ініціатива у відповідь на коронавірус» та «Інвестиційна 
ініціатива у відповідь на коронавірус плюс»). Європейська 
Комісія за дуже короткий період запровадила ці два пакети 
заходів, які налаштовували політику гуртування на реагу-
вання на швидкозростаючі потреби у найбільш вразливих 
секторах і допомагали державам-членам вирішити пріо-
ритетні завдання: витрати на охорону здоров’я, підтримку 
оборотних коштів МСП [16].

У рамках цих фінансових ініціатив навесні 2020 року 
17 держав – членів ЄС розробили національні схеми ко-
роткострокового реагування на основі ресурсів Європей-
ського соціального фонду (ЄСФ) для мінімізації наслідків 
COVID-19 на ринку праці. Програми стосувалися працев-
лаштування та навчання. Особливо активно ЄСФ здій-
снював і здійснює фінансову підтримку найму персоналу, 
зайнятого у секторі охорони здоров’я, у виробництві ме-
дичних засобів та обладнання [17].

Нові фінансові інструменти, що використовуються 
для реалізації ініціатив ЄСІФ, являють собою гарантії та 
кредити, орієнтовані на покращення умов кредитування 
для МСП (кредити з гнучким терміном, що надають мож-
ливість позичальнику продовжити термін кредиту у разі 
погіршення фінансового стану; позики з гнучким графіком 
погашення та можливістю призупинення платежів на об-
межену суму тощо).

Цікавим є досвід Словацького інвестиційного хол-
дингу (SIH) щодо надання гарантій  для зменшення еко-
номічних труднощів, з якими стикаються МСП внаслідок 
заходів щодо стримування поширення COVID-19. Не менш 
цікавим є досвід Польщі щодо розвитку «Національного 
фонду соціального підприємництва» з метою покращення 
умов запозичення та погашення кредитів для кінцевих 
одержувачів. Обидва приклади найбільш яскраво демон-
струють нові фінансові інструменти в дії. 

Гарантія Словацького інвестиційного холдингу щодо 
боротьби з коронакризою SIH 1 (Anticorona Guarantee 1). 
Фінансовий інструмент складається з портфельної гарантії 
для фінансових установ і відсоткової субсидії до 4 % для 
тих підприємств, яким вдається зберегти наявні робочі 
місця. За допомогою зазначеного фінансового інструменту 
Словацький інвестиційний фонд (SIH) несе частину кре-
дитного ризику банків, що виникає внаслідок видачі нових 
кредитів, наданих МСП, на які негативно впливає поточ-
на кризова ситуація. Завдяки Гарантії SIH позики можуть 
надаватися як безвідсоткові. Гарантія SIH сприяє наданню 
нових кредитів із строком погашення не більше чотирьох 
років. Підприємства-бенефіціари можуть використовува-
ти позичені кошти для покриття своїх інвестицій та опе-
раційних витрат. МСП можуть подавати заявки на кредити 
через відповідні комерційні банки, які беруть участь у ад-
мініструванні всього процесу. У цій програмі беруть участь 
8 банків [18].

Гарантія Словацького інвестиційного холдингу щодо 
боротьби с коронакризою SIH 2 (Anticorona Guarantee 2). 

Цей фінансовий інструмент являє собою гарантію для сло-
вацьких банків. Словацький інвестиційний фонд бере на 
себе 90 % кредитного ризику банків, що виникають при 
видачі нових позик через інвестиційні фонди NDF II12 та 
NDF I. Програма фінансується з європейських структур-
них та інвестиційних фондів та з коштів державного бю-
джету, спрямованих на співфінансування з ЄСІФ. Термін 
погашення нових кредитів коливається від двох до шести 
років, а їх обсяг не може перевищувати 2 мільйони євро. 
Максимальні відсоткові ставки, за умови, що суб’єкти, які 
відповідають вимогам, зберігають свій нинішній рівень 
зайнятості, становлять 3,9 % річних. Суб’єкти, що мають 
право на отримання позики, можуть звертатись із заявами 
про позику до будь-якого з банків, які беруть участь у про-
грамі SIH Anticorona Guarantee 2, перелік цих банків можна 
знайти на сайті SIH. Весь процес кредитування адміністру-
ється банками, і рішення щодо наданих кредитів повністю 
належать до їх компетенції. У цій програмі беруть участь 
11 банків [18]. 

Досвід польського «Національного фонду соціального 
підприємництва» (NFSE). Польський «Національний фонд 
соціального підприємництва», створений у 2014–2020 рр., 
загальним обсягом 37 млн євро, стався корисним протягом 
коронакризи і допоміг захистити сотні підприємств  еко-
номіки Польщі. Впровадженню цього проєкту передував 
пілотний фінансовий механізм, що існував протягом 2007–
2013 рр. для підтримки соціальної економіки [19].

У Польщі швидко розвивається сегмент соціальної 
економіки: понад 88000 соціально орієнтованих підпри-
ємств надають різноманітні послуги на користь вразливих 
людей з метою подолання безробіття та соціальної ізоля-
ції. Однак у Польщі, як і у більшості країн ЄС, ці підпри-
ємства зазвичай стикаються з труднощами у доступі до фі-
нансування за допомогою традиційних кредитних каналів. 
Щоб подолати цей недолік у фінансуванні, у 2007–2013 рр. 
польська влада використовувала ресурси Європейсько-
го соціального фонду. Виходячи з цього успіху та у світлі 
зростаючого дефіциту фінансування для країн південної 
та східної Європи (263,5 млн євро за даними опитування 
2019–2020 рр.) асигнування для «Національного фонду со-
ціального підприємництва» збільшилися понад у 6 разів, 
порівняно з попереднім фінансовим механізмом, з 6 до 
37 млн євро [19]. 

21 Національний фонд розвитку II (далі "NDF II") – інвестицій-
ний фонд, за допомогою якого реалізуються фінансові інструменти  
Європейських структурних та інвестиційних фондів протягом про-
грамного періоду 2014–2020 років. NDF II управляється компанією 
SIH. Фінансові ресурси, виділені для NDF II, станом на 31 грудня 
2017 року становили 623 млн євро. Інвестиційна стратегія NDF II 
базується на операційних програмах та Угодах про фінансування. 
Фінансові продукти, реалізовані через NDF II, включають гарантійні, 
позикові та акціонерні фінансові продукти.  Інвестиції можуть бути 
реалізовані через фінансових посередників або безпосередньо до 
кінцевих бенефіціарів. Основна мета NDF II – покращити доступ 
до фінансування проєктів та установ, які працюють у таких сферах: 
транспортна інфраструктура (прямі інвестиції); енергоефективність 
(через фінансових посередників); поводження з відходами (через 
фінансових посередників); соціальна економіка (прямі інвестиції + 
+ через фінансових посередників); МСП (прямі інвестиції + через 
фінансових посередників). См. Словацький інвестиційний холдинг. 
Офіційний сайт. Див. URL: https://www.sih.sk/en/stranky/cinnosti/
national-development-fund-ii/o-spolocnosti-ndf-ii
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Переваги позик «Національного фонду соціаль-
ного підприємництва»: приваблива відсоткова ставка 
та 6-місячний пільговий період. Щоб запобігти спала-
ху COVID-19 та його впливу на середовище соціальної 
економіки, польська влада швидко внесла зміни до умов 
отримання кредиту з «Національного фонду соціального 
підприємництва» з метою покращення умов запозичен-
ня та погашення для кінцевих бенефіціарів (впритул до 
зниження відсоткової ставки за кредитом до 0 %, якщо 
це буде потрібним)2.3За даними BGK (Bank Gospodarstwa 
Krajowego), призначеного менеджером Фонду, перегляд 
кредитних умов особливо часто стосується суб’єктів, які 
працюють у сфері освіти та догляду за дітьми (приблизно 
30 % кредитного портфеля), а також у секторі HoReCa (го-
тель, ресторан і кафе) (приблизно 20 % портфеля). Дирек-
тор Бюро розвитку фінансових інструментів компанії BGK 
вказує, що до цього часу було змінено понад 300 контрак-
тів, що допомогло більшості позичальників пережити пер-
шу стадію пандемії COVID-19 [19].

Програма «Національного фонду підтримки соці-
ального підприємництва» також була доповнена іншими 
видами державної допомоги, такими як позики на під-
тримку оборотних коштів, що надаються за рахунок ре-
фінансування з пілотної програми Європейського соці-
ального фонду, грантів з Польського фонду розвитку (до 
50 % кредиту). Спочатку ці спеціальні умови мали діяти до 
31 грудня 2020 року. Враховуючи те, що країну ще чекали 
складні часи, тривалість цих програм було продовжено до 
30 червня 2021 року. До кінця вересня 2020 року було ви-
дано 849 кредитів, рівень поглинання ресурсів «Національ-
ного фонду соціального підприємництва» склав 21,77 млн 
євро [19]. 

REACT-EU.
У грудні 2020 року кошти, що були доступні у сис-

темі ЕСІФ в межах програм на 2014–2020 рр., було допо-
внено 50,6 млрд євро [20], що надавалися у рамках пакета 
заходів REACT-EU. REACT-EU не є самостійною програ-
мою фінансування, це частина комплексу заходів Next 
Generation  ІEU. 

REACT-EU (Допомога у відновленні для більшої 
згуртованості та розвитку територій Європи) став од-
нією з найбільших програм у межах комплексу заходів 
Next Generation EU3,4фінансування розраховане на 2021–
2022 рр. [21]. Це фінансування є доповненням до програм 
ЄСІФ на 2014–2020 роки та доповненням до асигнувань на 
реалізацію політики гуртування на 2021–2027 роки, завдя-
ки чому загальна сума коштів ЄСІФ стала самим значним 
інструментом грантів у бюджеті ЄС [21].

Пакет REACT-EU продовжує та розширює заходи 
реагування на кризу, реалізовані в рамках «Інвестиційної 
ініціативи у відповідь на коронавірус» та «Інвестиційної 
ініціативи у відповідь на коронавірус плюс», і є мостом до 
довгострокового плану відновлення. Ці додаткові ресурси 
використовують для проєктів, які сприяють відновленню 

32 Зміни до умов непогашених кредитів можуть бути внесені за 
запитом лише якщо соціальний підприємець може довести, що ситу-
ація з COVID-19 спричинила фінансові труднощі під час погашення 
кредиту.

43 Next Generation EU – частина європейської довгострокової 
програми відновлення.

бізнес-можливостей в умовах кризи коронавірусу, а також 
для інвестицій в заходи, що сприяють підготовці зеленого, 
цифрового та стійкого відновлення економіки. 25 % загаль-
ного фінансового пакета буде спрямовано на кліматичні 
цілі [22].

Розподіл коштів REACT-EU. Фінансування REACT-
EU поділено на два транші – більшість буде надано 
у 2021 році (39,8 млрд євро), а решта – у 2022 р. (10,8 млрд 
євро). Водночас у разі нерозподілення фінансування буде 
доступне для держав-членів до кінця 2023 року. Рішення 
щодо розподілу другого траншу у 2022 році буде прийнято 
державами-членами наприкінці 2021 року на основі остан-
ніх наявних соціально-економічних даних. 

Методологія розподілу цього фінансування повніс-
тю враховує вплив кризи на економічний та соціальний 
стан країн ЄС, а саме: падіння ВВП, зростання безробіття, 
у тому числі серед молоді, а також відносне багатство кра-
їн. Перші платежі було здійснено 28 червня 2021 року.

З Європейського фонду регіонального розвитку до-
даткові ресурси в першу чергу використовуються для під-
тримки інвестицій у продукти, що необхідні для ефектив-
ного надання медичних послуг, та для інвестиційної під-
тримки МСП. Для того щоб створити належні умови для 
відновлення та адаптації, будуть підтримані інвестиції, що 
сприяють переходу до цифрової та зеленої економіки, а та-
кож інвестиції в інфраструктуру та галузі, які найбільше по-
страждали від кризи (туризм, культура, готельні послуги). 

Додаткові ресурси з боку Європейського соціального 
фонду використовуватимуться, перш за все, для підтрим-
ки збереження робочих місць, у тому числі за допомогою 
схем тимчасової роботи та підтримки самозайнятих осіб, 
створення робочих місць, зайнятості молоді, розвитку на-
вичок. Це фінансування не вимагає національного співфі-
нансування, ЄС надає 100-відсоткову підтримку [21].

Станом на 19 серпня 2021 року загальні дані щодо 
обсягу мобілізованих ресурсів REACT-EU такі. Загальна 
сума ЄС, виділена через ЄФРР та ЄСФ, становить 24,8 млрд 
євро. З цієї суми на підтримку переходу до зеленої еконо-
міки Європейським фондом регіонального розвитку було 
виділено дещо більше 4,8 млрд євро (див. табл. 1), з яких 
4 млрд євро спеціально спрямовані на кліматичні захо-
ди; 2,5 млрд євро – на цифрову економіку (див. табл. 2); 
5,6 млрд євро було виділено на підтримку підприємств та 
розвиток бізнесу (табл. 3); 4 млрд євро – на підтримку сис-
тем охорони здоров’я (табл. 4). На підтримку ринків праці 
(табл. 5), соціальну інклюзію (табл. 6), освіту та навчання 
(табл. 7) було виділено 6,3 млрд євро з Європейського со-
ціального фонду [22].

Таблиця 1

Кошти, спрямовані на розвиток зеленої економіки,  
у рамках REACT-EU

Країна ЄС Сума, млн євро

1 2

італія 2001,568

іспанія 928,105

Франція 598,915

португалія 278,841
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1 2

німеччина 219,750

Чехія 171,915

нідерланди 108,317

Словаччина 79,365

латвія 77,873

Словенія 75,675

литва 72,208 

данія 46,479

естонія 43,575

Фінляндія 30,045

австрія 29,648

Швеція 27,443

польща 17,547

Хорватія 11,498

Бельгія 10

кіпр 10

Джерело: [22]

Таблиця 2

Напрями фінансування цифрового переходу в ЄС у рамках 
REACT-EU

Напрямок Сума, млн 
євро

цифрова інклюзія, цифровий доступ та 
освіта 1249,482

доступ до цифрових державних послуг 360,100

цифрова інфраструктура 337,138

розумні мережі 196,415

послуги та програми ікт для мСп 131,639

ікт-рішення, що стосуються здорового,  
активного старіння та електронного 
здоров’я

74,893

розумні транспортні системи 63,562

доступ до інформації державного сектору 
(включаючи електронний туризм, електро-
нну культуру)

42,782

ікт: високошвидкісний широкосмуговий 
зв'язок 39,309

Джерело: [22]

Таблиця 3

Підтримка підприємств та розвитку бізнесу в рамках 
REACT-EU

Країна Сума, млн євро

1 2

Греція 1607,882

італія 1038,461

португалія 965,199

1 2

іспанія 577,871

Франція 440,792

польща 302,6

німеччина 172,363

данія 120,846

нідерланди 71,657

латвія 66,09

австрія 54,075

Словенія 52,538

Фінляндія 50,589

Швеція 47,245

кіпр 36,426

Хорватія 29,498

литва 21,238

естонія 1,7

Джерело: [22]

Таблиця 4

Підтримка проєктів з охорони здоров’я  
у рамках REACT-EU

Країна Сума, млн євро

іспанія 2591,818

Чехія 590,386

Франція 378,165

португалія 222,897

естонія 71,796

Болгарія 66,095

латвія 44,36

німеччина 36,471

Бельгія 35,404

литва 13,121

Словенія 7,369

польща 4

нідерланди 2

Фінляндія 0,904

Джерело: [22]

Закінчення табл. 1 Закінчення табл. 3
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Таблиця 5

Підтримка ринку праці в рамках REACT-EU

Країна Сума, млн євро

іспанія 756,415

Хорватія 530

німеччина 304,929

Швеція 225,279

угорщина 187,869

португалія 157,419

Словаччина 138,6

мальта 111,196

Франція 72,164

люксембург 69,687

Бельгія 64,647

данія 53,709

Болгарія 38,148

литва 37,029

Фінляндія 22,78

латвія 14,502

естонія 9

Словенія 2,18

Джерело: [22]

Таблиця 6

Підтримка соціальної інклюзії у рамках REACT-EU

Країна Сума, млн євро

іспанія 247,109

нідерланди 211,598

італія 170

Словаччина 145,62

Болгарія 135,492

Греція 100

кіпр 65

данія 47,393

Франція 21,948

Словенія 11,025

Бельгія 9,963

Фінляндія 4,654

латвія 3,903

естонія 3,760

португалія 2,043

Джерело: [22]

Таблиця 7

Підтримка освітніх проєктів у рамках REACT-EU

Країна Сума, млн євро

італія 1138

іспанія 718,683

німеччина 160,111

Франція 149,453

португалія 109,126

Болгарія 56,018

Бельгія 44,986

Словаччина 20,77

Фінляндія 11,713

литва 6,142

Джерело: [22]

Довгостроковий бюджет на 2021–2027 роки і Next 
Generation EU.

Поряд із оперативним реагуванням на кризу в ЄС 
розроблялася довгострокова програма посткризового від-
новлення та адаптації до нових умов. Результатом стало 
впровадження комплексу заходів з підтримки громадян, 
компаній і регіонів, які найбільше постраждали від коро-
навірусної кризи. Завдяки пакету стимулів, які будуть ре-
алізовані протягом 2021–2027 рр. у розмірі понад 2 трлн 
євро, європейська економіка стане більш пристосованою 
до нових економічних, соціальних, гуманітарних і санітар-
них викликів. 

В основі європейської програми відновлення ле-
жить пакет стимулів на суму 2,018 трлн євро у поточних 
цінах. Він складається з довгострокового бюджету ЄС на 
2021–2027 роки у розмірі 1,211 трлн євро та вже згадува-
ного пакета заходів Next Generation EU у сумі 806,9 млрд 
євро. Таким чином, ЄС забезпечує ресурси як для своїх 
пріоритетних напрямків розвитку, таких як цифровізація 
та зелена економіка, так і для поточних, що дозволяє ЄС 
реагувати на непередбачені обставини [23]. 

Довгостроковий бюджет на 2021–2027 роки або бага-
торічна фінансова основа (multiannual financial framework) 
у розмірі 1,211 трлн євро буде спрямована на підтримку 
відновлення в регіонах ЄС і надана фермерам, виробничим 
компаніям, дослідницьким установам, студентам, а також 
сусіднім країнам [23]. 

Основними напрямками фінансування є:
Єдиний ринок, інновації та цифрові технології:  
149,5 млрд євро (+ 11,5 млрд євро з Next Generation 
EU);
Згуртованість, стійкість і цінності: 426,7 млрд  
євро (+ 776,5 млрд євро з Next Generation EU);
Природні ресурси та довкілля: 401 млрд євро   
(+ 18,9 млрд євро з Next Generation EU);
Міграція та управління кордонами: 25,7 млрд  
євро;
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Безпека та оборона: 14,9 мл  рд євро;
Сусідство і світ: 110,6 млрд євро; 
Європейське державне управління: 82,5 млрд  
євро.

У межах механізму Next Generation EU всього 
буде розподілено 806,9 млрд євро: 338 млрд – гранти, 
385,8 млрд – кредити, 83,1 млрд – інші програми.

Оперативні та довгострокові наднаціональні й дер-
жавні заходи з підтримки бізнесу і населення та  їх адап-
тації до нових викликів у ЄС підтримуються системою 
фінансово-інституційних інструментів, спрямованих на 
утримання кредитування реального сектора на прийнят-
ному рівні.

Банківський пакет заходів «Supporting businesses  
and households amid COVID-19».

Як частина серії заходів, прийнятих Європейською 
Комісією для пом'якшення економічних наслідків панде-
мії коронавірусу в Європейському Союзі, було розроблено 
банківський пакет «Supporting businesses and households 
amid COVID-19», що мав на меті заохотити банки до по-
вного використання гнучкості, закладеної в пруденційній 
та обліковій політиці ЄС, яка б дозволяла активно підтри-
мувати громадян та компанії під час пандемії, надаючи фі-
нансування [24]. 

Як результат створення у 2013 році Банківського со-
юзу з більш злагодженим наглядом та ефективними захода-
ми щодо зменшення ризиків у банківській системі, фінан-
сова система ЄС стала набагато міцнішою через зростання 
банківської капіталізації. З 2007 по 2019 рік відбулося зрос-
тання показнику Total regulatory capital ratio (відношення 
сукупного капіталу до активів, зважених з врахуванням 
ризику) з 12 % до 19 % . 

Тому Європейська Комісія вважає можливим вико-
ристання банківським сектором гнучкості, передбаченої 
пруденційними та бухгалтерськими правилами. Це озна-
чає, що деякі правила зараз можна використовувати більш 
адаптивно, щоб банки могли зосередитися на кредитуванні 
домогосподарств та компаній [24]4.5.

Сфери гнучкості регуляторної бази ЄС включа-
ють  [24]:

правила оцінки ризиків неповернення кредитів  
позичальниками в умовах раптової економічної 
кризи та розрахунок суми резервів;
пруденційні правила класифікації проблемних  
кредитів у випадку, коли державами-членами або 
банками були впроваджені заходи допомоги, такі 
як схеми гарантій та мораторії;
бухгалтерський облік затримок у погашенні кре- 
дитів: застосування заходів допомоги, які банки 
чи держави надають домогосподарствам і підпри-
ємствам для подолання короткострокових про-
блем з ліквідністю, таких як затримка з погашен-

55 Водночас Комісія наполягає, щоб банки продовжува-
ли точно, послідовно та прозоро вимірювати ризики та захищати 
стійкість європейського банківського сектора. Це означає, що банки 
повинні продовжувати виявляти ситуації, коли позичальники мо-
жуть зіткнутися з фінансовими труднощами, які можуть вплинути на 
їх здатність погашати свої кредитні зобов’язання в довгостроковій 
перспективі. Банки повинні продовжувати застосовувати надійні 
стандарти андерайтингу, як того вимагає законодавство ЄС. 

ням кредитів, не повинно автоматично призвести 
до більш жорсткого обліку відповідних позик.

Цьому мають сприяти IFRS 9, що є міжнародним 
стандартом бухгалтерського обліку, який, серед іншого, 
визначає, як компанії мають оцінювати фінансові акти-
ви (наприклад, кредити, надані домогосподарствам або 
компаніям), і як вони мають оцінювати ризик, пов'язаний 
з кредитуванням. 

Підхід до очікуваних кредитних втрат (ECL) згідно  
з IFRS 9.

Тимчасова нездатність домогосподарств або підпри-
ємств погасити свої кредити через пандемію коронавірусу 
не повинна означати, що банки автоматично значно збіль-
шують свої очікувані кредитні витрати. IFRS 9 залишає 
за банками використовувати власні судження під час ви-
значення того, як потрібно визнавати очікувані кредитні 
втрати. Базельський комітет з банківського нагляду також 
надав роз’яснення щодо трактування надзвичайних заходів 
підтримки та резервів ECL 3 квітня 2020 року  .

Оцінка значного збільшення кредитного ризику 
(SICR).

Оцінка банком «значного збільшення кредитного 
ризику» (SICR) має базуватися на залишковому терміні 
кредиту, а не лише на раптовому збільшенні ймовірності 
дефолту, спричиненого пандемією коронавірусу. Оцінюю-
чи, чи стався SICR, банки повинні надати достатню вагу 
сценаріям, що ґрунтуються на довгострокових стабільних 
макроекономічних прогнозах.

Використання мораторіїв та оцінка  «значного збіль-
шення кредитного ризику».

Урядові гарантії та мораторії на платежі є ключо-
вими заходами банків і держав-членів з підтримки пози-
чальників, які постраждали від пандемії. Щоб допомогти 
громадянам та бізнесу подолати проблеми з ліквідністю, 
спричинені пандемією коронавірусу, держави-члени за-
провадили тимчасові заходи, які, як правило, дозволяють 
як приватним, так і корпоративним позичальникам відкла-
дати погашення своїх кредитів на обмежений період часу 
(наприклад, три-шість місяців); опція доступна для спо-
живчих і комерційних кредитів, а також для іпотеки. Мора-
торії (призупинення виплат) є ефективним інструментом 
для вирішення короткострокових проблем, спричинених 
обмеженою чи призупиненою діяльністю багатьох підпри-
ємств та приватних осіб, що є наслідком пандемії корона-
вірусу.

Кредити не слід автоматично вважати такими, що за-
знали «значного збільшення кредитного ризику» просто 
тому, що вони стали предметом приватних чи встановле-
них законом мораторіїв. Банкам пропонується використо-
вувати кількісне та якісне судження та враховувати специ-
фічні характеристики мораторію, щоб зробити висновок 
про те, чи зазнали кредити, на які поширюється мораторій, 
SICR.

Державні та приватні програми мораторіїв, запро-
ваджені у відповідь на пандемію коронавірусу, мають пе-
реважно профілактичний та загальний характер. Поки ці 
схеми відповідають ряду умов, вони не впливають на кла-
сифікацію відповідних позик. Це, зокрема, роз’яснюється 
Європейською банківською адміністрацією. 
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Але слід зауважити, що такі пояснення, навіть на 
підґрунті міцних банківських балансів, дали свої результа-
ти тільки у 2021 році. Як вказано в останньому Звіті щодо 
банківського кредитування в зоні євро (Вank lending survey 
(BLS)), у другому кварталі 2021 року банки єврозони свідчи-
ли загалом про незмінні кредитні стандарти щодо кредитів 
для підприємств – тобто відсоток банків, які повідомили 
про посилення кредитних стандартів, та відсоток банків, 
які повідомили про пом'якшення стандартів, були майже 
ідентичними. Водночас це відбулося після значного поси-

лення кредитних стандартів для кредитів, наданих фірмам, 
у другій половині 2020 року та помірного посилення у пер-
шому кварталі 2021 року. У третьому кварталі 2021 року 
банки єврозони планували незначне посилення кредитних 
стандартів для кредитів, наданих фірмам, і в цілому незмін-
ні кредитні стандарти для кредитів для населення [25].

Головним драйвером розширення доступу до кре-
дитів в умовах пандемії лишається зниження відсоткових 
ставок, зокрема, за іпотечними кредитами, що забезпечує 
перманентне зростання їх обсягів (рис. 1, рис. 3).
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рис. 1. Відсоткові ставки за іпотечними кредитами домогосподарствам єврозони, % річних

Джерело: [26]
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рис. 2. Відсоткові ставки за споживчими кредитами в єврозоні, % річних

Джерело: [26]

Незначні зміни у русі відсоткових ставок за спожив-
чими кредитами відбиваються у їх практично постійних 
обсягах (рис. 2, рис. 4), що підкріплюється й споживчими 
настроями в умовах пандемії.

На фоні падіння відсоткових ставок протягом 2020–
2021 рр. кредити нефінансовим корпораціям значно зрос-
ли і досягли практично докризового максимуму 2006 року 

(рис. 5, рис. 6). Водночас ці тенденції, на жаль, не стосують-
ся малих і середніх підприємств.    

Як свідчить останній звіт Доступ до фінансування 
підприємств у єврозоні (Survey on the Access to Finance 
of Enterprises (SAFE) in the euro area), за період з жовтня 
2020 року по березень 2021 року малі та середні підпри-
ємства єврозони повідомили про подальше погіршення 
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показнику прибутку, що відображає слабкість економічної 
активності, хоча і менше, ніж протягом першої хвилі пан-
демії. 

Мікрофірми повідомляють про зниження доступ-
ності банківських кредитів. Навпаки, великі компанії вка-
зали, що доступність банківських кредитів повернулася до 
рівня до COVID-19. 

Відповіді на запитання про важливість схем дер-
жавної підтримки, запроваджених внаслідок пандемії, 
свідчать про те, що за останні 12 місяців велика кількість 
МСП отримала доступ до таких схем, і що ці заходи до-
помогли фірмам виконати свої негайні та короткострокові 
зобов’язання. 

Зокрема, фірми вказували заходи уряду, спрямовані 
на полегшення виплат заробітної плати, та надання під-
тримки у вигляді скорочення податків і податкових мора-
торіїв. Малі та середні підприємства також зазначили, що 
урядові заходи, які на цей момент впроваджуються або 
плануються, збільшать їх здатність виконувати свої боргові 

зобов’язання протягом наступних двох років [29]6. Таким 
чином, посткризове відновлення МСП пов’язують саме із 
державними програмами, а не зі співробітництвом із фі-
нансовими посередниками. 

Висновки. Основними актуальними та довго-
строковими факторами, що зумовлюють необхідність 
адаптації соціально-економічного розвитку до нових 
принципів економічної діяльності, є пандемія, кліматич-
ні зміни, структурні зсуви в економіці як результат роз-
витку інформаційно-мережевої економіки. Інститутами 

6 Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area: 
small businesses continue to report declines in turnover and profits, but 
activity expected to improve (SAFE).

У цьому звіті представлені основні результати 24-го раунду 
Опитування щодо доступу підприємств єврозони до фінансування, 
який проводився між 8 березня та 22 квітня 2021 року. Опитування 
охоплювало період з жовтня 2020 року по березень 2021 року. Вибірка 
включала 11007 підприємств єврозони, з яких 10 054 (91 %) складали 
МСП (тобто фірми з менш ніж 250 працівниками).
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рис. 3. обсяги виданих іпотечних кредитів у єврозоні, млрд євро

Джерело: [26]
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реалізації проєктів адаптації в ЄС є Європейська Комісія, 
Європейські структурні й інвестиційні фонди та інші євро-
пейські фонди, фонди розподілу інвестиційних коштів на 
рівні держав, державні бюджети країн-учасниць, фінансові 
посередники.

Система пакетів заходів, у рамках яких відбувається 
адаптація соціально-економічного розвитку ЄС до кризо-
вих умов, включає: 

інвестиційні ініціативи у відповідь на коронавірус  
(пакети заходів CRII та CRII Plus); 
пакет заходів REACT-EU; довгострокову про- 
граму відновлення  (бюджет на 2021–2027 роки) 
і Next Generation EU; 
банківський пакет заходів «Supporting businesses  
and households amid COVID-19».

Головним джерелом фінансових інструментів віднов-
лення та адаптації країн до нових умов на рівні ЄС є Євро-
пейські структурні та інвестиційні фонди, – п’ять фондів, 
через які розподіляється практично половина бюджету ЄС. 
Первісно функціонуючи як інститути структурної політики 
ЄС, спрямованої на зменшення розриву в розвитку між різ-
ними регіонами та країнами Європейського Союзу, сьогод-
ні вони стали інститутами розподілу інвестиційних коштів 
ЄС на напрямках соціально-економічної адаптації ринкових 
суб’єктів до глибинних змін еволюційного характеру.  

На першому етапі коронакризи Європейські струк-
турні й інвестиційні фонди включилися у боротьбу з на-
слідками сучасної пандемії, реалізуючи запроваджені 
Єврокомісією пакети заходів CRII та CRII Plus, які були 
спрямовані на вирішення пріоритетних завдань охорони 
здоров’я та підтримки оборотних коштів малих та серед-
ніх підприємств згідно з програмами 2014–2020 рр. При 
цьому використовувалися як класичні інструменти інвес-
тиційної політики: гранти, кредити, так і нові інструменти 
підтримки оборотних коштів МСП: гарантії та кредити на 
сприятливих умовах (кредити з гнучким терміном, що да-
ють можливість позичальнику продовжити термін кредиту 
у разі погіршення фінансового стану; позики з гнучким гра-
фіком погашення та можливістю призупинення платежів 
на обмежену суму тощо).

Другим етапом у процесі розробки заходів з реа-
гування на кризу та адаптації до нових умов став пакет 
REACT-EU на загальну суму 50,6 млрд євро, що продовжує 
і розширює механізми, представлені у пакетах заходів CRII 
та CRII Plus, і є мостом до довгострокового плану віднов-
лення. Ці додаткові ресурси використовують для проєктів, 
які сприяють відновленню бізнес-можливостей в умовах 
кризи коронавірусу, а також для інвестицій в заходи, що 
сприяють підготовці зеленого, цифрового та стійкого від-
новлення економіки.
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Фінансування REACT-EU розподіляється через Єв-
ропейський фонд регіонального розвитку і Європейський 
соціальний фонд залежно від економічного та соціального 
стану країн ЄС, з урахуванням таких показників: падіння 
ВВП, зростання безробіття, у тому числі серед молоді, а та-
кож відносне багатство країн.  

Станом на 19 серпня 2021 року загальна сума, виді-
лена через ЄФРР та ЄСФ у рамках REACT-EU, становить 
24,8 млрд євро; розподіл за напрямками: на підтримку 
ринків праці, соціальну інклюзію, освіту та навчання че-
рез ЄСФ було виділено 6,3 млрд євро; 5,6 млрд євро через 
ЄФРР було виділено на підтримку підприємств та розвиток 
бізнесу; на перехід до зеленої економіки – 4,8 млрд євро, 
з яких 4 млрд євро спеціально спрямовані на кліматичні за-
ходи; 4 млрд євро ЄФРР виділив на підтримку систем охо-
рони здоров’я; 2,5 млрд євро – на цифрову економіку.

У рамках REACT-EU основними реципієнтами ін-
вестицій у проєкти переходу до зеленої економіки є Італія, 
Іспанія, Франція; у проєкти щодо допомоги розвитку біз-
несу – Греція, Італія, Португалія, Іспанія;  у проєкти щодо 
охорони здоров’я – Іспанія, Чехія, Франція, Португалія; 
у  проєкти щодо підтримки ринку праці – Іспанія, Хорватія, 
Німеччина; у проєкти щодо підтримки соціальної інклю-
зії – Іспанія, Нідерланди, Італія; в освітні проєкти – Іспанія, 
Італія, Німеччина.

Третім етапом реагуванням на кризу в ЄС стала 
довгострокова програма посткризового відновлення та 
адаптації до нових умов, яка включає комплекс заходів 
з підтримки громадян, компаній та регіонів, найбільш по-
страждалих від коронавірусної кризи, та комплекс заходів 
із побудови нової цифрової, зеленої економіки. Пакет сти-
мулів розрахований на 2021–2027 рр. у розмірі 2,018 трлн 
євро у поточних цінах. Він складається з довгострокового 
бюджету ЄС на 2021–2027 роки у розмірі 1,211 трлн євро та 
пакета заходів Next Generation EU у сумі 806,9 млрд євро.

Фінансово-інституційні інструменти адаптації рин-
кових суб’єктів до нових умов наднаціонального та дер-
жавного рівнів підкріплені в ЄС кредитно-інвестиційним 
процесом з боку фінансових посередників. Хоча слід вра-
ховувати, що основними реципієнтами банківської кредит-
ної підтримки лишаються великі підприємства та населен-
ня (іпотечне кредитування). МСП відмічають складність 
доступу до банківських кредитів та важливість схем дер-
жавної підтримки, запроваджених у відповідь на пандемію. 
Таким чином, фінансові інструменти адаптації суб’єктів до 
нових умов стають все більш неринковими, з переважен-
ням фінансування з боку наднаціональних і державних 
джерел; при цьому вкорінюється одержавлення довгостро-
кового інвестиційного процесу.

Беручи до уваги європейський досвід, в Україні слід 
сконцентруватися на розробці довгострокових програм 
адаптації до нових санітарних, гуманітарних, кліматичних 
і соціоекономічних умов із упровадженням відповідних ін-
ститутів. Зважаючи на особливості операційної поведінки 
українських банківських установ, зосереджених у сучасних 
умовах на операціях з державними цінними паперами та на 
комісійній діяльності, адаптаційний інвестиційний процес 
має бути забезпеченим державними фінансовими інститу-
тами (фондами). Програми адаптації мають розроблятися 

з урахуванням пріоритетності таких напрямів: підтримка 
ринків праці, соціальна інклюзія, освіта, охорона здоров’я, 
які, як в актуальному контексті, так і в довгостроковому, 
є наріжними через форсований перехід до інформаційно-
мережевих принципів економічної діяльності в умовах 
триваючого санітарного шоку.

Зважаючи на явну неефективність кредитного про-
цесу, організованого українськими банками, держава має 
активніше включитись у процеси гарантування бізнес-
кредитів на пріоритетних напрямах. Відповідно до держав-
ної програми зобов’язання позичальників щодо надання 
застави за кредитними договорами можуть бути додатко-
во забезпечені гарантією з боку держави (до 50 %), згідно 
з Постановами Кабінету Міністрів № 1151 від 15.11.2020 та 
№ 1317 від 23.12.2020 [30], тоді як позитивна європейська 
практика передбачає, що подібні гарантії можуть включати 
до 90 % кредитного ризику.
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