
²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

66 © Á²ËßÍ²ÂÑÜÊÈÉ Ð. Ï., 2026

ÓÄÊ 339.7:330.322:336.27 
 Á²ËßÍ²ÂÑÜÊÈÉ Ð. Ï.

Ðîëü ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ó ôîðìóâàíí³ 
³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè

Àêòóàëüí³ñòü òåìè äîñë³äæåííÿ. Àêòóàëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ çóìîâëåíà òèì, ùî â óìîâàõ îá-
ìåæåíîñò³ âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà çáåðåæåííÿ âèñîêèõ ðèçèê³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
åêîíîì³êà Óêðà¿íè íå çàáåçïå÷óº äîñòàòíüîãî ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ äëÿ ñò³éêîãî çðîñòàí-
íÿ. Çà òàêèõ îáñòàâèí ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà äîïîìîãà âèñòóïàº âàæëèâèì äæåðåëîì ï³äòðèìêè, 
îäíàê ¿¿ íåîäíîð³äíà ñòðóêòóðà òà ïåðåâàæíî ñòàá³ë³çàö³éíèé õàðàêòåð çóìîâëþþòü íåîáõ³äí³ñòü 
íàóêîâîãî îñìèñëåííÿ ìåõàí³çì³â ¿¿ âïëèâó íà ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè. Öå àêòóàë³çóº âèçíà÷åííÿ 
óìîâ ³ ï³äõîä³â, çà ÿêèõ çîâí³øí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ìîæóòü áóòè åôåêòèâíî òðàíñôîðìîâàí³ ó ÷èí-
íèê ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó òà äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ ðîë³ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ó ôîðìóâàíí³ ³íâåñòèö³é-
íîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè òà âèçíà÷åííÿ óìîâ ¿¿ òðàíñôîðìàö³¿ ó ÷èííèê äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ.

Çàâäàííÿ äîñë³äæåííÿ óçãîäæóþòüñÿ ç ìåòîþ òà ïåðåäáà÷àþòü îö³íêó ïîòî÷íîãî ñòàíó ³íòåí-
ñèâíîñò³ ðóõó ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â â Óêðà¿íó; àíàë³ç ñòðóêòóðè ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ 
äîïîìîãè â ðîçð³ç³ ñóá’ºêò³â òà ³íñòðóìåíò³â; ñèñòåìàòèçàö³þ çíà÷åííÿ ð³çíèõ ³íñòðóìåíò³â ô³íàí-
ñóâàííÿ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó.

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ: ñòàòèñòè÷íèé, ïîð³âíÿëüíèé, ãðàô³÷íèé, òàáëè÷íèé, óçàãàëüíåííÿ, ñèñ-
òåìàòèçàö³¿, ñèíòåçó, ³íäóêö³¿ òà äåäóêö³¿.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ ïðè 
ôîðìóâàíí³ äåðæàâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ òà ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ðîçðîáö³ ñòðàòåã³é çàëó÷åííÿ ì³æ-
íàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè òà ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, à òàêîæ ó ïðàêòèö³ óïðàâë³ííÿ äåð-
æàâíèìè ô³íàíñàìè â ÷àñòèí³ îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ.

Âèñíîâîê. Ó ñòàòò³ îá´ðóíòîâàíî, ùî ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà äîïîìîãà â ñó÷àñíèõ óìîâàõ âè-
êîíóº ïåðåâàæíî ñòàá³ë³çàö³éíó ôóíêö³þ òà ìàº îïîñåðåäêîâàíèé âïëèâ íà ôîðìóâàííÿ ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè. Íà îñíîâ³ àíàë³çó äèíàì³êè òà ñòðóêòóðè ³íâåñòèö³éíèõ ïîêàçíèê³â 
âñòàíîâëåíî íåïîâíó ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó òà íàÿâí³ñòü ñòðóêòóðíèõ äèñáàëàíñ³â 
ó ðîçïîä³ë³ êàï³òàëó. Äîâåäåíî, ùî äîì³íóâàííÿ áîðãîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó ñèñòåì³ çîâí³øíüîãî ô³-
íàíñóâàííÿ îáìåæóº ìîæëèâîñò³ äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Âèçíà÷åíî, ùî ïðÿì³ 
³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ òà ìåõàí³çìè çì³øàíîãî ô³íàíñóâàííÿ çàáåçïå÷óþòü íàéá³ëüø çíà÷óùèé âïëèâ 
íà ðîçâèòîê ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè. Îá´ðóíòîâàíî äîö³ëüí³ñòü ïåðåîð³ºíòàö³¿ äåðæàâíî¿ ïî-
ë³òèêè íà ñòèìóëþâàííÿ ïðèâàòíîãî ³íâåñòóâàííÿ, âèçíà÷åííÿ ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçåé çàëó÷åííÿ 
êàï³òàëó òà ôîðìóâàííÿ ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ 
äîïîìîãè ÿê ÷èííèêà ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ³íâåñòèö³éí³ ïîòîêè, áîðãîâå ô³-
íàíñóâàííÿ, ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà äîïîìîãà, åêîíîì³÷íå â³äíîâëåííÿ.

JEL Codes E22, F21, F35, O16 
 ROMAN BILIANIVSKYI

The role of international financial assistance in shaping the 
investment potential of Ukraine

Relevance of the research topic. The relevance of the study is determined by the fact that, 
under conditions of limited domestic financial resources and persistently high investment risks, the 
Ukrainian economy does not ensure a sufficient level of investment activity for sustainable growth. 
In these circumstances, international financial assistance serves as an important source of support; 
however, its heterogeneous structure and predominantly stabilization–oriented nature necessitate a 
scientific understanding of the mechanisms through which it influences investment processes. This 
highlights the need to identify the conditions and approaches under which external financial resources 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê 
Óêðà¿íè ïðîòÿãîì óñüîãî ïåð³îäó íåçàëåæíîñò³ õà-
ðàêòåðèçóâàâñÿ â³äñóòí³ñòþ ñò³éêèõ âèñîêèõ òåì-
ï³â çðîñòàííÿ, ùî çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ïîøóêó 
äîäàòêîâèõ äæåðåë éîãî àêòèâ³çàö³¿. ßê çàñâ³ä÷ó-
þòü ïîëîæåííÿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ òà ðåçóëüòàòè 
ñó÷àñíèõ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü, îäí³ºþ ç êëþ÷îâèõ 
ïåðåäóìîâ çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàí-
íÿ º íàëåæíèé ð³âåíü ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³, ÿêà 
ôîðìóºòüñÿ ÿê çà ðàõóíîê âíóòð³øí³õ ðåñóðñ³â, 
òàê ³ ÷åðåç çàëó÷åííÿ çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ. 
Âîäíî÷àñ ïîòî÷íèé ñòàí ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â 
Óêðà¿í³ ñâ³ä÷èòü ïðî íàÿâí³ñòü ñóòòºâèõ îáìåæåíü: 
ïîïðè çáåðåæåííÿ ³íòåðåñó ç áîêó ³íâåñòîð³â, íà-
ö³îíàëüíà åêîíîì³êà çàëèøàºòüñÿ ñåðåäîâèùåì 
ï³äâèùåíèõ ðèçèê³â ³ íåâèçíà÷åíîñò³, ùî ñòðèìóº 
ðåàë³çàö³þ ¿¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó.

Ó öèõ óìîâàõ ïèòàííÿ âèçíà÷åííÿ ðîë³ ì³æíà-
ðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ó ôîðìóâàíí³ ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè íàáóâàº îñîáëèâî¿ 
àêòóàëüíîñò³ òà ïåðåáóâàº â öåíòð³ ñòðàòåã³÷íî-

ãî áà÷åííÿ ïîäàëüøîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó äåðæàâè. Çà çâè÷àéíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ 
óìîâ çîâí³øí³ ô³íàíñîâ³ ïîòîêè, ùî ñïðÿìîâó-
þòüñÿ â êðà¿íó, ïîòðåáóþòü âèâàæåíîãî ðåãóëþ-
âàííÿ ç ïîçèö³é çàõèñòó íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³÷-
íèõ ³íòåðåñ³â, ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â â³äòîêó êàï³òàëó 
òà çàáåçïå÷åííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³-
ò÷èçíÿíèõ òîâàðîâèðîáíèê³â. Ó òàêîìó âèïàäêó 
ïð³îðèòåò íàäàºòüñÿ ðîçâèòêó âíóòð³øí³õ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ùî º õàðàêòåðíèì äëÿ åêî-
íîì³÷íî ñò³éêèõ êðà¿í. Ïðîòå ñó÷àñíèé ñòàí åêî-
íîì³êè Óêðà¿íè, äèíàì³êà ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ òà 
êëþ÷îâ³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïàðàìåòðè ñâ³ä÷àòü 
ïðî îáìåæåí³ñòü âíóòð³øíüîãî ô³íàíñîâîãî ïî-
òåíö³àëó, ÿêèé íå çàáåçïå÷óº íåîáõ³äíèõ îáñÿã³â 
³íâåñòóâàííÿ äëÿ â³äíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó.

Çà òàêèõ óìîâ ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà äîïîìî-
ãà âèñòóïàº âàæëèâèì äæåðåëîì ï³äòðèìêè åêî-
íîì³êè, ùî ïåðåáóâàº ó êðèçîâîìó ñòàí³, òà ïî-
òåíö³éíèì ÷èííèêîì àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ 
ïðîöåñ³â. Ðàçîì ³ç òèì ¿¿ âïëèâ íå º îäíîçíà÷-

can be effectively transformed into a factor for unlocking Ukraine’s investment potential and ensuring 
long–term economic development.

The purpose of the article is to substantiate the role of international financial assistance in 
shaping Ukraine’s investment potential and to determine the conditions for its transformation into a 
driver of long–term economic growth.

Research objectives are aligned with the purpose and include assessing the current intensity of 
international financial flows to Ukraine; analysing the structure of international financial assistance 
by donors and instruments; and systematizing the significance of various financing instruments for 
realizing investment potential.

Research methods: statistical, comparative, graphical, tabular, generalization, systematization, 
synthesis, induction, and deduction.

Field of application of the results. The research findings can be used in the formulation of state 
economic and investment policy, the development of strategies for attracting international financial 
assistance and foreign direct investment, as well as in the practice of public finance management, 
particularly in optimizing the structure of external financing.

Conclusions. The article substantiates that, under current conditions, international financial 
assistance primarily performs a stabilization function and has an indirect impact on the formation of 
Ukraine’s investment potential. Based on the analysis of the dynamics and structure of investment 
indicators, incomplete realization of investment potential and the presence of structural imbalances 
in capital allocation have been established. It is proven that the dominance of debt instruments in the 
external financing system limits opportunities for long–term economic growth. It has been determined 
that foreign direct investment and blended finance mechanisms exert the most significant positive 
impact on the development of the real sector of the economy. The study justifies the expediency of 
reorienting state policy toward stimulating private investment, identifying priority sectors for capital 
attraction, and creating institutional conditions for the effective use of international financial assistance 
as a factor in unlocking Ukraine’s investment potential.

Keywords: investment potential, foreign investment, investment flows, debt financing, international 
financial assistance, economic recovery.
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íèì ³ çíà÷íîþ ì³ðîþ âèçíà÷àºòüñÿ ñòðóêòóðîþ 
òà ôîðìàìè íàäõîäæåííÿ. Ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâ³ 
ðåñóðñè íå îáìåæóþòüñÿ ïðÿìèìè ³íâåñòèö³ÿìè, 
à ïðåäñòàâëåí³ êðåäèòàìè, ãðàíòàìè, áåçïîâî-
ðîòíîþ äîïîìîãîþ, ãàðàíò³éíèìè ³íñòðóìåíòàìè 
òà ³íøèìè ìåõàí³çìàìè, êîæåí ç ÿêèõ ñóïðîâî-
äæóºòüñÿ ñïåöèô³÷íèìè óìîâàìè, çîáîâ’ÿçàííÿ-
ìè òà ðèçèêàìè. Òàêà áàãàòîâåêòîðí³ñòü ôîðìóº 
ñêëàäíó ñèñòåìó âçàºìîä³¿ ì³æ ô³íàíñîâîþ ï³ä-
òðèìêîþ òà ³íâåñòèö³éíèì ðîçâèòêîì, ó ìåæàõ 
ÿêî¿ ïîðÿä ³ç ïîòåíö³éíèìè ïåðåâàãàìè ìîæóòü 
âèíèêàòè äîâãîñòðîêîâ³ çàãðîçè, çîêðåìà ïîñè-
ëåííÿ áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ, çàëåæí³ñòü â³ä 
çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ òà âèêðèâëåííÿ 
ñòèìóë³â äî âíóòð³øíüîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Îòæå, àêòóàëüí³ñòü äîñë³äæåííÿ îáóìîâëåíà íå-
îáõ³äí³ñòþ íàóêîâîãî îá´ðóíòóâàííÿ ï³äõîä³â äî çà-
ëó÷åííÿ, ðîçïîä³ëó òà êîíòðîëþ çà âèêîðèñòàííÿì 
ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ç ìåòîþ ¿¿ òðàí-
ñôîðìàö³¿ ó ÷èííèê åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Ó öüîìó 
êîíòåêñò³ îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº âèçíà÷åí-
íÿ óìîâ, çà ÿêèõ çîâí³øí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ñïðè-
ÿòèìóòü íå ëèøå êîðîòêîñòðîêîâ³é ñòàá³ë³çàö³¿, à é 
ôîðìóâàííþ òà ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³-
àëó Óêðà¿íè ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. 
Ïèòàííÿ âïëèâó ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïî-
ìîãè íà ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü òà åêîíîì³÷-
íå çðîñòàííÿ Óêðà¿íè ïåðåáóâàº â öåíòð³ óâàãè 
ñó÷àñíèõ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü. Çíà÷íà ÷àñòè-
íà ðîá³ò ïðèñâÿ÷åíà çàãàëüíèì óìîâàì ôîðìó-
âàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó â óìîâàõ ºâðî-
ïåéñüêî¿ ³íòåãðàö³¿ òà ïîâîºííîãî â³äíîâëåííÿ. ². 
Ãóæâà òà ª. ²âàíîâ [2] îá´ðóíòîâóþòü íåîáõ³äí³ñòü 
ïîñèëåííÿ ñòðàòåã³÷íî¿ ðîë³ Óêðà¿íè â ì³æíàðîä-
íèõ ëàíöþãàõ ñòâîðåííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ òà ï³ä-
êðåñëþþòü âàæëèâ³ñòü ³íñòèòóö³éíèõ ðåôîðì äëÿ 
ðîçøèðåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé.

Îêðåìó ãðóïó ñòàíîâëÿòü äîñë³äæåííÿ, çîñåðå-
äæåí³ íà ô³íàíñîâîìó çàáåçïå÷åíí³ â³äíîâëåí-
íÿ åêîíîì³êè òà áîðãîâ³é ïîë³òèö³. Â. Êóäðÿøîâ [5] 
àíàë³çóº îñîáëèâîñò³ ìîá³ë³çàö³¿ çîâí³øí³õ ðåñóðñ³â 
äëÿ ïîâîºííîãî â³äíîâëåííÿ. Þ. Âåðãåëþê ³ Ì. Ãàí-
öÿê ó ñï³âàâòîðñòâ³ ç Ë. Ä³äåíêî, Î. Êëþ÷êîþ [7] òà ². 
Ãóæâîþ [11] ðîçãëÿäàþòü äåðæàâíèé áîðã ÿê îäèí 
³ç êëþ÷îâèõ äåòåðì³íàíò³â ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñ-
ò³, íàãîëîøóþ÷è íà ðèçèêàõ íàäì³ðíîãî áîðãîâîãî 
íàâàíòàæåííÿ òà âèò³ñíåííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é.

Ñòðóêòóðà òà åôåêòèâí³ñòü ì³æíàðîäíî¿ ô³íàí-
ñîâî¿ äîïîìîãè äîñë³äæóþòüñÿ â ðîáîò³ Í. Ïîéäà–

Íîñèê [13], ÿêà êîíñòàòóº äîì³íóâàííÿ ðåñóðñ³â 
äâîñòîðîíí³õ äîíîð³â ³ ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ 
îðãàí³çàö³é çà íèçüêî¿ ÷àñòêè ïðèâàòíîãî êàï³òà-
ëó. Å. Ôðàéåð, ². Ë³ùèíñüêèé òà Ì. Ëèçóí [14] ïî-
ð³âíþþòü âïëèâ ì³æíàðîäíî¿ äîïîìîãè òà ïðÿìèõ 
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, äîâîäÿ÷è, ùî Ï²² çàáåçïå÷ó-
þòü çíà÷íî âàãîì³øèé äîâãîñòðîêîâèé åôåêò íà 
åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, òîä³ ÿê äîïîìîãà ïåðåâàæ-
íî âèêîíóº ñòàá³ë³çàö³éíó ôóíêö³þ. Ë. Øï³ëüáåð-
ãåð òà Ì. Ðåì [9] òðàêòóþòü ô³íàíñîâó ï³äòðèìêó 
ªÑ ÿê ³íñòðóìåíò ô³íàíñîâîãî äåðæàâíèöòâà, ùî 
ïîºäíóº áþäæåòíó äîïîìîãó ç âèìîãàìè ñòðóê-
òóðíèõ ³ ³íñòèòóö³éíèõ ïåðåòâîðåíü.

Âàæëèâå òåîðåòè÷íå ï³ä´ðóíòÿ äàþòü çàðóá³æ-
í³ äîñë³äæåííÿ, çîêðåìà Ê. ×å÷åð³òà–Âåñòôàëü 
òà Ô. Ðîòåðà [6], ÿê³ åìï³ðè÷íî ï³äòâåðäèëè ³ñíó-
âàííÿ ïîðîãîâîãî ð³âíÿ äåðæàâíîãî áîðãó, ï³ñëÿ 
ïåðåâèùåííÿ ÿêîãî â³äáóâàºòüñÿ ñòðèìóâàííÿ 
ïðèâàòíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³.

Ðàçîì ç òèì, ïîïðè çíà÷íèé íàóêîâèé äîðîáîê, 
ðÿä âàæëèâèõ ïèòàíü çàëèøàþòüñÿ íåäîñòàòíüî 
âèñâ³òëåíèì. Á³ëüø³ñòü äîñë³äæåíü çîñåðåäæåí³ àáî 
íà ìàêðîô³íàíñîâ³é ñòàá³ë³çàö³¿, àáî íà îêðåìèõ àñ-
ïåêòàõ áîðãîâî¿ ïîë³òèêè òà ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó. 
Âîäíî÷àñ íåäîñòàòíüî óâàãè ïðèä³ëåíî ìåõàí³çìàì 
òðàíñôîðìàö³¿ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ç³ 
ñòàá³ë³çàö³éíîãî ³íñòðóìåíòó êîðîòêîñòðîêîâîãî ïå-
ð³îäó â ÷èííèê ôîðìóâàííÿ òà ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³é-
íîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåê-
òèâ³. Ïðàêòè÷íî â³äñóòí³ êîìïëåêñí³ äîñë³äæåííÿ, ÿê³ 
ïîºäíóâàëè á àíàë³ç ñòðóêòóðè çîâí³øíüîãî ô³íàí-
ñóâàííÿ, îö³íêó éîãî ñåêòîðàëüíèõ åôåêò³â òà îá-
´ðóíòóâàííÿ ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ òàêî¿ òðàíñôîðìàö³¿ 
â óìîâàõ âîºííèõ ðèçèê³â ³ ïîâîºííîãî â³äíîâëåííÿ. 
Ñàìå íà âèð³øåííÿ ö³º¿ íàóêîâî¿ ïðîáëåìè ñïðÿìî-
âàíå äàíå äîñë³äæåííÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ ðîë³ ì³æíàðîä-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ó ôîðìóâàíí³ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè òà âèçíà÷åííÿ óìîâ ¿¿ 
òðàíñôîðìàö³¿ ó ÷èííèê äîâãîñòðîêîâîãî åêîíî-
ì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. Ó äîñë³äæåíí³ çàñòî-
ñîâàíî ñóêóïí³ñòü çàãàëüíîíàóêîâèõ ³ ñïåö³àëü-
íèõ ìåòîä³â. Ñòàòèñòè÷íèé òà ïîð³âíÿëüíèé ï³äõî-
äè âèêîðèñòàíî äëÿ àíàë³çó äèíàì³êè ³ ñòðóêòóðè 
³íâåñòèö³é òà çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ; ìåòîä 
â³äíîñíèõ ïîêàçíèê³â – äëÿ îö³íþâàííÿ ³íòåí-
ñèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â ÷åðåç ñï³ââ³äíî-
øåííÿ ³íâåñòèö³é äî ÂÂÏ; ãðàô³÷íèé ³ òàáëè÷íèé 
– äëÿ â³çóàë³çàö³¿ òà óçàãàëüíåííÿ åìï³ðè÷íèõ äà-
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íèõ; ìåòîäè óçàãàëüíåííÿ, ñèñòåìàòèçàö³¿, ³íäóê-
ö³¿, äåäóêö³¿ òà ñèíòåçó – äëÿ îá´ðóíòóâàííÿ ðîë³ 
ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ó ôîðìóâàíí³ 
³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó; åëåìåíòè ïîð³âíÿëü-
íîãî àíàë³çó – äëÿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ îêðåìèõ 
³íñòðóìåíò³â çîâí³øí³õ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðåàë³çà-
ö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó äåðæàâè íàáóâàº 
êëþ÷îâîãî çíà÷åííÿ â óìîâàõ íåîáõ³äíîñò³ çà-
áåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî â³äíîâëåííÿ òà äîâ-
ãîñòðîêîâîãî çðîñòàííÿ, îñê³ëüêè ñàìå ³íâåñòè-
ö³¿ âèçíà÷àþòü ìàñøòàáè îíîâëåííÿ âèðîáíè÷î¿ 
áàçè, ìîäåðí³çàö³¿ ³íôðàñòðóêòóðè òà ï³äâèùåí-
íÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ åêîíîì³êè. Âîäíî-
÷àñ ð³âåíü éîãî ðåàë³çàö³¿ ôîðìóºòüñÿ ï³ä âïëè-
âîì íå ëèøå íàÿâíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, à 
é çäàòíîñò³ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè åôåêòèâíî ¿õ 
àêóìóëþâàòè òà òðàíñôîðìóâàòè ó ïðîäóêòèâí³ 
âêëàäåííÿ ç óðàõóâàííÿì ïîòî÷íèõ ïîòðåá ðîç-
âèòêó, ñòðóêòóðíèõ îáìåæåíü ³ çîâí³øí³õ âèêëè-
ê³â. Ó öüîìó êîíòåêñò³ âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íà-
áóâàº óçãîäæåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ìîæëèâîñòåé ³ç 
ìàêðîåêîíîì³÷íèìè óìîâàìè, ³íñòèòóö³éíèì ñå-
ðåäîâèùåì òà ïð³îðèòåòàìè åêîíîì³÷íî¿ ïîë³-
òèêè, ùî âèçíà÷àº ðåçóëüòàòèâí³ñòü ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîöåñ³â. ²íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë äåðæàâè 
õàðàêòåðèçóºòüñÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèìè óìîâà-
ìè, ð³âíåì ðîçâèòêó ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ÿê³ñòþ 
³íñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèùà òà çäàòí³ñòþ íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè çàáåçïå÷óâàòè â³äòâîðåííÿ é 
ìàñøòàáóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â [1].

Ïîä³ëÿºìî ïîçèö³þ ². Ãóæâè òà ª. ²âàíîâà, ÿê³ àê-
öåíòóþòü óâàãó íà íåîáõ³äíîñò³ ïîñèëåííÿ ñòðàòå-
ã³÷íî¿ ðîë³ Óêðà¿íè ó ì³æíàðîäíèõ ëàíöþãàõ ñòâî-
ðåííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ çà óìîâè çáåðåæåííÿ 
çáàëàíñîâàíî¿ òà ñïðàâåäëèâî¿ ïîçèö³¿ ñåðåä ïàðò-
íåð³â. Óêðà¿íà âîëîä³º çíà÷íèì ïîòåíö³àëîì äëÿ 
ðîçâèòêó ïàðòíåðñüêèõ â³äíîñèí ç êðà¿íàìè ªÑ, 
çîêðåìà çàâäÿêè ìîæëèâîñòÿì ðîçøèðåííÿ ì³æ-
íàðîäíî¿ òîðã³âë³ òà íàðîùåííÿ ³ííîâàö³éíîãî ³ òåõ-
íîëîã³÷íîãî ðîçâèòêó [2]. Àëå, â òîé æå ÷àñ, âèñî-
êà çàëåæí³ñòü â³ä çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, 
â òîìó ÷èñë³ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè ï³ä ÷àñ â³éíè, âè-

ìàãàº ïåðåîñìèñëåííÿ ðîë³ çîâí³øí³õ ïîòîê³â äëÿ 
Óêðà¿íè â êîíòåêñò³ ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïî-
òåíö³àëó. Àäæå, ö³ ïðîöåñè, îêð³ì ïîñò³éíî¿ ô³íàí-
ñîâî¿ ï³äòðèìêè ãàëóçåé åêîíîì³êè, íåñóòü áîðãîâ³, 
³íâåñòèö³éí³, ô³íàíñîâ³ ³ ïîë³òè÷í³ ðèçèêè. 

Ïîòî÷íèé ñòàí ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà-
¿íè ñâ³ä÷èòü ïðî éîãî íåïîâíó ðåàë³çàö³þ, ùî ï³ä-
òâåðäæóºòüñÿ äèíàì³êîþ òà ñòðóêòóðîþ ïðÿìèõ 
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (òàáë. 1). ßê âèäíî ç íà-
âåäåíèõ äàíèõ, óïðîäîâæ 2022–2025 ðð. çà-
ãàëüíèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é äåìîíñòðóº ïî-
ì³ðíå çðîñòàííÿ ç 52,1 ìëðä äîë. ÑØÀ äî 59,7 
ìëðä äîë. ÑØÀ, îäíàê òåìïè öüîãî çðîñòàííÿ 
çàëèøàþòüñÿ â³äíîñíî íèçüêèìè òà íåñò³éêè-
ìè ç óðàõóâàííÿì ïîòðåá åêîíîì³êè ó â³äíîâëåí-
í³ òà ðîçâèòêó. Ñòðóêòóðíèé àíàë³ç ïîêàçóº äîì³-
íóâàííÿ ³íñòðóìåíò³â ó÷àñò³ â êàï³òàë³, îáñÿã ÿêèõ 
ïîñòóïîâî çðîñòàâ, òîä³ ÿê áîðãîâ³ ³íñòðóìåíòè 
õàðàêòåðèçóþòüñÿ ìåíø ñòàá³ëüíîþ äèíàì³êîþ 
ç îçíàêàìè êîëèâàíü. Òàêà ñèòóàö³ÿ ñâ³ä÷èòü ïðî 
îáìåæåíó ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü òà íåäîñòàòí³é 
ð³âåíü çàëó÷åííÿ äîâãîñòðîêîâîãî êàï³òàëó, ùî â 
ñóêóïíîñò³ âêàçóº íà íàÿâí³ñòü íåðåàë³çîâàíîãî 
³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó åêîíîì³êè Óêðà¿íè.

Âò³ì àáñîëþòí³ îáñÿãè ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñ-
òèö³é íå â ïîâí³é ì³ð³ â³äîáðàæàþòü àí³ ðåàëü-
í³ ïîòðåáè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè ó ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñàõ, àí³ ¿¿ ñïðîìîæí³ñòü äî ¿õ åôåêòèâíîãî 
çàëó÷åííÿ òà îñâîºííÿ. Ó öüîìó êîíòåêñò³ á³ëüø 
³íôîðìàòèâíèìè º â³äíîñí³ ïîêàçíèêè, ùî ñï³â-
â³äíîñÿòü ³íâåñòèö³éí³ ïîòîêè ç ìàñøòàáàìè 
åêîíîì³êè, çîêðåìà êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿ äî ÂÂÏ, 
ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ äî ÂÂÏ òà ïîðòôåëü-
í³ ³íâåñòèö³¿ äî ÂÂÏ (ðèñ. 1). Âèêîðèñòàííÿ ñàìå 
öèõ ³íäèêàòîð³â äàº çìîãó îö³íèòè ³íòåíñèâí³ñòü 
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ñòóï³íü ³íòåãðàö³¿ åêîíî-
ì³êè ó ãëîáàëüí³ ô³íàíñîâ³ ïîòîêè òà ð³âåíü ðîç-
âèòêó ô³íàíñîâîãî ðèíêó. Òàêèì ÷èíîì, ¿õ àíàë³ç 
äîçâîëÿº á³ëüø îá´ðóíòîâàíî âèçíà÷èòè ð³âåíü 
ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó, í³æ öå ìîæ-
ëèâî íà îñíîâ³ ëèøå àáñîëþòíèõ çíà÷åíü.

Äèíàì³êà çàçíà÷åíèõ ïîêàçíèê³â ó 2020–
2024 ðð. ñâ³ä÷èòü ïðî çáåðåæåííÿ ñòðóêòóðíèõ 

Ïîêàçíèêè / ðîêè 2022 2023 2024 2025
²íñòðóìåíòè ó÷àñò³ â êàï³òàë³ 35240 38734,7 39354,6 41933,3
Áîðãîâ³ ³íñòðóìåíòè 16857,8 17165,6 16708,9 17756,3
Ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿, âñüîãî 52097,8 55900,3 56063,4 59689,6

Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà òà ñòðóêòóðà ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó çà ³íñòðóìåíòàìè ó 2022–
2025 ðð., ìëí äîë. ÑØÀ

Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì çà [3].
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äèñáàëàíñ³â ó ôîðìóâàíí³ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåí-
ö³àëó Óêðà¿íè. Çîêðåìà, ÷àñòêà êàï³òàëüíèõ ³í-
âåñòèö³é ó ÂÂÏ ï³ñëÿ â³äíîñíî ñòàá³ëüíîãî ð³âíÿ 
ó 2020–2021 ðð. (ïîíàä 12%) ð³çêî çíèçèëàñü 
ó 2022 ð. äî 7,9%, ùî â³äîáðàæàº ñóòòºâå ñêî-
ðî÷åííÿ ïðîöåñ³â íàãðîìàäæåííÿ îñíîâíîãî êà-
ï³òàëó, ç ïîäàëüøèì ëèøå ÷àñòêîâèì â³äíîâëåí-
íÿì äî ð³âíÿ áëèçüêî 9–10% ó 2023–2024 ðð., 
ùî çàëèøàºòüñÿ íåäîñòàòí³ì äëÿ çàáåçïå÷åííÿ 
ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Âîäíî÷àñ ïî-
êàçíèê Ï²² äî ÂÂÏ äåìîíñòðóº òåíäåíö³þ äî ïî-
ñòóïîâîãî çíèæåííÿ ï³ñëÿ ï³êîâîãî çíà÷åííÿ ó 
2022 ð. (38,5%), äî 33% ó 2024 ð., ùî ñâ³ä÷èòü 
ïðî ïîñëàáëåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ åêîíîì³êè â óìîâàõ ï³äâèùåíèõ ðèçèê³â. Ùå 
á³ëüø âèðàæåíîþ º íåãàòèâíà äèíàì³êà ïîðò-
ôåëüíèõ ³íâåñòèö³é äî ÂÂÏ, ÷àñòêà ÿêèõ ñêîðî-
òèëàñü ç 25,1% ó 2020 ð. äî 16,1% ó 2024 ð., ùî 
âêàçóº íà çíèæåííÿ äîâ³ðè ³íâåñòîð³â òà îáìåæå-
í³ñòü ðîçâèòêó âíóòð³øíüîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó. 
Ó ñóêóïíîñò³ íàâåäåí³ òåíäåíö³¿ ï³äòâåðäæóþòü, 
ùî ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë Óêðà¿íè çàëèøàºòü-
ñÿ ðåàë³çîâàíèì ëèøå ÷àñòêîâî, à íàÿâí³ ³íâåñ-
òèö³éí³ ïðîöåñè íå â³äïîâ³äàþòü ìàñøòàáàì ïî-
òðåá åêîíîì³êè ó â³äíîâëåíí³ òà ðîçâèòêó.

Ñëóøíèìè º çàóâàæåííÿ Â. Êóäðÿøîâà, ÿêèé 
îá´ðóíòîâóº íåîáõ³äí³ñòü ïîñèëåííÿ ô³íàíñîâî-
ãî çàáåçïå÷åííÿ â³äíîâëåííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè 
âêàçóþ÷è íà õàðàêòåðí³ äëÿ ñôîðìîâàíî¿ ñèñ-
òåìè îçíàêè [5]: «1) ð³çêå çá³ëüøåííÿ âèäàòê³â 
äåðæàâíîãî áþäæåòó çà óìîâ â³äñòàâàííÿ äîõ³ä-
íî¿ áàçè äëÿ ¿õ ïîêðèòòÿ, ðåçóëüòàòîì ÷îãî ñòà-
ëè çðîñòàííÿ ðîçðèâ³â ì³æ âèäàòêàìè ³ äîõîäàìè 
òà çá³ëüøåííÿ áþäæåòíîãî äåô³öèòó; 2) çðîñòàí-
íÿ ïîêàçíèê³â ïîêðèòòÿ âèäàòê³â çà ðàõóíîê ðå-

ñóðñó, ìîá³ë³çîâàíîãî äî ñêëàäó ô³íàíñóâàííÿ 
äåðæàâíîãî áþäæåòó; 3) ôîðìóâàííÿ ðåñóðñó, 
çàëó÷åíîãî äî ñêëàäó ô³íàíñóâàííÿ äåðæàâíî-
ãî áþäæåòó, çäåá³ëüøîãî çà ðàõóíîê ðîçì³ùåí-
íÿ äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü; 4) íàëåæí³ñòü ïåðå-
âàæíî¿ ÷àñòèíè çàïîçè÷åíü äî çîâí³øí³õ ïîçèê; 
5) çàëó÷åííÿ çîâí³øí³õ ïîçèê çà ï³ëüãîâèõ óìîâ».

Ôîðìóâàííÿ îíîâëåíî¿ ñèñòåìè ô³íàíñîâî-
ãî çàáåçïå÷åííÿ â³äíîâëåííÿ é ðîçâèòêó Óêðà¿-
íè íåîäì³ííî ïåðåôîðìàòóâàëîñü íà àêöåíòàö³¿ 
çîâí³øíüîãî êàï³òàëó. Íàìàãàííÿ íàóêîâö³â ñâ³-
òó ñôîðìóâàòè ïðîïîðö³þ ñïðèÿííÿ çîâí³øíüî-
ãî êàï³òàëó åêîíîì³÷íîìó çðîñòàííþ êðà¿í, ùî 
éîãî çàëó÷àþòü, ïðîÿâëÿºòüñÿ â ÷èñëåííèõ ìî-
äåëÿõ, ÿê³ îïèñóþòü ö³ ñï³ââ³äíîøåííÿ. Îñîáëè-
âó ö³êàâ³ñòü ó äàíîìó êîíòåêñò³ ñòàíîâèòü áîðãîâå 
ô³íàíñóâàííÿ, ÿêå äàëåêî íå çàâæäè ñïðÿìîâó-
ºòüñÿ íà ³íâåñòèö³éí³ ö³ë³, íàòîì³ñòü çàáåçïå÷óº 
ïîòî÷íå ñïîæèâàííÿ. Á³ëüø³ñòü íàóêîâö³â íàìà-
ãàþòüñÿ ñï³âñòàâèòè ïðîäóêòèâí³ çîâí³øí³ ïîçèêè 
ç ÂÂÏ ³ âèçíà÷èòè áåçïå÷í³ é êîðèñí³ ìåæ³ òàêèõ 
³íâåñòèö³é. Á³ëüøå òîãî, ÿêùî äåðæàâà âèõîäèòü 
íà áîðãîâèé ðèíîê ïåðåâèùóþ÷è âëàñí³ ô³ñêàëüí³ 
³ áþäæåòí³ ìîæëèâîñò³, âèíèêàº çâîðîòí³é åôåêò 
çíèæåííÿ ïðèâàòíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³. Ïðî 
öå éäåòüñÿ â äîñë³äæåíí³ Êð³ñò³íè ×å÷åð³òè–Âåñò-
ôàëü òà Ô³ë³ïà Ðîòåðà [6], ÿê³ âèÿâèëè çàëåæí³ñòü 
ì³æ ðîçì³ðîì áîðãó ³ äèíàì³êîþ ïðèâàòíèõ ³íâåñ-
òèö³é. Âîíè âñòàíîâèëè, ùî öÿ çàëåæí³ñòü íîñèòü 
âèïóêëèé õàðàêòåð, à ïîðîãîâèé ð³âåíü äåðæàâíî-
ãî áîðãó ó ÂÂÏ êîëèâàºòüñÿ ì³æ 82–91%. Òàê íà-
óêîâö³ äîâîäÿòü, ùî ÿê ò³ëüêè ïîêàçíèê ïåðåâèùóº 
äàíèé ïîð³ã (³íø³ ôàêòîðè íåçì³íí³), ïî÷èíàºòüñÿ 
ñêîðî÷åííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòè-
ö³é. Öå äîñë³äæåííÿ ñòàëî îñíîâîïîëîæíèì ó ïðî-

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà â³äíîñíèõ ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë 
Óêðà¿íè ó 2020–2024 ðð., %
Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì çà [3], [4].
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öåñ³ âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîãî âïëèâó çîâí³øíüîãî 
êàï³òàëó íà åêîíîì³êó.

Â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³ âèÿâèëè âèõ³ä Óêðà¿íè çà 
ìåæ³ äîïóñòèìèõ ë³ì³ò³â ó ïðîöåñ³ çàëó÷åííÿ çî-
âí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ, ùî ïðîÿâëÿºòüñÿ ó 
íàäì³ðí³é ïðèñóòíîñò³ äåðæàâè íà ðèíêó êàï³òà-
ë³â [7]. Äëÿ Óêðà¿íè 2025 ð³ê âèÿâèâñÿ ðåêîðä-
íèì ùîäî çàëó÷åííÿ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äî-
ïîìîãè. Îáñÿã çàëó÷åíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â 
ñêëàâ 52,4 ìëðä äîë. ÑØÀ, ùî äîçâîëèëî ï³ä-
òðèìàòè âèäàòêè ñîö³àëüíî–ãóìàí³òàðíîãî íà-
ïðÿìêó. Ñòðóêòóðó çàëó÷åíîãî çîâí³øíüîãî ô³-
íàíñóâàííÿ çîáðàæåíà íà ä³àãðàì³ (ðèñ. 2).

Ñòðóêòóðà çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ Óêðà¿-
íè ó 2025 ðîö³ ñâ³ä÷èòü ïðî ñóòòºâå äîì³íóâàí-
íÿ áîðãîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Îñíîâíó ÷àñòêó ñòà-
íîâëÿòü óìîâí³ áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ òà êðåäèòè 
â ìåæàõ Ukraine Facility, òîä³ ÿê ô³íàíñóâàííÿ â³ä 
ÌÂÔ, Ñâ³òîâîãî áàíêó, ßïîí³¿ òà ÁÐÐª ìàº çíà÷-
íî ìåíø³ îáñÿãè. Öå ï³äòâåðäæóº, ùî ì³æíàðîä-
íà ô³íàíñîâà äîïîìîãà ïåðåâàæíî ðåàë³çóºòüñÿ 
ó ôîðì³ êðåäèòíîãî ðåñóðñó, ùî ñóïðîâîäæóºòü-
ñÿ çðîñòàííÿì áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ.

Íà äóìêó çàðóá³æíèõ íàóêîâö³â ì³æíàðîäíà ô³-
íàíñîâà äîïîìîãà, ùî íàäàºòüñÿ Óêðà¿í³ ñüî-
ãîäí³ ªâðîïåéñüêèì Ñîþçîì íå ìàº ïðÿìîãî ³í-
âåñòèö³éíîãî õàðàêòåðó, îñê³ëüêè ñïðÿìîâóºòüñÿ, 
ïåðåäóñ³ì, íà çàáåçïå÷åííÿ ìàêðîô³íàíñîâî¿ 
ñòàá³ëüíîñò³, ô³íàíñóâàííÿ áþäæåòíèõ ïîòðåá òà 
ï³äòðèìêó ôóíêö³îíóâàííÿ äåðæàâíèõ ³íñòèòóö³é. 
Âîäíî÷àñ ¿¿ çíà÷åííÿ äëÿ ôîðìóâàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó º îïîñåðåäêîâàíèì ³ ðåàë³-
çóºòüñÿ ÷åðåç ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íñòèòó-
ö³éíîãî ñåðåäîâèùà, âïðîâàäæåííÿ ñòðóêòóðíèõ 
ðåôîðì òà ï³äâèùåííÿ ïðîçîðîñò³ åêîíîì³÷íèõ 
ïðîöåñ³â [9]. Çà òàêèõ óìîâ ðîëü ªÑ, ÿê êëþ÷î-
âîãî äîíîðà, ïîëÿãàº íå ëèøå ó íàäàíí³ ô³íàíñî-

âèõ ðåñóðñ³â, àëå é ó ôîðìóâàíí³ ïåðåäóìîâ äëÿ 
àêòèâ³çàö³¿ ïðèâàòíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ùî ï³äêðåñ-
ëþº íåîáõ³äí³ñòü ïîñèëåííÿ çàëó÷åííÿ ïðÿìèõ 
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÿê áàçîâîãî ÷èííèêà äîâ-
ãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Íåçâàæàþ÷è íà çíà÷íèé îáñÿã â³ä ÌÔÎ, ðåàë³-
çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó çíà÷íî åôåêòèâ-
í³øå â³äáóâàºòüñÿ çà óìîâ íàäõîäæåííÿ çîâí³ø-
íüîãî ô³íàíñóâàííÿ ó ôîðì³ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ 
³íâåñòèö³é. Ïîòî÷íà ìîäåëü ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè 
Óêðà¿íè çàëèøàºòüñÿ ïåðåâàæíî îð³ºíòîâàíîþ íà 
ì³æíàðîäíó äîïîìîãó, ùî âèêîíóº ñòàá³ë³çàö³é-
íó ôóíêö³þ òà çàáåçïå÷óº â³äíîâëþâàëüí³ ïðîöå-
ñè. Âîäíî÷àñ äîâãîñòðîêîâà åêîíîì³÷íà ñò³éê³ñòü 
íåìîæëèâà áåç ôîðìóâàííÿ ïîòóæíîãî ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó, çäàòíîãî ãåíåðóâàòè ñòàë³ áþ-
äæåòí³ íàäõîäæåííÿ ÷åðåç ïîäàòêîâ³ ìåõàí³çìè. 
Ó öüîìó êîíòåêñò³ Ï²² íàáóâàþòü îñîáëèâîãî çíà-
÷åííÿ, îñê³ëüêè âèñòóïàþòü íå ëèøå äæåðåëîì 
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ, à 
é ÷èííèêîì ñòðóêòóðíî¿ òðàíñôîðìàö³¿ åêîíîì³-
êè, ñïðèÿþ÷è ìîäåðí³çàö³¿ âèðîáíè÷èõ ïðîöåñ³â, 
âïðîâàäæåííþ ñó÷àñíèõ ñòàíäàðò³â óïðàâë³ííÿ, 
çîêðåìà ESG, òà ðîçøèðåííþ åêñïîðòíîãî ïîòåí-
ö³àëó íàö³îíàëüíèõ êîìïàí³é [10].

Âîäíî÷àñ, ÿê çàñâ³ä÷óþòü ðåçóëüòàòè ïîïå-
ðåäí³õ äîñë³äæåíü, ïîñèëåííÿ áîðãîâî¿ çàëåæíî-
ñò³ òà çðîñòàííÿ îáñÿã³â äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü 
ñóïðîâîäæóºòüñÿ íèçêîþ íåãàòèâíèõ åôåêò³â, 
ñåðåä ÿêèõ êëþ÷îâèìè º ï³äâèùåííÿ íàâàíòà-
æåííÿ íà äåðæàâíèé áþäæåò, ïîñèëåííÿ âàëþò-
íèõ ðèçèê³â òà çíèæåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ åêîíîì³êè [11]. Öå ôîðìóº ñèòóàö³þ, çà ÿêî¿ 
äîì³íóâàííÿ áîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ íå ëèøå 
îáìåæóº ìîæëèâîñò³ äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó, àëå é ñòðèìóº ïðèïëèâ ïðèâàòíî-
ãî ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Çà òàêèõ óìîâ àêòèâ³çàö³ÿ 

Ðèñóíîê 2. Ñòðóêòóðà çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ Óêðà¿íè çà ï³äñóìêàìè 2025 ðîêó, ìëí 
äîë. ÑØÀ
Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì çà [8].
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çàëó÷åííÿ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íàáóâàº 
îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ ÿê ³íñòðóìåíòó çíèæåííÿ 
áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ òà ôîðìóâàííÿ ñò³éêî¿ 
ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Âò³ì, ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ö³ëüîâå ïðèçíà÷åííÿ 
çîâí³øíüî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè, ÿêà íàäõîäèòü 
â Óêðà¿íó, º ñóòòºâî äèôåðåíö³éîâàíîþ. Îêðåì³ 
¿¿ íàïðÿìè ñïðèÿþòü ðîçøèðåííþ ³íâåñòèö³éíî-
ãî ïîòåíö³àëó, òîä³ ÿê ³íø³ îð³ºíòîâàí³ íà ô³íàíñó-
âàííÿ ïîòî÷íîãî ñïîæèâàííÿ, çîêðåìà ñîö³àëüíèõ 
³ â³éñüêîâèõ âèäàòê³â. Çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó, 
ñòðóêòóðà òàêîãî ô³íàíñóâàííÿ â ðîçð³ç³ ³íñòðó-
ìåíò³â òà ãðóï êðà¿í–ó÷àñíèöü ìàº âèãëÿä [12]:

1. Ô³íàíñóâàííÿ íà â³äíîâëåííÿ â óìîâàõ íàä-
çâè÷àéíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â Óêðà¿í³ (Â²ËÜÍÀ 
Óêðà¿íà);

2. Ï³äòðèìêà äåðæàâíèõ âèäàòê³â äëÿ çàáåçïå-
÷åííÿ ñò³éêîãî äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ (PEACE);

3. Ö³ëüîâèé ôîíä ï³äòðèìêè, â³äíîâëåííÿ, â³ä-
áóäîâè òà ðåôîðìóâàííÿ Óêðà¿íè (URTF);

4. Ö³ëüîâèé ôîíä ³ç íàäàííÿ íåîáõ³äíî¿ êðå-
äèòíî¿ ï³äòðèìêè Óêðà¿í³ (ADVANCE Ukraine), ùî 
ï³äòðèìóºòüñÿ Óðÿäîì ßïîí³¿;

5. Ãàðàíò³¿ Âåëèêî¿ Áðèòàí³¿ äëÿ ïîçèê ÌÁÐÐ;
6. Ôîíä ô³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà ç³ ñïðèÿí-

íÿ çàëó÷åííþ ðåñóðñ³â äëÿ ³íâåñòóâàííÿ â çì³ö-
íåííÿ Óêðà¿íè (F.O.R.T.I.S. Ukraine FIF);

7. Ñïåö³àëüíà ïðîãðàìà äëÿ â³äíîâëåííÿ Óêðà-
¿íè òà Ìîëäîâè (SPUR);

8. Âíåñêè íà ï³äòðèìêó ïðîºêòó «Çì³öíåííÿ
ñèñòåìè îõîðîíè çäîðîâ’ÿ òà çáåðåæåííÿ æèòòÿ 
(HEAL Ukraine)»;

9. Ïðîºêò «Óêðà¿íà – Ï³äâèùåííÿ ñò³éêîñò³
åíåðãîñèñòåìè äëÿ ºâðîïåéñüêî¿ ³íòåãðàö³¿ åíåð-
ãîìåðåæ³»;

10. Ïðîºêò «Çì³öíåííÿ Ôîíäó ÷àñòêîâîãî ãà-
ðàíòóâàííÿ êðåäèò³â äëÿ ìàëèõ ôåðìåðñüêèõ 
ãîñïîäàðñòâ â Óêðà¿í³» (ãðàíò ªÑ);

11. IFC;
12. MIGA.
Ó ìåæàõ çàçíà÷åíèõ ìåõàí³çì³â çàñòîñîâóþòü-

ñÿ ð³çí³ ³íñòðóìåíòè ô³íàíñóâàííÿ, ñåðåä ÿêèõ äî-
ì³íóþòü ï³ëüãîâ³ êðåäèòè, ãðàíòè, áþäæåòíà ï³ä-
òðèìêà, ãàðàíò³¿ òà ìåõàí³çìè ñòðàõóâàííÿ ðèçèê³â, 
à òàêîæ ³íñòðóìåíòè çì³øàíîãî ô³íàíñóâàííÿ ³ 
ô³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà. Çíà÷íó ðîëü â³ä³ãðà-
þòü ãàðàíò³éí³ ³íñòðóìåíòè òà ñòðàõóâàííÿ ³íâåñ-
òèö³éíèõ ðèçèê³â, ùî ðåàë³çóþòüñÿ ÷åðåç ñòðóêòó-
ðè íà êøòàëò MIGA òà IFC. Êëþ÷îâèìè ó÷àñíèêàìè 
ô³íàíñóâàííÿ âèñòóïàþòü êðà¿íè ªâðîïåéñüêî-

ãî Ñîþçó, ÑØÀ, ßïîí³ÿ, Âåëèêà Áðèòàí³ÿ, Êàíàäà, 
à òàêîæ ³íø³ äåðæàâè G7 òà ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâ³ 
³íñòèòóö³¿, ùî çàáåçïå÷óþòü êîîðäèíàö³þ òà ìîá³-
ë³çàö³þ ðåñóðñ³â äëÿ ï³äòðèìêè Óêðà¿íè.

Ñòðóêòóðà çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ Óêðà¿íè 
õàðàêòåðèçóºòüñÿ äîì³íóâàííÿì ðåñóðñ³â äâîñòî-
ðîíí³õ äîíîð³â (ïðèáëèçíî 65–70%) òà ì³æíàðîä-
íèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é (25–30%), òîä³ ÿê ÷àñò-
êà ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é çàëèøàºòüñÿ êðèòè÷íî 
íèçüêîþ ³ íå ïåðåâèùóº 5% [13]. Òàêà ìîäåëü çà-
áåçïå÷óº ïåðåäóñ³ì ìàêðîô³íàíñîâó ñòàá³ë³çàö³þ 
òà â³äíîâëåííÿ ³íôðàñòðóêòóðè, îäíàê îáìåæóº 
ìîæëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ äîâãîñòðîêîâîãî ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïîòåíö³àëó åêîíîì³êè. Âîäíî÷àñ äîâå-
äåíî, ùî ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ìàþòü ñóòòºâî 
ñèëüí³øèé âïëèâ íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ó äîâ-
ãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ïîð³âíÿíî ç ì³æíàðîäíîþ 
ô³íàíñîâîþ äîïîìîãîþ. Öå àêòóàë³çóº íåîáõ³ä-
í³ñòü ïåðåîð³ºíòàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè íà ñòè-
ìóëþâàííÿ ïðèâàòíîãî ³íâåñòóâàííÿ òà ðîçâèòîê 
ìåõàí³çì³â äåðæàâíî–ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà ÿê 
³íñòðóìåíòó òðàíñôîðìàö³¿ çîâí³øíüîãî ô³íàíñó-
âàííÿ ó ôàêòîð ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Ç îãëÿäó íà â³äì³ííîñò³ ó ôóíêö³îíàëüíîìó ïðè-
çíà÷åíí³ òà åêîíîì³÷íîìó åôåêò³ îêðåìèõ ³íñòðó-
ìåíò³â çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ, äîö³ëüíèì º ¿õ 
ñèñòåìíå ïîð³âíÿííÿ çà êëþ÷îâèìè ïàðàìåòðà-
ìè âïëèâó íà ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë (òàáë. 2). 

Ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
çîâí³øí³õ ïîòîê³â êàï³òàëó çàñâ³ä÷óº ¿õ äèôåðåí-
ö³àö³þ çà õàðàêòåðîì âïëèâó íà ³íâåñòèö³éíèé 
ïîòåíö³àë. Íàéá³ëüø âàãîìèé âïëèâ íà ðîçâè-
òîê âèðîáíè÷îãî ñåêòîðó òà äîâãîñòðîêîâå åêî-
íîì³÷íå çðîñòàííÿ çàáåçïå÷óþòü ïðÿì³ ³íîçåìí³ 
³íâåñòèö³¿ òà ìåõàí³çìè çì³øàíîãî ô³íàíñóâàííÿ. 
Íàòîì³ñòü êðåäèòè ³ ãðàíòè ïåðåâàæíî âèêîíó-
þòü ñòàá³ë³çàö³éíó ôóíêö³þ òà ñïðÿìîâóþòüñÿ íà 
ô³íàíñóâàííÿ ïîòî÷íèõ ïîòðåá, ùî îáìåæóº ¿õí³é 
³íâåñòèö³éíèé åôåêò. Âîäíî÷àñ ãàðàíò³¿ òà òåõ-
í³÷íà äîïîìîãà ôîðìóþòü ïåðåäóìîâè äëÿ àê-
òèâ³çàö³¿ ïðèâàòíîãî ³íâåñòóâàííÿ é ïîêðàùåííÿ 
³íñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèùà. Åìï³ðè÷í³ ðåçóëüòà-
òè ï³äòâåðäæóþòü, ùî ì³æíàðîäíà äîïîìîãà âè-
êîíóº ïåðåâàæíî ñòàá³ë³çàö³éíó ôóíêö³þ, òîä³ ÿê 
ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ çàáåçïå÷óþòü äîâãî-
ñòðîêîâå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, ñïðèÿþ÷è îíîâ-
ëåííþ âèðîáíèöòâà òà ï³äâèùåííþ êîíêóðåíòî-
ñïðîìîæíîñò³ åêîíîì³êè [14].

Ðîçïîä³ë ³íâåñòèö³é çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ ñâ³ä÷èòü ïðî ñóòòºâó äèôåðåíö³àö³þ ³í-



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

73

âåñòèö³éíîãî ³íòåðåñó ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. Öå 
â³äîáðàæàºòüñÿ ÿê ó ÷àñòêàõ çàëó÷åíîãî çîâí³ø-
íüîãî ô³íàíñóâàííÿ, òàê ³ ó ñòðóêòóð³ äîõîä³â â³ä 
çä³éñíåíèõ ³íâåñòèö³é, ùî âêàçóº íà íåð³âíîì³ð-
í³ñòü ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó â ìå-
æàõ îêðåìèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè (òàáë. 3).

Çà òàêèõ óìîâ îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáó-
âàº âèçíà÷åííÿ ïð³îðèòåòíèõ ñôåð äëÿ ñïðÿ-
ìóâàííÿ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè òà 
ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, à òàêîæ ôîðìó-
âàííÿ â³äïîâ³äíèõ ³íñòèòóö³éíèõ óìîâ ¿õ çàëó-
÷åííÿ, çîêðåìà ÷åðåç ñèñòåìó ñòèìóë³â, ï³ëüã 
³ ãðàíòîâèõ ìåõàí³çì³â. Öå äîçâîëèòü óçãîäèòè 
ñòðóêòóðó çîâí³øí³õ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â ³ç ïî-
òðåáàìè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà çàáåçïå÷è-
òè á³ëüø ïîâíå ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïî-
òåíö³àëó Óêðà¿íè.

Âèñíîâêè
Ì³æíàðîäíà ô³íàíñîâà äîïîìîãà â³ä³ãðàº âè-

çíà÷àëüíó ðîëü ó ï³äòðèìö³ ìàêðîô³íàíñîâî¿ ñòà-
á³ëüíîñò³ Óêðà¿íè â óìîâàõ êðèçîâèõ òà âîºííèõ 
âèêëèê³â, îäíàê ¿¿ âïëèâ íà ôîðìóâàííÿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó ìàº ïåðåâàæíî îïîñåðåäêî-
âàíèé õàðàêòåð. Ïðîâåäåíèé àíàë³ç çàñâ³ä÷èâ, 
ùî ïîòî÷íà ìîäåëü çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàí-
íÿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ äîì³íóâàííÿì áîðãîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â ³ ðåñóðñ³â ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòèòóö³é òà äâîñòîðîíí³õ äîíîð³â, ùî çàáåçïå÷óº 
êîðîòêîñòðîêîâó ñòàá³ë³çàö³þ, àëå îáìåæóº ìîæ-
ëèâîñò³ äîâãîñòðîêîâîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. 
Âîäíî÷àñ åìï³ðè÷í³ äàí³ ï³äòâåðäæóþòü íåäîñòàò-
í³é ð³âåíü ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó, ùî 
ïðîÿâëÿºòüñÿ ó íèçüê³é ³íòåíñèâíîñò³ ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîöåñ³â â³äíîñíî ìàñøòàá³â åêîíîì³êè òà 

²íñòðóìåíò Îñíîâíå ïðèçíà÷åí-
íÿ

Íàïðÿì âèêîðè-
ñòàííÿ

Äîâãîñòðîêîâèé 
åôåêò

Ð³âåíü ñïðèÿííÿ 
ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó

Ïðÿì³ ³íîçåìí³ 
³íâåñòèö³¿ (Ï²²)

²íâåñòóâàííÿ ó á³çíåñ 
òà àêòèâè Ðåàëüíèé ñåêòîð Âèñîêèé Âèñîêèé

Ï³ëüãîâ³ êðåäèòè 
(ÌÔÎ, óðÿäè)

Áþäæåòíà ï³äòðèìêà, 
ñòàá³ë³çàö³ÿ Äåðæàâí³ ô³íàíñè Ñåðåäí³é Ñåðåäí³é

Ãðàíòè Ñîö³àëüí³, ãóìàí³òàðí³, 
³íôðàñòðóêòóðí³ ö³ë³

Ïåðåâàæíî íåâè-
ðîáíè÷èé ñåêòîð Îáìåæåíèé Íèçüêèé –ñåðåäí³é

Ãàðàíò³¿ Çíèæåííÿ ³íâåñòèö³é-
íèõ ðèçèê³â

Îïîñåðåäêîâàíèé 
âïëèâ

Âèñîêèé (çà óìî-
âè ðåàë³çàö³¿) Ñåðåäí³é – âèñîêèé

Òåõí³÷íà äîïî-
ìîãà ²íñòèòóö³éíèé ðîçâèòîê Äåðæàâíå óïðàâ-

ë³ííÿ Ñåðåäí³é Íèçüêèé – ñåðåäí³é

Çì³øàíå ô³íàí-
ñóâàííÿ

Ñòèìóëþâàííÿ ïðè-
âàòíèõ ³íâåñòèö³é Ðåàëüíèé ñåêòîð Âèñîêèé Âèñîêèé

Òàáëèöÿ 2. Ïîð³âíÿëüíà õàðàêòåðèñòèêà ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â çîâí³øí³õ ïîòîê³â êàï³òàëó 
â ðóñë³ ìîæëèâîñòåé ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó êðà¿íè

Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì. 

Òàáëèöÿ 3. Ó÷àñòü ó êàï³òàë³ ï³äïðèºìñòâ çà ÂÅÄ òà äîõîäè â³ä Ï²Ó çà ï³äñóìêàìè 2025 ðîêó

Ïîêàçíèêè / ÂÅÄ Îáñÿã ó÷àñò³ â êàï³-
òàë³, ìëí äîë. ÑØÀ

×àñòêà, 
%

Äîõ³ä â³ä ó÷àñò³, 
ìëí äîë. ÑØÀ

×àñòêà, 
%

Ñ³ëüñüêå, ë³ñîâå òà ðèáíå ãîñïîäàðñòâî 2304,4 5,5 209 14,6
Ïðîìèñëîâ³ñòü 14293,9 34,1 335 23,3
Áóä³âíèöòâî 243,6 0,6 12 0,8
Îïòîâà òà ðîçäð³áíà òîðã³âëÿ, ðåìîíò 
àâòîòðàíñïîðòíèõ çàñîá³â ³ ìîòîöèêë³â 6666,1 15,9 325 22,6

Òðàíñïîðò 1279,3 3,1 76 5,3
Òèì÷àñîâå ðîçì³ùåííÿ é õàð÷óâàííÿ 212,7 0,5 4 0,3
²íôîðìàö³ÿ òà òåëåêîìóí³êàö³ÿ 3148,8 7,5 41 2,9
Ô³íàíñîâà òà ñòðàõîâà 5729,7 13,7 334 23,3
Îïåðàö³¿ ç íåðóõîìèì ìàéíîì 2995,4 7,1 36 2,5
Ïðîôåñ³éíà, íàóêîâà òà òåõí³÷íà ä³ÿëü-
í³ñòü 1305,5 3,1 54 3,8

Âñüîãî 41933,3 100% 1436 100%
Äæåðåëî: îáðàõîâàíî àâòîðîì çà [3].
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çáåðåæåíí³ ñòðóêòóðíèõ äèñáàëàíñ³â ó ðîçïîä³ë³ 
êàï³òàëó ì³æ âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Îá´ðóíòîâàíî, ùî íàéá³ëüø åôåêòèâíèì ³íñòðó-
ìåíòîì ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó âè-
ñòóïàþòü ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ çàáåçïå÷ó-
þòü ðîçâèòîê âèðîáíè÷îãî ñåêòîðó, ï³äâèùåííÿ 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ òà äîâãîñòðîêîâå åêî-
íîì³÷íå çðîñòàííÿ, òîä³ ÿê ì³æíàðîäíà ô³íàíñî-
âà äîïîìîãà ñòâîðþº ïåðåäóìîâè äëÿ ¿õ çàëó÷åííÿ 
÷åðåç ñòàá³ë³çàö³þ ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâè-
ùà òà ³íñòèòóö³éí³ ïåðåòâîðåííÿ. Ó öüîìó êîíòåê-
ñò³ êëþ÷îâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº òðàíñôîðìàö³ÿ 
ï³äõîä³â äî âèêîðèñòàííÿ çîâí³øí³õ ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â, ùî ïåðåäáà÷àº ïåðåîð³ºíòàö³þ ¿õ ñòðóê-
òóðè ç äîì³íóâàííÿ áîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ íà 
ñòèìóëþâàííÿ ïðèâàòíîãî ³íâåñòóâàííÿ, àêòèâ³çà-
ö³þ ìåõàí³çì³â äåðæàâíî–ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà 
òà ðîçâèòîê ³íñòðóìåíò³â çì³øàíîãî ô³íàíñóâàííÿ.

Âñòàíîâëåíî, ùî ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âè-
êîðèñòàííÿ ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè 
ïîòðåáóº ¿¿ ö³ëüîâîãî ñïðÿìóâàííÿ ó ïð³îðèòåò-
í³ ãàëóç³ åêîíîì³êè ç óðàõóâàííÿì ¿õ ³íâåñòèö³éíî¿ 
â³ääà÷³, à òàêîæ ôîðìóâàííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íñòè-
òóö³éíîãî ñåðåäîâèùà ÷åðåç ñèñòåìó ñòèìóë³â, 
ï³ëüã ³ ãàðàíò³é. Öå äîçâîëèòü óçãîäèòè ñòðóêòóðó 
çîâí³øí³õ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â ³ç ïîòðåáàìè åêî-
íîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà òðàíñôîðìóâàòè ¿õ ó ÷èí-
íèê ðîçêðèòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè 
ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³.

Ïåðñïåêòèâè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü ïîëÿãà-
þòü ó ê³ëüê³ñíîìó îö³íþâàíí³ åôåêò³â ð³çíèõ ³í-
ñòðóìåíò³â çîâí³øíüîãî ô³íàíñóâàííÿ íà ³íâåñ-
òèö³éíó àêòèâí³ñòü òà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, à 
òàêîæ ó ðîçðîáö³ ìîäåëåé îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè 
ì³æíàðîäíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ç óðàõóâàííÿì 
çàâäàíü ïîâîºííîãî â³äíîâëåííÿ Óêðà¿íè.
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