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ІВАНОВА Т. М.
 БОНДАРЕНКО О. М.

Методичні підходи до облікової політики нематеріальних 
активів за міжнародними та національними стандартами

Актуальність теми дослідження. У сучасних умовах розвитку економіки знань, цифрової 
трансформації бізнесу та посилення інноваційної спрямованості діяльності підприємств актуаль-
ності набуває формування облікової політики щодо нематеріальних активів в умовах гармонізації 
національної системи обліку з міжнародними стандартами фінансової звітності, що потребує за-
безпечення єдиних підходів до визнання, оцінки та розкриття інформації про такі активи.

Метою статті є дослідження методичних підходів до формування облікової політики нематері-
альних активів на основі положень міжнародних і національних стандартів обліку, а також обґрун-
тування напрямів підвищення її ефективності як інструменту формування якісного інформаційного 
забезпечення управління підприємством.

Методи дослідження. У процесі дослідження було використано комплекс взаємопов’язаних 
загальнонаукових та спеціальних методів: метод наукового пізнання, аналізу, синтезу, порівняль-
ний метод, метод узагальнення даних.

Результати дослідження. Нематеріальні активи виступають не лише об’єктом бухгалтерського 
спостереження, а й індикатором інноваційного потенціалу, технологічної зрілості, правової захищено-
сті результатів інтелектуальної діяльності та здатності підприємства формувати майбутні економіч-
ні вигоди. Методичне наповнення облікової політики щодо нематеріальних активів має охоплювати 
порядок ідентифікації активу, критерії первісного визнання, розмежування дослідницької та дослід-
но–конструкторської стадій, оцінювання первісної вартості, вибір моделі подальшої оцінки, визначен-
ня строку корисного використання, метод амортизації, порядок тестування на зменшення корисності, 
розкриття інформації у фінансовій звітності та внутрішній контроль правового статусу активу. 

Висновки. Запропоновано методичний підхід до оцінювання якості облікової політики нема-
теріальних активів, який ґрунтується на інтегрованому індексі повноти регламентації, зіставності 
стандартів, обачності капіталізації та прозорості розкриття інформації.

Ключові слова: нематеріальні активи, міжнародні стандарти фінансової звітності, облікова полі-
тика, фінансова звітність, інноваційний потенціал, інтелектуальний капітал, будівельні підприємства.
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Постановка проблеми. У сучасній економі-
ці зростання вартості підприємства дедалі часті-
ше визначається не лише обсягом матеріальних 
ресурсів, а й здатністю суб’єкта господарювання 
створювати, набувати, охороняти та комерціалі-
зувати нематеріальні ресурси, до яких належать 
програмне забезпечення, права користуван-
ня, патенти, ліцензії, торговельні марки, авторські 
права, бази даних, технологічна документація, ре-
зультати дослідно–конструкторських робіт та інші 
ідентифіковані немонетарні активи без фізичної 
форми. IAS 38 визначає нематеріальний актив як 
ідентифікований немонетарний актив без фізич-

ної субстанції, що є ідентифікованим тоді, коли він 
може бути відокремлюваним або виникає з дого-
вірних чи інших юридичних прав, а IFRS Foundation 
прямо наводить як приклади програмне забезпе-
чення, ліцензії, торговельні марки, патенти, автор-
ські права та квоти на імпорт [1].

Проблема полягає в тому, що нематеріальні ак-
тиви є одним із найбільш складних об’єктів облі-
кової політики, оскільки їх економічна корисність 
не завжди прямо підтверджується фізичною на-
явністю, а правова охорона, технологічна при-
датність, можливість відокремлення, контроль і 
здатність генерувати майбутні економічні вигоди 

МАКРОЕКОНОМІЧНІ АСПЕКТИ СУЧАСНОЇ ЕКОНОМІКИ

LIUBOV ZGALAT–LOZYNSKA
TETIANA IVANOVA

OLHA BONDARENKO

Methodological approaches to accounting policy  
for intangible assets under international  

and national standards
Relevance of the research topic. In the context of the development of the knowledge–based 

economy, digital transformation of business processes, and the growing innovation orientation of 
enterprises, the formation of accounting policies for intangible assets has become increasingly 
important. This is particularly relevant under the conditions of harmonization of the national accounting 
system with International Financial Reporting Standards, which requires the implementation of unified 
approaches to the recognition, measurement, and disclosure of information on intangible assets.

The purpose of the article is to investigate methodological approaches to the formation of 
accounting policies for intangible assets based on the provisions of international and national 
accounting standards, as well as to substantiate directions for improving their effectiveness as a tool 
for generating high–quality information support for enterprise management.

Research methods. The study employs a set of interrelated general scientific and specific research 
methods, including the method of scientific cognition, analysis, synthesis, comparative analysis, and 
data generalization.

Research results. Intangible assets serve not only as objects of accounting but also as indicators 
of an enterprise’s innovative potential, technological maturity, legal protection of intellectual property 
outcomes, and capacity to generate future economic benefits. The methodological framework of 
accounting policies for intangible assets should encompass asset identification procedures, initial 
recognition criteria, differentiation between research and development stages, measurement of initial 
cost, selection of subsequent measurement models, determination of useful life, choice of amortization 
methods, impairment testing procedures, disclosure requirements in financial statements, and 
internal control over the legal status of intangible assets.

Conclusions. A methodological approach to assessing the quality of accounting policies for intangible 
assets is proposed. The approach is based on an integrated index that incorporates the completeness of 
regulatory provisions, comparability of accounting standards, prudence of capitalization practices, and 
transparency of information disclosure. The implementation of this approach contributes to improving 
the reliability of financial reporting, enhancing the quality of accounting information, and strengthening 
the informational basis for managerial decision–making regarding the effective use of intangible assets.

Keywords: intangible assets, international financial reporting standard, accounting policy, financial 
reporting, innovation potential, intellectual capital, construction enterprises.
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потребують професійного судження. Для підпри-
ємств, що здійснюють інноваційну, будівельну, 
проєктну, інжинірингову, інформаційно–техно-
логічну або управлінсько–консалтингову діяль-
ність, нематеріальні активи можуть відобража-
ти не другорядні витрати, а основу конкурентних 
переваг, оскільки саме програмні продукти, про-
єктні рішення, ліцензії, технічна документація, 
права користування та організаційні технології 
забезпечують підвищення продуктивності, енер-
гоефективності, якості управління й можливості 
масштабування бізнес–моделі.

За міжнародними стандартами бухгалтерсько-
го обліку первісне визнання нематеріального 
активу можливе лише тоді, коли об’єкт відпові-
дає визначенню активу, очікується надходження 
майбутніх економічних вигід і його собівартість 
може бути достовірно оцінена. IFRS Foundation 
наголошує, що витрати на нематеріальну стат-
тю визнаються витратами, якщо стаття не від-
повідає визначенню нематеріального активу 
або критеріям імовірності майбутніх економічних 
вигід та достовірності оцінки собівартості [1; 4]. 
Водночас за національними стандартами облі-
ку методологічні засади формування інформації 
про нематеріальні активи у бухгалтерському об-
ліку та її розкриття у фінансовій звітності визна-
чає НП(С)БО 8 «Нематеріальні активи» [6].

Облікова політика щодо нематеріальних акти-
вів набуває особливого значення в умовах пере-
ходу українських підприємств до більшої прозо-
рості фінансової звітності, використання МСФЗ 
великими підприємствами та підприємствами, 
що становлять суспільний інтерес, а також по-
треби у зіставності даних для інвесторів, креди-
торів, аудиторів, замовників і державних органів. 
Якщо підприємство не має методично пропи-
саного порядку розмежування витрат на дослі-
дження, розробки, підтримку програмного за-
безпечення, модернізацію, правову реєстрацію, 
продовження строку дії прав або придбання до-
ступу до хмарного сервісу, воно ризикує або не-
обґрунтовано завищити активи, або втратити 
релевантну інформацію про інноваційний потен-
ціал, визнавши всі витрати поточного періоду. 
Саме тому методичні підходи до облікової полі-
тики нематеріальних активів мають розгляда-
тися не як формальна частина Наказу про облі-
кову політику, а як дієва система обґрунтування 
управлінських і бухгалтерських рішень.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичне підґрунтя дослідження нематері-
альних активів сформоване на перетині бухгал-
терського обліку, економіки знань, інноваційно-
го менеджменту, корпоративних фінансів і права 
інтелектуальної власності. У класичних працях B. 
Lev наголошено, що нематеріальні активи є важ-
ливим джерелом створення вартості, однак тра-
диційна фінансова звітність часто не забезпечує 
повного відображення інтелектуального капіта-
лу через обмеження критеріїв визнання [9]. H. 
Stolowy і A. Jeny–Cazavan дослідили міжнародну 
практику обліку нематеріальних активів і довели 
наявність суттєвих відмінностей у підходах до їх 
визнання, оцінювання та розкриття, що знижує 
зіставність звітності між юрисдикціями [10].

У дослідженні A. Wyatt показано, що облік не-
матеріальних активів перебуває під впливом ін-
формаційної асиметрії, управлінського розсуду 
та обмеженої перевірюваності майбутніх еконо-
мічних вигід, а отже надійність інформації про такі 
активи безпосередньо залежить від якості про-
цедур визнання і розкриття [11]. M. Barth, W. 
Landsman і M. Lang у контексті якості міжнарод-
ної звітності доводили, що застосування якісних 
стандартів має значення лише тоді, коли воно 
супроводжується належним інституційним се-
редовищем, професійним судженням і фактич-
ним дотриманням вимог [12].

У міжнародній методології обліку центральне 
місце посідає IAS 38, який установлює критерії 
визнання, первісного й подальшого оцінювання, 
амортизації та розкриття інформації щодо не-
матеріальних активів. IFRS Foundation зазначає, 
що внутрішньо створені торговельні марки, заго-
ловки, видавничі назви, списки клієнтів та подіб-
ні об’єкти не визнаються активами, а витрати на 
дослідження визнаються витратами періоду, тоді 
як витрати на розробку можуть капіталізуватися 
лише за умови виконання визначених критеріїв 
[1]. Це положення має принципове значення для 
облікової політики, оскільки саме межа між до-
слідженням і розробкою часто є зоною найбіль-
шого професійного судження [13].

Суміжним стандартом є IAS 36, оскільки не-
матеріальні активи з невизначеним строком ко-
рисного використання та активи, ще не готові до 
використання, мають щорічно тестуватися на 
зменшення корисності, а вартість відшкодуван-
ня визначається як вища з двох величин, тоб-
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то справедлива вартість за вирахуванням витрат 
вибуття або вартість використання [2]. Для ак-
тивів, отриманих у результаті об’єднання бізнесу, 
значення має IFRS 3, оскільки придбані ідентифі-
ковані нематеріальні активи відокремлюються від 
гудвілу, якщо відповідають критеріям ідентифіко-
ваності та можуть бути достовірно оцінені [3].

В українському нормативному полі ключову 
роль відіграють Закон України «Про бухгалтер-
ський облік та фінансову звітність в Україні» [5], 
НП(С)БО 8 [6], НП(С)БО 1 [7] і План рахунків бух-
галтерського обліку [8]. НП(С)БО 8 регламен-
тує методологічні засади формування інформації 
про нематеріальні активи та незавершені капі-
тальні інвестиції в нематеріальні активи, а План 
рахунків визначає рахунок 12 «Нематеріаль-
ні активи» і рахунок 154 «Придбання створення 
нематеріальних активів» як інструменти систе-
матизації облікових даних [8].

Попри наявність значної кількості праць, недо-
статньо розкритою залишається проблема фор-
мування облікової політики нематеріальних акти-
вів як цілісної методичної системи, що одночасно 
забезпечує відповідність IAS 38, IAS 36, IFRS 3, 
НП(С)БО 8, податковим обмеженням, внутріш-
ньому контролю, правовій охороні об’єктів інте-
лектуальної власності та управлінським потре-
бам підприємства. Саме ця методична прогалина 
зумовлює потребу в розробленні комплексного 
підходу, який виходить за межі простого переліку 
елементів наказу про облікову політику.

Метою статті є обґрунтування науково–ме-
тодичних підходів до формування облікової по-
літики нематеріальних активів за міжнародними 
та національними стандартами, а також розро-
блення системи аналітичних індикаторів, що дає 
змогу оцінити повноту, обачність і прозорість 
такої політики для потреб фінансової звітності, 
управління та зовнішнього економічного аналізу.

Досягнення мети передбачає вирішення та-
ких завдань, як узагальнення вимог IAS 38, IAS 
36, IFRS 3, НП(С)БО 8, НП(С)БО 1 і Плану ра-
хунків щодо нематеріальних активів, зіставлен-
ня міжнародного та національного підходів до 
визнання, оцінювання, амортизації, зменшення 
корисності та розкриття інформації, визначення 
методичних елементів наказу про облікову по-
літику, розроблення алгоритму прийняття облі-
кового рішення щодо капіталізації або списан-
ня витрат, формування прикладних таблиць для 

контролю амортизації та розкриття інформації, а 
також обґрунтування наукової новизни у вигляді 
інтегрованого підходу до оцінювання якості облі-
кової політики нематеріальних активів.

Виклад основного матеріалу. Методоло-
гія облікової політики нематеріальних активів 
має починатися з ідентифікації об’єкта, оскільки 
не кожний нематеріальний ресурс підприємства 
може бути активом у бухгалтерському розумінні. 
За IAS 38 ресурс має бути контрольованим під-
приємством, ідентифікованим і здатним генеру-
вати майбутні економічні вигоди. Якщо витрати 
створюють загальне поліпшення репутації, під-
вищують кваліфікацію персоналу або підтриму-
ють внутрішньо створений бренд, але не форму-
ють відокремлюваного чи юридично захищеного 
ресурсу, вони не можуть бути визнані нематері-
альним активом. У цьому полягає жорстка, але 
методично виправдана логіка IAS 38, яка захи-
щає фінансову звітність від капіталізації неви-
значених переваг і управлінських очікувань.

Національний підхід, закріплений у НП(С)БО 8, 
загалом є концептуально наближеним до IAS 38, 
оскільки також орієнтується на контроль підпри-
ємства, майбутні економічні вигоди, достовірну 
оцінку вартості та розкриття інформації у фінан-
совій звітності. Водночас у практиці українських 
підприємств проблеми виникають не стільки че-
рез відмінність стандартів, скільки через слабку 
деталізацію наказу про облікову політику, недо-
статню взаємодію бухгалтерської служби з юри-
дичним відділом, ІТ–підрозділом, службою ін-
новаційного розвитку та керівниками проєктів. 
Якщо облікова політика не містить чітких крите-
ріїв документального підтвердження прав, стро-
ку корисного використання, очікуваного спосо-
бу отримання вигід та порядку перегляду оцінок, 
бухгалтерський облік нематеріальних активів 
стає залежним від випадкових рішень і не забез-
печує порівнянності показників за періодами.

Порівняння методичних підходів до розкриття 
інформації про нематеріальні активи в обліковій 
політиці підприємств за міжнародними та націо-
нальними стандартами представлені в таблиці 1.

Першим методичним блоком облікової полі-
тики має бути класифікація нематеріальних ак-
тивів. Для цілей фінансової звітності доцільно 
виокремлювати права користування природни-
ми ресурсами, права користування майном, пра-
ва на комерційні позначення, права на об’єкти 
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промислової власності, авторське право та су-
міжні права, програмне забезпечення, бази да-
них, ліцензії, технологічну документацію, проєктні 
рішення, права за договорами та інші ідентифі-
ковані немонетарні активи. Для будівельних та 
інжинірингових підприємств особливо важливи-
ми є ліцензії на виконання робіт, програмні комп-
лекси для проєктування, BIM–моделі, кошторисні 
програмні продукти, права користування геоде-
зичними або технічними базами даних, авторські 
права на проєктну документацію та внутрішньо 
створені інженерні рішення, які можуть бути ви-
знані активами лише за наявності контрольова-
ного й документально підтвердженого права.

Другим блоком є первісне визнання. Придба-
ний нематеріальний актив оцінюється за собі-
вартістю, яка включає ціну придбання та безпо-
середньо пов’язані витрати на підготовку активу 
до використання за призначенням. Для внутріш-
ньо створених активів ключове значення має 
поділ процесу на стадію дослідження та стадію 
розробки. IAS 38 прямо зазначає, що витрати 
на дослідження визнаються витратами періо-
ду, тоді як витрати на розробку можуть форму-

вати собівартість нематеріального активу лише 
за умови виконання встановлених критеріїв, зо-
крема технічної здійсненності завершення акти-
ву, наміру завершити його створення, здатності 
використовувати або продати актив, імовірно-
сті майбутніх вигід, наявності ресурсів і здатності 
достовірно оцінити витрати [1].

З практичного погляду це означає, що наказ 
про облікову політику повинен містити не загаль-
ну фразу про капіталізацію витрат на розробку, 
а конкретний перелік доказів. Такими доказами 
можуть бути затверджене технічне завдання, рі-
шення керівництва про перехід проєкту зі стадії 
дослідження до стадії розробки, кошторис, ка-
лендарний план, підтвердження ресурсного за-
безпечення, юридичний висновок щодо належ-
ності майнових прав, розрахунок очікуваних 
економічних вигід, акт завершення етапу роз-
робки, тестування функціональності та рішення 
про введення активу в експлуатацію. Якщо хоча б 
один із критичних критеріїв не виконано, капіта-
лізація витрат має бути відкладена або відхилена.

Третім блоком є подальша оцінка. IAS 38 до-
пускає модель собівартості та модель пере-

Критерій IAS 38 та пов’язані МСФЗ НП(С)БО 8 Методичний висновок для 
облікової політики

Визначен-
ня активу

Ідентифікований немонетар-
ний актив без фізичної форми, 
контрольований підприємством 
і здатний генерувати вигоди

Нематеріальний актив 
визнається за наявності 
контролю, майбутніх вигід і 
достовірної оцінки

У наказі слід закріпити пе-
ревірку ідентифікованості, 
контролю, правового статусу 
та економічної корисності

Внутрішньо 
створені 
активи

Дослідження списуються, 
розробки капіталізуються лише 
після виконання критеріїв IAS 
38

Витрати на створення 
можуть капіталізуватися 
за умови відповідності 
критеріям активу

Потрібна матриця доказів 
переходу від дослідження до 
розробки

Подальша 
оцінка

Модель собівартості або мо-
дель переоцінки за наявності 
активного ринку

Переважно модель пер-
вісної вартості з урахуван-
ням амортизації та змен-
шення корисності

Модель переоцінки доцільна 
лише за доказового існуван-
ня активного ринку

Амортиза-
ція

Активи з визначеним строком 
амортизуються, активи з неви-
значеним строком не аморти-
зуються

Амортизація здійснюється 
протягом строку корисно-
го використання

Політика має описувати 
фактори строку і метод пе-
регляду оцінок

Зменшення 
корисності

IAS 36 вимагає тестування ак-
тивів з невизначеним строком 
і активів не готових до викори-
стання

Застосовуються правила 
зменшення корисності за 
НП(С)БО

Слід встановити перелік 
індикаторів знецінення та 
відповідальних осіб

Розкриття

Розкриваються методи, строки, 
балансова вартість, звірка руху, 
обмеження, застави та суттєві 
активи

Розкриття здійснюється у 
фінансовій звітності згідно 
НП(С)БО 8 і НП(С)БО 1

Примітки мають бути не 
формальними, а аналітично 
корисними для користувачів

Таблиця 1. Порівняльна характеристика вимог IAS 38 та НП(С)БО 8 щодо нематеріальних 
активів

Джерело: узагальнено авторами на основі: [1; 2; 6; 7; 8].
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оцінки, але остання можлива лише тоді, коли 
справедлива вартість може бути визначена з по-
силанням на активний ринок. IFRS прямо зазна-
чає, що після первісного визнання підприємство 
зазвичай оцінює нематеріальний актив за собі-
вартістю за вирахуванням накопиченої аморти-
зації, а модель справедливої вартості можлива 
лише в рідкісних випадках, коли існує активний 
ринок [1]. Для більшості українських підприємств 
практично доцільною є модель собівартості, 
оскільки активні ринки для патентів, програмних 
продуктів, ліцензій, BIM–моделей або внутрішніх 
технологічних рішень зазвичай відсутні.

Четвертим блоком є амортизація та строк ко-
рисного використання. Найбільш поширеним є 
прямолінійний метод, оскільки він є зрозумілим, 
перевірюваним і придатним для активів, еконо-
мічні вигоди від яких споживаються рівномірно. 
Проте для програмного забезпечення, ліцензій, 
баз даних або технологічних рішень можуть за-
стосовуватися методи, що відображають фак-
тичне споживання вигід, якщо підприємство має 
надійні дані про обсяг використання. Викори-
стання методу, заснованого на доході, є обмеже-
ним, оскільки IAS 38 після уточнень 2014 року 
вказує, що дохід загалом не є належною осно-
вою для амортизації нематеріального активу, 
крім рідкісних випадків, коли він прямо відобра-
жає споживання економічних вигід [1].

Нематеріальний актив може мати визначений 
або невизначений строк корисного використан-
ня. Актив із визначеним строком амортизується 
протягом періоду очікуваного отримання вигід, 
тоді як актив із невизначеним строком не амор-
тизується, але щороку тестується на зменшення 
корисності. Облікова політика має встановлюва-
ти порядок визначення строку, враховуючи пра-
вовий строк охорони, строк договору, очікува-
ний період використання, технологічне старіння, 
економічний цикл продукту, залежність від іншо-
го активу та обмеження, передбачені законодав-
ством або договором.

П’ятим блоком є зменшення корисності. IAS 36 
вимагає, щоб актив не відображався у звітно-
сті за сумою, більшою від очікуваного відшкоду-
вання через використання або продаж. Для не-
матеріальних активів із невизначеним строком 
корисного використання та активів, що ще не го-
тові до використання, тестування на зменшення 
корисності є щорічним, незалежно від наявності 

зовнішніх ознак [2]. Облікова політика повинна 
визначати відповідального за виявлення ознак 
знецінення, перелік зовнішніх і внутрішніх індика-
торів, порядок розрахунку вартості використан-
ня, джерела прогнозів грошових потоків, став-
ку дисконтування та процедуру документального 
оформлення результатів тесту.

Шостим блоком є розкриття інформації. IAS 38 
вимагає розкривати строки корисного викори-
стання, методи амортизації, балансову вартість, 
накопичену амортизацію, звірку балансової вар-
тості на початок і кінець періоду, інформацію про 
активи з невизначеним строком корисного ви-
користання, суттєві активи, обмеження право-
вого титулу, заставу активів і договірні зобов’я-
зання щодо придбання нематеріальних активів. 
НП(С)БО 1 визначає загальні вимоги до складу 
та принципів фінансової звітності, тому розкрит-
тя інформації про нематеріальні активи має за-
безпечувати зрозумілість, доречність, достовір-
ність і зіставність даних [7].

За Планом рахунків України придбані або ство-
рені нематеріальні активи до введення в експлу-
атацію акумулюються на рахунку 154, після чо-
го зараховуються на рахунок 12, а амортизація 
накопичується на рахунку 133. Методично ко-
ректна політика повинна встановлювати поря-
док відкриття аналітичних рахунків за групами 
активів, власниками процесів, центрами відпові-
дальності, договорами, правовими документами 
та строками корисного використання. Без ана-
літичного обліку бухгалтерська інформація про 
нематеріальні активи не може бути використана 
для управління інноваційним розвитком, контр-
олю ліцензійних платежів, оцінки ефективності 
програмних продуктів або перевірки правового 
статусу активів (табл. 2).

Для унаочнення методичного підходу доцільно 
розглянути приклад внутрішньо створеного про-
грамного модуля для управління будівельними 
контрактами, за яким загальні витрати становлять 
1200 тис. грн, з них 250 тис. грн належать до стадії 
дослідження, 780 тис. грн відповідають критеріям 
розробки, 70 тис. грн пов’язані з навчанням пер-
соналу, 60 тис. грн становлять адміністративні на-
кладні витрати, а 40 тис. грн витрачено на юридич-
ну реєстрацію майнових прав (табл. 3). 

За IAS 38 і НП(С)БО 8 до первісної вартості ак-
тиву можуть бути включені витрати на розробку 
та юридичну реєстрацію, якщо вони прямо пов’я-
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зані з доведенням активу до стану придатності, 
тоді як дослідження, навчання і загальні адмі-
ністративні витрати визнаються витратами пе-
ріоду. Первісна вартість активу за такого підходу 
становить 820 тис. грн.

Якщо строк корисного використання про-
грамного модуля визначено на рівні п’яти років, 
а метод амортизації є прямолінійним, річна су-
ма амортизації становитиме 164 тис. грн. У разі 
застосування виробничого методу амортизація 
залежала б від кількості оброблених контрактів, 
проєктів або користувацьких сесій, але такий ме-
тод можливий лише за наявності надійного ви-
мірника споживання вигід. Отже прямолінійний 

метод у цьому прикладі є методично обґрунто-
ваним, якщо економічні вигоди від програмного 
модуля споживаються відносно рівномірно про-
тягом строку використання.

На стадії дослідження підприємство аналізує 
потреби, тестує альтернативні технології, про-
водить консультації та формує концепцію, то-
му витрати списуються на витрати періоду. Після 
затвердження технічного завдання, бюджету, ко-
манди розробки, архітектури рішення і розрахун-
ку очікуваних вигід підприємство може перейти 
до стадії розробки. Якщо витрати на оплату праці 
розробників, тестування, інтеграцію та підготов-
ку до використання прямо пов’язані зі створен-

Таблиця 2. Методичні елементи облікової політики нематеріальних активів
Елемент облі-
кової політики Зміст методичного підходу Документальне під-

твердження
Ризик за відсутності рег-

ламенту

Ідентифікація 
активу

Перевірка відокремлювано-
сті, правового титулу, контро-

лю і майбутніх вигід

Договір, акт прийман-
ня, свідоцтво, ліцензія, 

технічний опис

Визнання ресурсу, який не 
відповідає критеріям активу

Первісна вартість
Склад витрат, що прямо до-
водять актив до стану при-

датності

Рахунки, акти, кошто-
риси, накази, табелі 

часу розробників

Завищення або заниження 
активів і витрат періоду

Дослідження і 
розробка

Критерії переходу між стадія-
ми та порядок капіталізації

Технічне завдання, бю-
джет, рішення керівни-

цтва, план розробки

Капіталізація дослідницьких 
витрат або списання акти-

воутворюючих витрат

Амортизація
Строк корисного використан-

ня, метод амортизації, дата 
початку і перегляд оцінок

Акт введення, розра-
хунок строку, рішення 

комісії

Неправильний розподіл 
витрат між періодами

Знецінення
Ознаки зменшення корис-
ності, порядок тестування, 

джерела прогнозів

Розрахунок відшкоду-
вання вартості, прогноз 
грошових потоків, став-

ка дисконту

Завищення балансової 
вартості активу

Розкриття
Склад інформації для примі-

ток, суттєві активи, обмежен-
ня прав і застави

Примітки до фінансової 
звітності, реєстр акти-

вів

Низька прозорість звітності 
та аудиторські зауваження

Джерело: власна розробка.

Таблиця 3. Приклад розмежування витрат і розрахунку первісної вартості самостійно ство-
реного нематеріального активу
Вид витрат за умовним про-

єктом
Сума, тис. 

грн
Облікове рі-

шення Пояснення

Дослідження потреб і альтер-
нативних технологій 250 Витрати періоду Не виконано критерії створення іденти-

фікованого активу
Програмування, тестування та 
інтеграція модуля 780 Капіталізація Витрати прямо пов’язані зі стадією 

розробки
Навчання персоналу 70 Витрати періоду Не доводить актив до стану придатності
Загальні адміністративні на-
кладні витрати 60 Витрати періоду Не мають прямого зв’язку зі створен-

ням активу
Юридична реєстрація майно-
вих прав 40 Капіталізація Прямо пов’язана з правовим 

оформленням активу
Первісна вартість активу 820 Актив Сума капіталізованих витрат
Річна амортизація за строку 5 
років 164 Витрати через 

амортизацію
Первісна вартість поділена на строк 
корисного використання

Джерело: власна розробка згідно IAS 38 і НП(С)БО 8.
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ням активу, вони можуть капіталізуватися. Ви-
трати на навчання персоналу, рекламу, загальне 
управління або підтримку після введення активу 
в експлуатацію не формують первісну вартість, 
оскільки не є необхідними для доведення активу 
до стану придатності до використання (табл. 4).

Для формалізації рішення про капіталізацію за-
пропоновано індекс обачності капіталізації нема-
теріальних активів, який визначається як відно-
шення витрат, що відповідають критеріям активу, 
до загальної суми витрат за проєктом створення 
нематеріального ресурсу. Якщо частка капіталі-
зованих витрат є надмірно високою за відсутності 
документального підтвердження стадії розробки, 
це свідчить про ризик завищення активів. Якщо 
частка надмірно низька, підприємство може недо-
оцінювати інноваційний потенціал і спотворювати 
структуру витрат. Оптимальність визначається не 
нормативним відсотком, а доказовою якістю доку-
ментів, що підтверджують відповідність кожної ви-
трати критеріям IAS 38 або НП(С)БО 8.

До критеріїв доцільно включити наявність кла-
сифікації активів, порядок ідентифікації, критерії 
первісного визнання, розмежування дослідження 
і розробки, правила формування первісної варто-
сті, модель подальшої оцінки, порядок визначення 
строку корисного використання, методи аморти-
зації, процедуру тестування на зменшення корис-
ності, правила списання, порядок переоцінки за 
наявності активного ринку, аналітичний облік, ін-
вентаризацію прав, розкриття інформації у приміт-
ках та взаємодію з юридичним і технічним підрозді-
лами. Кожен критерій оцінюється як 1 за наявності 

змістовного регулювання, 0,5 за часткового регу-
лювання і 0 за відсутності регулювання.

Методична цінність індексу полягає в тому, що 
він перетворює абстрактне поняття якості обліко-
вої політики на вимірюваний аналітичний показ-
ник. Підприємство може щорічно оцінювати влас-
ну політику, порівнювати її з вимогами стандартів, 
визначати слабкі місця та вдосконалювати вну-
трішні процедури. Для аудитора такий індекс може 
бути допоміжним інструментом планування про-
цедур перевірки, а для управлінського персоналу 
він дає можливість побачити, чи здатна облікова 
система відображати інноваційні ресурси без по-
рушення принципів достовірності й обачності.

Міжнародний і вітчизняний досвід свідчить, що 
найбільші ризики облікової політики нематері-
альних активів виникають у трьох зонах. Перша 
зона пов’язана з внутрішньо створеними акти-
вами, оскільки межа між дослідженням, розроб-
кою, поліпшенням, підтримкою та навчанням 
персоналу часто нечітка. Друга зона стосується 
активів, отриманих через хмарні сервіси, доступ 
до платформ, підписки або рішення, де підпри-
ємство не завжди контролює програмний про-
дукт, а отже може мати не актив, а послугу. Третя 
зона пов’язана з правами інтелектуальної влас-
ності, коли економічна цінність ресурсу існує ли-
ше за умови належного оформлення правово-
го титулу, реєстрації, передачі майнових прав і 
контролю строків дії договорів.

У фінансовій звітності інформація про немате-
ріальні активи має відображатися так, щоб ко-
ристувач міг зрозуміти не лише балансову суму, 

Таблиця 4. Оцінювання інтегрального індексу якості облікової політики нематеріальних активів

Критерій оцінювання якості полі-
тики Бал Методичне тлумачення

Класифікація груп нематеріальних 
активів

1 Політика містить перелік груп і аналітичних рахунків

Критерії ідентифікації та контролю 1 Визначено документи, що підтверджують контроль і 
права

Розмежування дослідження і розробки 1 Наявна процедура переходу між стадіями
Формування первісної вартості 1 Встановлено склад капіталізованих витрат

Строк корисного використання 0.5 Є загальний порядок, але не деталізовано технологічне 
старіння

Амортизація 1 Визначено методи і дату початку амортизації

Зменшення корисності 0.5 Є посилання на стандарт, але бракує внутрішніх індика-
торів

Інвентаризація правового статусу 0.5 Потрібне посилення взаємодії з юридичним відділом
Розкриття у примітках 1 Передбачено розкриття суттєвих активів і руху вартості
Інтегральний індекс 0,83 За шкалою від 0 до 1 показує повноту регламентації

Джерело: власна розробка.
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а й джерело формування активу, спосіб спожи-
вання вигід, ризик знецінення та правові обме-
ження. Для підприємства, що працює у сфері бу-
дівництва або інжинірингу, нематеріальні активи 
можуть бути пов’язані з BIM–технологіями, лі-
цензійним програмним забезпеченням, автор-
ськими правами на проєктні рішення, технічними 
базами даних, геодезичною інформацією та ме-
тодиками енергоефективного проєктування. Такі 
активи прямо впливають на якість робіт, трива-
лість проєктного циклу, собівартість, ризик по-
милок і конкурентну здатність підприємства бра-
ти участь у складних проєктах відбудови.

Власна пропозиція полягає у впровадженні в 
наказ про облікову політику окремого паспорта 
нематеріального активу. У такому паспорті ма-
ють фіксуватися назва активу, група, підстава 
набуття або створення, правовий документ, від-
повідальний підрозділ, дата готовності до вико-
ристання, первісна вартість, склад капіталізова-
них витрат, строк корисного використання, метод 
амортизації, очікуваний спосіб отримання вигід, 
ознаки зменшення корисності, обмеження прав, 
наявність застави або ліцензійних умов, а також 
дата перегляду оцінок. Запровадження тако-
го паспорта не суперечить стандартам, але під-
вищує доказовість облікових суджень і зменшує 
ризик помилок під час аудиту.

Другою пропозицією є створення матриці рі-
шень щодо витрат на нематеріальні ресурси. 
Матриця має поділяти витрати на дослідження, 
розробку, придбання, впровадження, підтримку, 
навчання, хмарний доступ, юридичну реєстрацію, 
продовження прав, модернізацію та рекламу. 
Для кожного виду витрат визначається можли-
вий порядок обліку, необхідні документи, відпо-
відальна особа, стандартне бухгалтерське про-
ведення та ризик помилкової класифікації. Такий 
інструмент дає змогу не лише бухгалтерії, а й ме-
неджерам проєктів заздалегідь розуміти, які до-
кументи потрібні для підтвердження капіталізації.

Третьою пропозицією є включення до приміток 
до фінансової звітності розширеного розкриття 
за суттєвими нематеріальними активами, осо-
бливо якщо вони пов’язані з інноваційними або 
цифровими рішеннями. Доцільно розкривати не 
комерційно чутливі технічні деталі, а економічно 
значущу інформацію про групу активу, балансо-
ву вартість, залишковий строк корисного вико-
ристання, підхід до амортизації, наявність ознак 

знецінення та обмеження прав. Це підвищує до-
віру користувачів до звітності та формує зв’язок 
між бухгалтерськими даними й управлінським 
аналізом інноваційного потенціалу.

Обґрунтованість запропонованого підходу по-
лягає у тому, що облікова політика нематеріаль-
них активів розглядається не як статичний доку-
мент, а як інтегрована методична система, яка 
об’єднує процедури бухгалтерського визнання, 
правової верифікації, фінансової оцінки, управ-
лінського контролю та інноваційного аналізу. На 
відміну від традиційного підходу, де облікова по-
літика переважно описує методи амортизації та 
групи активів, запропонована модель передба-
чає оцінювання якості політики через індикато-
ри повноти регламентації, обачності капіталіза-
ції, прозорості розкриття та взаємодії підрозділів.

Відображення у фінансовій звітності має по-
казувати, що на дату балансу первісна вартість 
активу, накопичена амортизація та балансова 
вартість розкриваються за відповідною групою 
нематеріальних активів. Якщо протягом третьо-
го року виникають ознаки технологічного старіння 
або заміни програмного продукту іншим рішен-
ням, підприємство має провести тест на змен-
шення корисності за IAS 36. Якщо вартість, що 
відшкодовується є нижчою за балансову вар-
тість, різниця визнається збитком від зменшення 
корисності, що забезпечує обачне відображення 
активу та не допускає завищення майбутніх вигід.

Узагальнення міжнародного та національного 
досвіду дає підстави стверджувати, що формаль-
на гармонізація стандартів не усуває потреби у 
внутрішній методиці. IAS 38 і НП(С)БО 8 задають 
нормативну рамку, але не можуть замінити про-
фесійну регламентацію підприємства щодо доку-
ментування витрат, прав, строків, відповідальності 
та управлінських припущень. Саме на рівні облі-
кової політики загальні принципи стандартів пе-
ретворюються на практичні правила, від яких за-
лежить достовірність фінансової звітності.

Міждисциплінарний висновок полягає в то-
му, що бухгалтер не може якісно обліковува-
ти нематеріальні активи ізольовано від юриста, 
ІТ–фахівця, інженера, фінансиста та менедже-
ра інновацій. Юрист підтверджує правовий ста-
тус і передачу майнових прав, ІТ–фахівець оці-
нює технічну готовність і технологічне старіння, 
інженер або керівник проєкту підтверджує при-
датність результату для використання, фінансист 
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оцінює майбутні вигоди, а бухгалтер інтегрує ці 
дані у фінансову звітність відповідно до стандар-
тів. Без такої взаємодії облікова політика зали-
шатиметься формальним документом, який не 
захищає підприємство від ризику недостовірно-
го визнання активів.

Висновки
Проведене дослідження дає підстави ствер-

джувати, що методичні підходи до облікової по-
літики нематеріальних активів за міжнародни-
ми та національними стандартами мають бути 
побудовані на поєднанні нормативної відповід-
ності, професійного судження, документальної 
доказовості та управлінської корисності інфор-
мації. Міжнародні стандарти фінансової звітно-
сті та національні положення (стандарти) бухгал-
терського обліку створюють основу, але реальна 
якість обліку залежить від того, наскільки підпри-
ємство деталізувало порядок ідентифікації, ви-
знання, оцінювання, амортизації, зменшення ко-
рисності, списання та розкриття інформації.

Установлено, що міжнародний і національний 
підходи загалом збігаються у базових критеріях 
визнання нематеріальних активів, проте практичне 
застосування стандартів ускладнюється внутріш-
ньо створеними активами, програмним забез-
печенням, хмарними сервісами, розмежуванням 
досліджень і розробок, визначенням строку ко-
рисного використання, тестуванням на зменшення 
корисності та правовим оформленням майнових 
прав. Саме ці ділянки мають бути найбільш деталь-
но врегульовані в наказі про облікову політику.

Запропоновано методичний підхід, який перед-
бачає використання паспорта нематеріального 
активу, матриці рішень щодо капіталізації витрат, 
інтегрального індексу якості облікової політики та 
розширеного розкриття інформації у примітках 
до фінансової звітності. Практичне значення під-
ходу полягає в тому, що він може використовува-
тися підприємствами для вдосконалення обліко-
вої політики, аудиторами для оцінювання ризиків 
суттєвого викривлення, фінансовими аналітика-
ми для оцінювання якості активів, а керівництвом 
для управління інноваційним потенціалом.

Наукова новизна дослідження полягає в об-
ґрунтуванні облікової політики нематеріальних ак-
тивів як міждисциплінарної системи, у межах якої 
бухгалтерські процедури поєднуються з правовою 
верифікацією, фінансовим прогнозуванням, тех-

нологічною експертизою та управлінським контр-
олем. Такий підхід дає змогу перейти від фор-
мального виконання стандартів до формування 
якісної інформаційної бази для прийняття рішень 
щодо інноваційного розвитку підприємства.

Перспективи подальших досліджень доціль-
но пов’язати з емпіричним оцінюванням якості 
розкриття інформації про нематеріальні активи 
у фінансовій звітності українських підприємств, 
розробленням галузевих коефіцієнтів обачності 
капіталізації, аналізом обліку цифрових і хмарних 
активів, а також адаптацією запропонованого ін-
дексу до підприємств будівельної, інжинірингової 
та інформаційно–технологічної сфер.
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СЛАВКОВА А. А.

Міжнародні кредитні інструменти у формуванні 
макрофінансової стабільності України

Предметом дослідження є економічний зміст, структура та канали впливу міжнародних кре-
дитних інструментів на бюджетну ліквідність, платіжний баланс, міжнародні резерви, боргову стій-
кість і довіру до макрофінансової політики України у 2020–2025 роках.

Метою статті є поглиблення теоретико–методичних засад оцінювання міжнародних кредитних 
інструментів та обґрунтування їх диференційованої ролі у формуванні макрофінансової стабіль-
ності України з урахуванням строковості, пільговості, передбачуваності, умовності й джерела по-
гашення залучених ресурсів.

Методи дослідження. Використано системний і інституційний аналіз, історико–логічну періо-
дизацію, структурно–динамічне порівняння, коефіцієнтний аналіз, табличну систематизацію, екс-
пертне бальне оцінювання та економіко–математичне моделювання стабілізаційної якості міжна-
родних кредитних інструментів.

Результати дослідження. Запропоновано розглядати міжнародні кредитні інструменти як 
багатоканальну архітектуру макрофінансової стабілізації, що поєднує бюджетно–ліквідний, пла-
тіжно–балансовий, резервно–валютний, інституційно–якірний і боргово–структурний канали. 
Виокремлено п’ять етапів еволюції міжнародного кредитування України у 2020–2025 роках. 
Встановлено, що після переходу від екстрених позик до програмного, реформаційно обумовле-
ного та забезпеченого майбутніми доходами фінансування стабілізаційний ефект почав визна-
чатися не стільки валовим обсягом надходжень, скільки якістю зобов’язань. У 2022–2025 роках 
зовнішнє фінансування державного бюджету збільшилося з 32,1 до 52,4 млрд дол. США, а між-
народні резерви – з 28,5 до 57,3 млрд дол. США. Розроблено авторський коефіцієнт стабіліза-
ційної якості кредитного інструменту та здійснено порівняльне оцінювання програм Міжнародного 
валютного фонду, макрофінансової допомоги Європейського Союзу, Інструменту підтримки Укра-
їни (Ukraine Facility), механізмів Світового банку й позик у межах Механізму прискорення надзви-
чайних доходів (Extraordinary Revenue Acceleration, ERA).

Сфера застосування результатів. Запропонований підхід може бути використаний Міністер-
ством фінансів України, Національним банком України, органами державного фінансового контр-
олю, міжнародними партнерами та науковими установами під час формування середньострокової 
стратегії зовнішнього фінансування, оцінювання боргових ризиків і вибору оптимальної комбінації 
кредитних та грантових ресурсів.

Висновки. Міжнародне кредитування стало системоутворювальним елементом макрофінан-
сової стабільності України, однак його результативність залежить від регулярності надходжень, 
пільговості умов, строків погашення, здатності мобілізувати інше фінансування та впливу на ін-
ституційну якість політики. Пріоритетом має бути перехід від максимізації валового обсягу позик 
до управління портфелем за критеріями стабілізаційної якості, прямого навантаження на бюджет і 
внеску у відновлення економічного потенціалу.

Ключові слова: міжнародні кредитні інструменти, макрофінансова стабільність, зовнішнє фі-
нансування, міжнародні резерви, бюджетний дефіцит, боргова стійкість, Міжнародний валютний 
фонд, макрофінансова допомога, Ukraine Facility, Extraordinary Revenue Acceleration.
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Постановка проблеми. Масштабні зовніш-
ні шоки, яких зазнала економіка України упро-
довж 2020–2025 років, перетворили міжна-
родне фінансування з допоміжного джерела 
покриття тимчасових розривів на один із базо-
вих елементів функціонування державних фі-
нансів і валютного ринку. Пандемічна рецесія, 
повномасштабна війна, руйнування виробничо-
го потенціалу, різке розширення бюджетного де-
фіциту та структурний дефіцит іноземної валюти 
сформували ситуацію, за якої внутрішні доходи 
й ринкові запозичення не могли одночасно за-
безпечити оборонні, соціальні та боргові потре-
би держави. Міжнародні кредитні інструменти за 
цих умов виконували функції, які в нормальному 
економічному циклі розподіляються між подат-
ковою системою, внутрішнім ринком капіталу, 
валютними надходженнями експортерів і при-
ватними інвестиціями.

Макрофінансова стабільність у відкритій еко-
номіці не зводиться до окремого показника бю-
джетного дефіциту, державного боргу або між-
народних резервів. Вона відображає здатність 
держави своєчасно фінансувати зобов’язання, 
підтримувати керованість валютного ринку, за-
безпечувати безперервність платежів, зберіга-
ти довіру до банківської системи та формувати 
очікування щодо послідовності економічної полі-
тики. Залучення зовнішніх кредитів може поси-
лювати кожну із цих складових, проте одночасно 
створює майбутні платежі, валютний ризик і за-
лежність від виконання умов програм.

У науковому та прикладному дискурсі міжна-
родну підтримку України часто оцінюють за су-
марним обсягом залучених ресурсів. Такий підхід 
є недостатнім, позаяк однакова номінальна сума 
може мати відмінний макроекономічний резуль-
тат залежно від строку надходження, вартості, 

international reserves, debt sustainability and credibility of macrofinancial policy in 2020–2025.

The purpose of the article is to advance the theoretical and methodological foundations for 
evaluating international credit instruments and to substantiate their differentiated role in shaping 
Ukraine’s macrofinancial stability, taking into account maturity, concessionality, predictability, 
conditionality and the source of repayment.

Research methods. The study applies systemic and institutional analysis, historical and logical 
periodisation, structural and dynamic comparison, ratio analysis, tabular systematisation, expert scoring 
and economic and mathematical modelling of the stabilisation quality of international credit instruments.

Results of work. International credit instruments are conceptualised as a multi–channel 
macrofinancial stabilisation architecture combining fiscal–liquidity, balance–of–payments, reserve 
and exchange–rate, institutional–anchor and debt–structure channels. Five stages in the evolution of 
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to programme–based, reform–linked and revenue–backed financing is shown to have shifted the focus 
from gross inflow volumes to the quality of liabilities. Between 2022 and 2025, external financing of the 
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Finance of Ukraine, the National Bank of Ukraine, public financial control bodies, international partners 
and research institutions in designing a medium–term external financing strategy, assessing debt 
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Conclusions. International lending has become a system–forming component of Ukraine’s 
macrofinancial stability. Its effectiveness depends on the regularity of disbursements, concessional 
terms, repayment horizons, catalytic capacity and institutional impact. Policy should move from 
maximising gross borrowing volumes to portfolio management based on stabilisation quality, direct 
budget burden and contribution to economic recovery.
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пільгового періоду, валюти зобов’язання, напря-
му використання й джерела майбутнього пога-
шення. Екстрений кредит ліквідності, довгостро-
кова макрофінансова позика з компенсацією 
процентів, програмне фінансування Міжнарод-
ного валютного фонду та кредит, що обслуго-
вується доходами від заморожених російських 
активів, формально належать до боргових ре-
сурсів, але їхній вплив на поточну й перспективну 
стійкість бюджету істотно різниться.

Окремою проблемою є часовий розрив між ста-
білізаційною вигодою та борговими наслідками. 
Надходження кредиту негайно збільшує ліквід-
ність і може поповнювати резерви, тоді як витрати 
на обслуговування виникають у майбутньому. За 
відсутності якісного відбору інструментів коротко-
строкове послаблення бюджетних і валютних об-
межень здатне супроводжуватися накопиченням 
довгострокових ризиків. Наукове оцінювання має 
охоплювати не лише потік ресурсів у момент от-
римання, а й повний профіль зобов’язання.

Актуальність дослідження посилюєть-
ся переходом міжнародної підтримки України до 
складніших фінансових конструкцій. Поряд із тра-
диційними програмами Міжнародного валютного 
фонду та макрофінансовою допомогою Європей-
ського Союзу застосовуються гарантії, зміша-
не фінансування, позики через трастові фонди, 
реформаційно обумовлені транші, довгострокові 
кредити з компенсацією процентних витрат і ме-
ханізми погашення за рахунок надзвичайних до-
ходів від іммобілізованих російських активів. Від-
так виникає потреба в методології, яка дає змогу 
порівнювати їх за стабілізаційною якістю, а не ли-
ше за юридичною формою чи валовим обсягом.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні засади міжнародного кредитування 
розвиваються на перетині концепцій платіжного 
балансу, державного боргу, умовності фінансової 
допомоги та ролі міжнародних фінансових органі-
зацій у стабілізації економік. Для країн із обмеже-
ним доступом до ринків капіталу офіційні кредити 
можуть знижувати ризик раптового припинен-
ня фінансування, але їхня результативність зале-
жить від узгодженості із внутрішньою бюджетною, 
монетарною та структурною політикою.

Богдан Т. систематизувала обсяги й напрями 
міжнародної фінансової допомоги Україні піс-
ля початку повномасштабної війни та показала 
її визначальне значення для фінансування дер-

жавних функцій [1]. Курносенко Л. дослідила 
особливості використання кредитних і грантових 
механізмів міжнародних організацій у воєнних 
умовах, звернувши увагу на їх адаптацію до по-
треб країни, яка одночасно має значний бюджет-
ний і платіжно–балансовий розрив [2].

Григор’єв Г. розглядає суверенний борг пово-
єнного періоду через співвідношення внутрішніх 
можливостей і зовнішніх обмежень та наголошує 
на необхідності поєднання боргового фінансування 
з відновленням економічної бази обслуговування 
зобов’язань [3]. Сич О. і Круглякова В. аналізують 
програми та фінансові інструменти Європейського 
Союзу для України, акцентуючи на потенціалі євро-
пейських інституційних механізмів для інвестицій-
ного розвитку та структурної модернізації [4].

Панченко В. пов’язує міжнародну фінансо-
ву допомогу з відбудовою економіки та необ-
хідністю спрямування ресурсів у напрями, які 
формують довгостроковий мультиплікативний 
ефект [5]. Журавка Ф. та співавтори досліджу-
ють макроекономічні детермінанти фінансової 
безпеки України в умовах воєнного стану, серед 
яких зовнішнє фінансування взаємодіє з інфля-
цією, валютним курсом, бюджетним дефіцитом і 
борговими показниками [6].

Чеберяко О. і Герус Д. доводять, що міжнародна 
допомога одночасно підтримує фінансову житт-
єздатність держави та впливає на боргову без-
пеку, а відтак потребує оцінювання не лише за 
обсягом, а й за умовами, строками та здатністю 
генерувати ресурси для майбутнього погашен-
ня [7]. Наведений підхід безпосередньо набли-
жає дослідження до проблеми якості міжнарод-
них зобов’язань.

Опрацювання наукових праць показує, що до-
статньо ґрунтовно висвітлено обсяги допомо-
ги, роль окремих кредиторів, боргові ризики та 
напрями використання ресурсів. Менш дослі-
дженим залишається механізм трансмісії різ-
них типів міжнародних кредитних інструментів у 
макрофінансову стабільність і порівняння їх за 
сукупністю параметрів. Потребує уточнення та-
кож межа між кредитом як джерелом поточної 
стабілізації та кредитом як чинником майбутньо-
го фіскального навантаження.

Метою статті є поглиблення теоретико–ме-
тодичних засад оцінювання міжнародних кре-
дитних інструментів та обґрунтування їх дифе-
ренційованої ролі у формуванні макрофінансової 
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стабільності України у 2020–2025 роках. До-
сягнення мети передбачає періодизацію еволю-
ції зовнішнього кредитування; визначення ка-
налів його впливу на бюджет, платіжний баланс, 
міжнародні резерви та боргову стійкість; порів-
няння основних інструментів за стабілізаційною 
якістю; формування пропозицій щодо середньо-
строкового управління портфелем міжнародного 
фінансування.

Виклад основного матеріалу. Динаміка між-
народного фінансування України у 2020–2025 
роках відображає не лінійне нарощування зов-
нішніх позик, а послідовну зміну їх функціональ-
ного призначення. На початку періоду кредитні 
ресурси компенсували пандемічний шок і під-
тримували платіжний баланс. Після лютого 2022 
року вони стали засобом безперервного фінан-
сування базових функцій держави та стримуван-
ня валютної дестабілізації. У 2023–2024 роках 
відбувся перехід до багаторічних програм, пов’я-
заних із реформами та відновленням, а у 2025 
році вагомого значення набули позики, джере-
ло погашення яких винесено за межі звичайних 
бюджетних доходів України.

Подібна еволюція змінює сам предмет аналізу. 
Для оцінювання ролі міжнародного кредиту не-
достатньо встановити факт надходження коштів. 
Потрібно визначити, який макрофінансовий дис-
баланс покриває інструмент, наскільки ритмічно 
він надходить, чи підтримує резерви, як впливає 
на очікування та яким є майбутнє навантаження 
на бюджет. З огляду на це міжнародний кредит 
доцільно трактувати як контрактний фінансовий 
механізм, за допомогою якого зовнішній креди-
тор надає державі ліквідність, поєднуючи її з ви-
значеним профілем погашення, умовами політи-
ки та інституційними вимогами.

У межах дослідження міжнародні кредитні ін-
струменти систематизовано за домінуючою ста-
білізаційною функцією. До першої групи нале-
жать програми Міжнародного валютного фонду, 
орієнтовані на платіжний баланс і формування 
рамки макроекономічної політики. Другу групу 
становлять інструменти Європейського Союзу, 
які поєднують бюджетне фінансування з рефор-
маційними та інтеграційними умовами. Третя 
група охоплює позики, гарантії та фінансуван-
ня через механізми Світового банку, спрямова-
ні на відшкодування підтверджених бюджетних 
видатків і підтримання державної спроможності. 

Четверта група представлена механізмами, за-
безпеченими майбутніми доходами від іммобілі-
зованих російських активів, де юридична форма 
позики поєднується зі зниженим прямим тяга-
рем для українського бюджету.

Періодизацію основних інструментів і зміну їх 
стабілізаційного призначення наведено в табл. 1. 
Вона дає змогу простежити перехід від коротко-
строкового антикризового фінансування до ба-
гаторічної архітектури, у якій доступ до ресурсів 
пов’язується з реформами, інвестиціями та но-
вими джерелами погашення.

Перший етап, що охоплює 2020–2021 роки, 
характеризувався поверненням до традиційної 
моделі програмного кредитування. Схвалена у 
червні 2020 року програма «стенд–бай» (Stand–
By Arrangement, SBA) Міжнародного валютного 
фонду обсягом близько 5 млрд дол. США перед-
бачала негайний доступ до 2,1 млрд дол. США 
та мала підтримати бюджет і платіжний баланс 
у період пандемічного шоку [8]. Макрофінансо-
ва допомога Європейського Союзу доповнювала 
цей механізм і була пов’язана з виконанням умов 
у сфері управління державними фінансами, вер-
ховенства права, державних підприємств і біз-
нес–середовища [10].

Розподіл спеціальних прав запозичення у 2021 
році доцільно відмежовувати від кредиту. Спе-
ціальні права запозичення є міжнародним ре-
зервним активом, а не позикою з визначеним 
графіком погашення. Водночас їх надходження 
посилило ліквідність держави й резервну позицію. 
Включення цього інструменту до аналітичної пері-
одизації виправдане його функціональною близь-
кістю до кредитної підтримки, але під час оціню-
вання боргового навантаження він не повинен 
прирівнюватися до звичайного запозичення.

Другий етап сформувався у 2022 році, ко-
ли масштаб і швидкість шоку зробили стандарт-
ні програмні процедури недостатніми. Інструмент 
швидкого фінансування Міжнародного валютно-
го фонду забезпечив два надходження загальним 
обсягом 2,7 млрд дол. США [11; 12]. Головною 
перевагою стала швидкість, а головним обмежен-
ням – відсутність довгострокової передбачувано-
сті. Екстрені кредити виконували функцію фінан-
сового мосту між початковим шоком і створенням 
системної архітектури донорської підтримки.

Механізм підтримання адміністративної спро-
можності держави (Public Expenditures for 
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Administrative Capacity Endurance, PEACE in 
Ukraine), реалізований Світовим банком, поєд-
нав кредитні ресурси, донорські гранти та га-
рантії. Відшкодування підтверджених видатків 
на заробітні плати працівників державного сек-
тору, пенсії, соціальні виплати, освіту й охорону 
здоров’я підтримувало не абстрактну бюджетну 
рівновагу, а безперервність базових державних 
функцій [16]. Подібна конструкція зменшувала 
ризик нецільового використання ресурсів і вод-
ночас вивільняла внутрішні доходи для фінансу-
вання оборонних потреб.

Третій етап розпочався у 2023 році після схва-
лення чотирирічної програми розширеного фі-
нансування (Extended Fund Facility, EFF) Міжна-
родного валютного фонду обсягом 15,6 млрд 
дол. США [13]. Її значення виходило за межі 

власного фінансового ресурсу. Укладення про-
грами створило рамку макроекономічних показ-
ників, кількісних критеріїв і структурних маяків, на 
основі якої інші партнери могли планувати свої 
надходження. Каталітична функція Міжнародно-
го валютного фонду стала одним із головних ка-
налів стабілізації очікувань.

Макрофінансова допомога плюс Європей-
ського Союзу (Macro–Financial Assistance Plus, 
MFA+) у 2023 році надала Україні 18 млрд єв-
ро із 35–річним строком погашення, тоді як про-
центні та інші витрати з обслуговування компен-
сувалися коштом Європейського Союзу [17]. За 
юридичною формою ресурс залишався креди-
том, однак його поточна фіскальна вартість бу-
ла наближена до грантової. Така конструкція 
показує, що межа між кредитною і безповорот-

Рік Домінуючі інструменти та об-
сяг фактичних надходжень Конструктивні особливості

Переважний канал 
макрофінансової стабі-

лізації

2020

МВФ: перший транш за про-
грамою «стенд–бай» (Stand–By 
Arrangement, SBA) – близько 2,1 
млрд дол. США; ЄС: 0,6 млрд євро 
макрофінансової допомоги

Короткострокове антикризове 
кредитування для покриття бю-
джетних і платіжно–балансових 
потреб; умовність щодо макро-
політики та інституційних реформ

Бюджетна ліквідність, 
платіжний баланс, довіра 
до політики

2021

МВФ: близько 0,7 млрд дол. США 
після першого перегляду; ЄС: 0,6 
млрд євро другого траншу; розпо-
діл СПЗ МВФ – близько 2,7 млрд 
дол. США як некредитний інстру-
мент ліквідності

Відновлення програмної умов-
ності; поєднання кредитних 
ресурсів із глобальним розпо-
ділом резервного активу

Резервна позиція, бю-
джетне фінансування, 
інституційний якір

2022

МВФ: 2,7 млрд дол. США за Ін-
струментом швидкого фінансуван-
ня; екстрена та виняткова макро-
фінансова допомога ЄС; кредити й 
гарантії через Світовий банк

Прискорені процедури, об-
межена попередня умовність, 
спрямування на невідкладні 
потреби бюджету й платіжного 
балансу

Безперервність держав-
них платежів, валютна 
ліквідність, стримування 
емісійного фінансування

2023

МВФ: 4,5 млрд дол. США в межах 
EFF; ЄС: 18 млрд євро MFA+; Сві-
товий банк, Японія, Канада та інші 
партнери

Багаторічна програма EFF; 35–
річний строк позик ЄС із ком-
пенсацією процентних витрат; 
регулярні транші та реформа-
ційні умови

Передбачуваність бюдже-
ту, резерви, макрополі-
тичний і реформаторський 
якір

2024

МВФ: 5,3 млрд дол. США; ЄС і 
Ukraine Facility; Світовий банк: 6,1 
млрд дол. США; перший 1 млрд 
дол. США у межах ERA

Перехід до середньострокового 
реформаційно–інвестиційного 
інструменту; поєднання позик, 
грантів, гарантій і кредитів 
розвитку

Фінансування дефіциту 
без прямої емісії, підтрим-
ка резервів, інституційна 
конвергенція з ЄС

2025

ERA Loans – 37,9 млрд дол. США; 
Ukraine Facility – 12,1 млрд дол. 
США; МВФ – 0,912 млрд дол. 
США; інші пільгові позики

Понад 70% зовнішнього фі-
нансування забезпечено пози-
ками, погашення яких пов’яза-
не з доходами від заморожених 
російських активів

Зниження прямого бю-
джетного тягаря, масш-
табне поповнення резер-
вів, середньострокова 
прогнозованість

Таблиця 1. Еволюція міжнародних кредитних інструментів підтримки України у 2020–2025 
роках

Джерело: складено авторами за даними Міжнародного валютного фонду, Європейської комісії, Світового бан-
ку, Міністерства фінансів України та Національного банку України [8–19].
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ною підтримкою дедалі частіше визначається не 
формою договору, а розподілом витрат у часі.

Четвертий етап пов’язаний із запуском Ін-
струменту підтримки України (Ukraine Facility) на 
2024–2027 роки обсягом до 50 млрд євро, з 
яких 33 млрд євро передбачено у формі позик, а 
17 млрд євро – у формі грантів [15]. Виплати за-
лежать від виконання кроків Плану України. Від-
так кредитний інструмент одночасно забезпечує 
бюджетну ліквідність, фінансує відновлення та 
формує механізм інституційного наближення до 
Європейського Союзу.

П’ятий етап проявився у 2025 році, коли доміну-
ючим джерелом зовнішнього фінансування ста-
ли позики Механізму прискорення надзвичай-
них доходів (Extraordinary Revenue Acceleration, 
ERA). Їх обслуговування й погашення пов’язане 
з надзвичайними доходами від іммобілізованих 
російських суверенних активів. За даними Мі-
ністерства фінансів України, у 2025 році із 52,4 
млрд дол. США зовнішнього фінансування 37,9 
млрд дол. США, або понад 70%, надійшло в ме-
жах цього механізму [19]. Формальна величи-
на державного боргу збільшується, але прямий 
майбутній тиск на податкові доходи України іс-
тотно нижчий, ніж у разі звичайного кредиту.

Макрофінансовий результат міжнародного 
кредитування формується через декілька взає-
мопов’язаних каналів. Бюджетно–ліквідний ка-
нал забезпечує своєчасне фінансування за-
хищених видатків і знижує потребу у прямому 
фінансуванні дефіциту центральним банком. 
Платіжно–балансовий канал компенсує дефіцит 

валютних надходжень і державні зовнішні пла-
тежі. Резервно–валютний канал створює запас 
ліквідності для валютних інтервенцій та згладжу-
вання надмірних коливань курсу. Інституційно–
якірний канал впливає на очікування через про-
грамні критерії, регулярні перегляди й контроль 
реформ. Боргово–структурний канал змінює се-
редню вартість, строковість і джерела погашення 
державних зобов’язань.

Взаємодію зазначених каналів доцільно оці-
нювати на основі динаміки зовнішнього фінан-
сування, міжнародних резервів і використання 
прямого монетарного фінансування дефіциту. 
Відповідні показники систематизовано в табл. 2.

Показники табл. 2 демонструють зміну ролі між-
народного кредиту після початку повномасштаб-
ної війни. У 2022 році обсяг міжнародної допомо-
ги та фінансування становив 32,1 млрд дол. США, 
проте міжнародні резерви скоротилися на 7,9%. 
Від’ємна динаміка не свідчить про низьку резуль-
тативність зовнішньої підтримки. Навпаки, вона 
показує масштаб валютного розриву, який виник 
через падіння експорту, міграційні витрати, імпорт 
енергії, державні платежі та підтримання фіксова-
ного обмінного курсу. Без зовнішніх надходжень 
зменшення резервів було б значно глибшим.

У 2022 році Національний банк України при-
дбав військові облігації внутрішньої державної 
позики на 400 млрд грн [22]. Такий захід був 
вимушеною реакцією на неритмічність зовніш-
ніх надходжень і недостатню місткість внутріш-
нього ринку. Монетарне фінансування дало змо-
гу підтримати видатки, але водночас посилювало 

Рік

Зовнішнє фінансу-
вання державного 

бюджету, млрд 
дол. США

Міжнародні ре-
зерви на кінець 
року, млрд дол. 

США

Річна зміна 
резервів, %

Відношення 
зовнішнього 

фінансування 
до резервів, %

Пряме придбання 
НБУ військових 
ОВДП, млрд грн

2020 н/д* 29,1 +15,0 н/д 0
2021 н/д* 30,9 +6,0 н/д 0
2022 32,1 28,5 –7,9 112,7 400
2023 42,6 40,5 +42,0 105,2 0
2024 41,7 43,8 +8,1 95,2 0
2025 52,4 57,3 +30,8 91,5 0

Примітка. 
* За 2020–2021 роки в офіційних підсумкових повідомленнях відсутній повністю зіставний із 2022–2025
роками показник сукупного зовнішнього фінансування державного бюджету. Показник відношення до резер-
вів характеризує масштаб потоків, але не є оцінкою прямого причинного внеску у приріст резервів. 
Джерело: складено та розраховано автором за даними Міністерства фінансів України й Національного банку 
України [17–25].

Таблиця 2. Зовнішнє фінансування, міжнародні резерви та монетарне фінансування бюд-
жету України у 2020–2025 роках



МАКРОЕКОНОМІЧНІ АСПЕКТИ СУЧАСНОЇ ЕКОНОМІКИ

23Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

ризики інфляції, валютного попиту та зниження 
довіри до грошей. Починаючи з 2023 року, регу-
лярна зовнішня підтримка створила можливість 
відмовитися від прямого фінансування дефіциту 
центральним банком.

У 2023 році зовнішнє фінансування дося-
гло 42,6 млрд дол. США, з яких 11,5 млрд дол. 
США становили гранти, а всі позики залучали-
ся на пільгових умовах [17]. Міжнародні резер-
ви зросли на 42%, до 40,5 млрд дол. США [23]. 
Поєднання значного валового надходження з 
відсутністю прямої емісійної підтримки бюдже-
ту свідчить про перехід до якісно іншої моделі фі-
нансової стабілізації.

У 2024 році обсяг зовнішнього бюджетного фі-
нансування майже не змінився порівняно з попе-
реднім роком і становив 41,7 млрд дол. США, а 
частка грантів досягла 30% [18]. Резерви збіль-
шилися на 8,1%, до 43,8 млрд дол. США [24]. 
Нижчий приріст резервів за близького обсягу фі-
нансування пояснюється значними валютними 
інтервенціями Національного банку, платежами 
за державним боргом і поступовим переходом до 
режиму керованої гнучкості обмінного курсу.

У 2025 році зовнішнє фінансування зрос-
ло до 52,4 млрд дол. США, а резерви – до 57,3 
млрд дол. США [19; 25]. Коефіцієнт відношен-
ня фінансування до резервів знизився з 112,7% 
у 2022 році до 91,5% у 2025 році. Зменшення 
показника за одночасного зростання обох ве-
личин означає, що сформований резервний бу-
фер став більшим від річного потоку зовнішньої 
підтримки. Подібна зміна посилює спроможність 
центрального банку поглинати тимчасові за-
тримки надходжень і валютні шоки.

Оцінюючи зв’язок між зовнішнім фінансу-
ванням і резервами, необхідно уникати прямо-
го ототожнення. Частина кредитів надходить до 
бюджету й використовується у гривні, частина 
проходить через рахунки уряду в Національно-
му банку, а частина має цільовий характер. Од-
ночасно резерви зменшуються внаслідок інтер-
венцій та зовнішніх платежів. Відтак міжнародні 
кредити формують валовий ресурс стабілізації, 
а кінцевий приріст резервів є результатом взає-
модії надходжень і використання валюти.

Бюджетно–ліквідний канал має ширший ефект, 
ніж покриття касового розриву. Своєчасне фінан-
сування пенсій, соціальних виплат і заробітних 
плат підтримує споживчий попит, податкові над-

ходження та платіжну дисципліну. Водночас пере-
творення зовнішньої валюти на гривню збільшує 
ліквідність банківської системи, яку Національ-
ний банк має стерилізувати монетарними інстру-
ментами. Міжнародне фінансування послаблює 
один дисбаланс, але може формувати додаткові 
завдання для процентної політики.

Інституційно–якірний канал особливо виразний у 
програмах Міжнародного валютного фонду та Єв-
ропейського Союзу. Регулярні перегляди зменшу-
ють інформаційну асиметрію між державою і парт-
нерами, задають календар реформ та полегшують 
координацію донорів. Для внутрішніх економічних 
агентів позитивне завершення перегляду є сиг-
налом щодо продовження фінансування й збе-
реження керованості макроекономічної політики. 
Невиконання умов, навпаки, здатне призвести до 
синхронної затримки кількох джерел коштів.

Для порівняння різних інструментів запропо-
новано коефіцієнт стабілізаційної якості міжна-
родного кредиту. Він відображає не номіналь-
ний обсяг, а спроможність конкретної фінансової 
конструкції забезпечувати стійкий макрофінан-
совий результат за прийнятного майбутнього 
навантаження:

КСЯi = 0,15Оi + 0,20Пi + 0,20Лi + 0,15Рi + 
0,15Іi + 0,15Фi,

де КСЯi – коефіцієнт стабілізаційної якості i–
го інструменту; Оi – оперативність мобілізації; Пi 
– передбачуваність надходжень; Лi – пільговість
умов; Рi – вплив на платіжний баланс і резер-
ви; Іi – інституційно–реформаційний ефект; Фi – 
фіскальна нейтральність, тобто низький прямий 
тягар для майбутніх бюджетних доходів. Кожна 
складова оцінюється від 1 до 5 балів, де 5 відпо-
відає найкращій стабілізаційній характеристиці.

Ваги показників відображають підвищене зна-
чення передбачуваності та пільговості для краї-
ни, яка має тривалий бюджетний і платіжно–ба-
лансовий розрив. Оперативність важлива у фазі 
гострого шоку, проте не може компенсувати ко-
роткий строк, високу вартість або неритмічність 
фінансування. Результати експертного оціню-
вання наведено в табл. 3.

Найвищі значення коефіцієнта одержа-
ли макрофінансова допомога MFA+ та Ukraine 
Facility. Їх перевага формується поєднанням дов-
гого горизонту, пільговості, регулярних траншів і 
зв’язку з реформами. Водночас висока оцінка не 
означає відсутності ризиків. Затримка виконан-
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ня індикаторів Плану України може порушувати 
календар надходжень, а кредитна частина збері-
гає юридичний статус державного боргу.

Програма EFF Міжнародного валютного фон-
ду має дещо нижчу фіскальну нейтральність, але 
найвищий інституційний і каталітичний ефект. Її 
головна цінність полягає у формуванні узгодже-
ної макрофінансової рамки та мобілізації ресур-
сів інших кредиторів. Відмова від програми або 
невиконання критеріїв може мати наслідки, що 
значно перевищують обсяг окремого траншу.

Інструмент швидкого фінансування отримав 
найнижчу інтегральну оцінку через одноразо-
вий характер і слабку передбачуваність. Подіб-
ний результат не заперечує його доцільності у 
2022 році. У фазі раптового шоку оперативність 
має вищу граничну цінність, ніж довгострокова 
структурна умовність. Після стабілізації поточно-
го платіжного розриву екстрений інструмент має 
поступатися програмному фінансуванню.

Позики ERA відзначаються високою пільговістю 
та фіскальною нейтральністю, позаяк джерелом 
їх обслуговування визначено доходи від іммобілі-
зованих російських активів. Однак їх інституційний 
ефект оцінено нижче, ніж у EFF або Ukraine Facility, 
оскільки центральною функцією є мобілізація фі-
нансового ресурсу, а не комплексний порядок ре-
форм. Додатковим ризиком залишається пра-
вова й політична стійкість режиму використання 
доходів від активів у довгому періоді.

Механізми Світового банку займають проміж-
ну позицію. Їхня сильна сторона полягає у ве-
рифікації видатків, спроможності акумулювати 
донорські гранти, гарантії й кредити та забез-
печувати прозорий рух коштів. Обмеженням є 
те, що частина програм має цільове призначен-
ня й не завжди може оперативно компенсувати 
будь–який бюджетний або валютний розрив.

Запропонований коефіцієнт не претендує на 
заміну повної оцінки боргової стійкості. Його 
призначення полягає у попередньому порівнянні 
інструментів до прийняття рішення про залучен-
ня. Надалі модель може бути розширена кіль-
кісними показниками приведеної вартості боргу, 
середньозваженого строку, частки змінної про-
центної ставки, валютної структури та ймовірно-
сті затримки траншів.

Накопичений досвід 2020–2025 років дає під-
стави виокремити основні ризики міжнародно-
го кредитування. Першим є ризик неритмічності. 
Державний бюджет виконується щоденно, тоді як 
міжнародні транші залежать від процедур креди-
тора, політичних рішень і виконання умов. Навіть 
за достатнього річного обсягу тимчасовий розрив 
між потребами та надходженнями може спричи-
нити касове напруження, додаткові внутрішні за-
позичення або використання валютних резервів.

Другим є борговий ризик. Пільговий кредит має 
нижчу поточну вартість, але збільшує номіналь-
ний обсяг зобов’язань. За воєнного скорочення 

Примітка. Оцінки мають аналітичний характер і відображають порівняльні властивості інструментів у контексті 
України у 2020–2025 роках; 1 бал – найнижча, 5 балів – найвища стабілізаційна характеристика. Джерело: 
авторська розробка.

Таблиця 3. Авторська оцінка стабілізаційної якості основних міжнародних кредитних 
інструментів України

Інструмент Опера-
тивність

Передба-
чуваність

Пільго-
вість

Резервно–
платіжний 

ефект

Інститу-
ційний 
ефект

Фіскальна 
нейтраль-

ність

КСЯ, 
бала

Stand–by 
arrangement, SBA 3 3 3 4 4 3 3,30

Rapid Financing 
Instrument, RFI 5 1 3 4 1 3 2,75

Extended Fund 
Facility, EFF 3 5 4 5 5 3 4,20

Макрофінансова 
допомога ЄС MFA+ 3 5 5 4 4 5 4,40

Ukraine Facility 3 5 5 4 5 4 4,40
Механізми Світового 
банку PEACE / DPL 4 4 4 4 3 4 3,85

Extraordinary 
Revenue 
Acceleration, ERA

4 4 5 4 3 5 4,20
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економічної бази відношення боргу до валово-
го внутрішнього продукту може зростати швид-
ше, ніж здатність бюджету його обслуговувати. 
Пільговість повинна оцінюватися через приве-
дену вартість майбутніх платежів, а не лише че-
рез низьку початкову процентну ставку.

Третій ризик пов’язаний із валютною структу-
рою. Більшість міжнародних кредитів номінована у 
доларах США, євро або спеціальних правах запо-
зичення. Девальвація гривні збільшує гривневий 
еквівалент боргу та витрат на його обслуговуван-
ня. Міжнародні резерви частково нейтралізують 
цей ризик, проте не усувають довгострокову за-
лежність боргової стійкості від експорту, приват-
них валютних надходжень і курсової політики.

Четвертим є ризик умовності. Умови міжна-
родних програм необхідні для захисту ресурсів 
кредитора та підвищення якості політики, однак 
надмірна кількість одночасних індикаторів здат-
на перевантажувати адміністративну спромож-
ність держави. Важливим є не механічне скоро-
чення умов, а їх координація між Міжнародним 
валютним фондом, Європейським Союзом, Сві-
товим банком та іншими партнерами.

П’ятий ризик полягає у заміщенні внутрішніх 
джерел. Тривала доступність пільгового зовніш-
нього ресурсу може послаблювати стимули до 
розвитку внутрішнього ринку капіталу, мобіліза-
ції податкових доходів і підвищення ефективності 
видатків. За воєнних умов така залежність є ви-
мушеною, але середньострокова стратегія по-
винна передбачати поступове зменшення частки 
бюджетної підтримки й збільшення частки інвес-
тиційних інструментів.

Шостий ризик стосується зміни структури між-
народної підтримки після завершення активної 
фази війни. Поточні кредити спрямовуються пе-
реважно на бюджетну стабілізацію. Відновлен-
ня потребуватиме довгострокового фінансування 
інфраструктури, енергетики, житла, людського ка-
піталу та приватного сектору. Без своєчасної зміни 
портфеля країна може зберегти високу зовнішню 
залежність, не сформувавши достатнього потенці-
алу для обслуговування накопичених зобов’язань.

Середньострокова політика має будуватися на 
принципі портфельного управління міжнародни-
ми ресурсами. Кожен новий кредит доцільно оці-
нювати не ізольовано, а за його впливом на за-
гальну строкову, валютну та процентну структуру 
державного боргу. Пріоритет повинні мати ін-

струменти з довгим пільговим періодом, фіксо-
ваною низькою вартістю, прогнозованим кален-
дарем і мінімальним прямим навантаженням на 
державний бюджет.

Кредитні та грантові ресурси слід розмежову-
вати за функцією. Гранти й позики, що погаша-
ються з доходів від російських активів, доціль-
но спрямовувати на видатки, які не генерують 
прямого фінансового потоку, але мають високу 
суспільну віддачу. Традиційні кредити мають де-
далі більше пов’язуватися з проєктами, здатни-
ми підвищувати продуктивність, експортний по-
тенціал і майбутню податкову базу.

Управління ліквідністю потребує створення 
стабілізаційного коридору. Мінімальний обсяг 
підтвердженого зовнішнього фінансування на 
наступні дванадцять місяців повинен перевищу-
вати суму прогнозованого зовнішнього бюджет-
ного розриву та нормативного резерву на мож-
ливі затримки. Частина надходжень у періоди 
випереджального фінансування має накопичу-
ватися на рахунках уряду, а не негайно перетво-
рюватися на додаткові видатки.

Координація умов програм повинна здійсню-
ватися через єдину матрицю реформ, у якій ко-
жен захід має визначеного відповідального ви-
конавця, строк, фінансовий ефект і зв’язок із 
конкретним траншем. Такий підхід зменшить ду-
блювання, підвищить прозорість для суспільства 
й дасть змогу оцінювати не лише формальне ви-
конання кроків, а й їхній вплив на доходи, видат-
ки, державні активи та економічне зростання.

Важливим напрямом є інтеграція управління 
міжнародним фінансуванням із стратегією дер-
жавного боргу та політикою резервів. Міністер-
ство фінансів і Національний банк мають узгод-
жувати календар надходжень, конверсії валюти, 
зовнішніх платежів і валютних інтервенцій. Коор-
динація не повинна порушувати інституційну не-
залежність центрального банку, проте має змен-
шувати непередбачувані коливання ліквідності та 
попиту на валюту.

Після стабілізації воєнних фінансів частку за-
гальної бюджетної підтримки доцільно поступо-
во зменшувати на користь гарантій, змішаного 
фінансування й кредитів для приватного секто-
ру. Така зміна дозволить використовувати об-
межений офіційний ресурс як важіль мобілізації 
приватного капіталу. Макрофінансова стабіль-
ність у довгому періоді має спиратися не на по-
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стійне зовнішнє покриття дефіциту, а на віднов-
лення виробництва, експорту, податкової бази та 
внутрішніх заощаджень.

Висновки
Проведене дослідження засвідчило, що у 2020–

2025 роках міжнародні кредитні інструмен-
ти пройшли шлях від допоміжного антикризово-
го джерела до системоутворювального механізму 
макрофінансової стабільності України. Їхній вплив 
реалізовувався через фінансування бюджетно-
го дефіциту, підтримання платіжного балансу, по-
повнення міжнародних резервів, відмову від пря-
мого монетарного фінансування та формування 
зовнішнього якоря макроекономічної політики.

Запропонована періодизація дала змогу 
виокремити п’ять етапів: пандемічне програм-
не кредитування 2020–2021 років; екстрене фі-
нансування 2022 року; перехід до чотирирічної 
програми EFF і масштабної MFA+ у 2023 році; за-
пуск Ukraine Facility та середньострокової рефор-
маційної конструкції у 2024 році; домінування по-
зик ERA, що погашаються за рахунок доходів від 
іммобілізованих російських активів, у 2025 році.

Статистичний аналіз показав, що обсяг зо-
внішнього фінансування державного бюджету 
збільшився з 32,1 млрд дол. США у 2022 році до 
52,4 млрд дол. США у 2025 році. За цей період 
міжнародні резерви зросли з 28,5 до 57,3 млрд 
дол. США. Водночас у 2022 році навіть значне 
зовнішнє надходження не запобігло скороченню 
резервів, що відображало масштаб валютного 
шоку. У 2023–2025 роках ритмічніше фінансу-
вання дало змогу наростити резервний буфер та 
уникнути прямого придбання центральним бан-
ком державних облігацій для покриття дефіциту.

Макрофінансовий ефект міжнародного кредиту 
визначається п’ятьма каналами: бюджетно–ліквід-
ним, платіжно–балансовим, резервно–валютним, 
інституційно–якірним і боргово–структурним. Най-
більша результативність виникає тоді, коли один 
інструмент одночасно забезпечує передбачувані 
надходження, пільгові умови, мобілізацію інших кре-
диторів і посилення якості економічної політики.

Розроблений коефіцієнт стабілізаційної яко-
сті показав переваги MFA+ та Ukraine Facility, 
які поєднують довгостроковість, пільговість і ре-
формаційну умовність. Програма EFF має осо-
бливо високий інституційний і каталітичний 
ефект. Інструмент швидкого фінансування за-

лишається необхідним у фазі гострого шоку, але 
поступається програмним механізмам за перед-
бачуваністю. Позики ERA вирізняються високою 
фіскальною нейтральністю завдяки специфічно-
му джерелу погашення.

Водночас міжнародне кредитування не усуває 
ризиків. Неритмічність траншів, збільшення но-
мінального боргу, валютна структура зобов’язань, 
складність умов програм і можливе заміщення 
внутрішніх джерел потребують активного управ-
ління. Валовий обсяг підтримки не може бути до-
статнім критерієм ефективності, якщо ресурс не 
підвищує продуктивність економіки та майбутню 
спроможність бюджету виконувати зобов’язання.

Пріоритетом державної політики має стати пе-
рехід до портфельного управління міжнародними 
кредитними інструментами. Вибір ресурсів доціль-
но здійснювати за приведеною вартістю, строкові-
стю, валютним ризиком, регулярністю, прямим бю-
джетним тягарем та внеском у відновлення. Гранти 
й умовно нейтральні для бюджету позики мають 
фінансувати суспільно необхідні видатки без пря-
мої фінансової віддачі, тоді як традиційні кредити 
потрібно дедалі тісніше пов’язувати з інвестиціями 
у виробничий та експортний потенціал.

Перспективи подальших досліджень поляга-
ють у побудові сценарної моделі боргової стій-
кості з урахуванням різних графіків міжнародної 
підтримки, ставок, валютних курсів і темпів еко-
номічного відновлення. Окремого аналізу по-
требує оцінювання мультиплікативного ефекту 
переходу від загальної бюджетної підтримки до 
гарантій, змішаного фінансування й кредитів для 
приватних інвестицій.
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Митні розрахунки: теоретичні засади та практичні аспекти
Предметом дослідження є митні розрахунки, їх теоретичні засади та практичні аспекти.

Метою дослідження є визначення шляхів підвищення ефективності та прозорості митних роз-
рахунків.

Методи дослідження. У статті використані діалектичний метод наукового пізнання, метод 
аналізу і синтезу, порівняльний метод, метод узагальнення даних.

Результати роботи. У статті досліджуються теоретичні засади та практичні аспекти митних 
розрахунків, що є основним елементом ефективного функціонування митної справи. Аналізу-
ються основні види митних платежів, методи їх розрахунку, а також принципи формування митної 
вартості товарів. Розглядаються проблеми, пов’язані з митними розрахунками, та пропонуються 
шляхи їх вирішення для підвищення прозорості, ефективності та справедливості митних процедур.

Висновки. Митні розрахунки є багатогранним процесом, що потребує глибокого розуміння йо-
го теоретичних та практичних аспектів. Ефективність та справедливість митних розрахунків без-
посередньо впливають на економічний розвиток держави та стабільність міжнародної торгівлі. 
Постійне вдосконалення законодавчої бази, впровадження сучасних технологій, забезпечення 
максимальної прозорості та зменшення корупційних ризиків є основними завданнями для забез-
печення належного функціонування системи митних розрахунків. Таким чином, митні розрахунки є 
важливим елементом фіскальної політики та інструментом регулювання зовнішньоекономічної ді-
яльності. Їх ефективність залежить від комплексності підходу, що включає вдосконалення законо-
давства, впровадження технологій, професійний розвиток персоналу та побудову довірчих відно-
син з бізнесом. Забезпечення прозорості, справедливості та мінімізація адміністративного тиску є 
основними передумовами для стабільного економічного зростання та успішної інтеграції держави 
у світову економічну спільноту. Інтеграція України до світових торговельних процесів зумовлює 
необхідність гармонізації митного законодавства та процедур з міжнародними стандартами. Роз-
виток партнерських відносин між митними органами та бізнесом, зокрема через інститут Уповно-
важеного Економічного Оператора, зможе бути потужним стимулом для підвищення ефективності 
митного оформлення, зменшення часових та фінансових витрат для сумлінних підприємців. Такі 
ініціативи сприяють створенню сприятливого бізнес–клімату та залученню інвестицій.

Ключові слова: митні розрахунки, митні платежі, митна вартість, митне оформлення, митне за-
конодавство, митна політика, мито, митні органи, декларування товарів, митний кордон.
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Customs calculations: theoretical foundations 
and practical aspects

The subject of the study is customs calculations, their theoretical foundations and practical aspects.

The purpose of the study is to determine ways to increase the efficiency and transparency of 
customs calculations.

Research methods. The article uses the dialectical method of scientific knowledge, the method of 
analysis and synthesis, the comparative method, and the method of data generalization.

Results of the work. The article examines the theoretical foundations and practical aspects of 
customs calculations, which are the main element of the effective functioning of customs affairs. The 
main types of customs payments, methods of their calculation, as well as the principles of forming the 
customs value of goods are analyzed. Problems associated with customs calculations are considered 
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Постановка проблеми. Митна справа відіграє 
значну роль у формуванні державного бюдже-
ту, регулюванні зовнішньоекономічної діяльності 
та захисті національного ринку. Митні розрахун-
ки, як невід’ємна складова митного контролю та 
оформлення, забезпечують надходження коштів 
до бюджету та створюють умови для стабільного 
розвитку торговельних відносин. Саме тому гли-
боке розуміння теоретичних засад та практичних 
аспектів митних розрахунків є важливим як для 
фахівців у сфері митної справи, так і для суб’єктів 
зовнішньоекономічної діяльності.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Теоретичні моделі митного оцінювання та роз-
рахунків розроблені в рамках економічної теорії 
(наприклад, моделі оптимізації митних тарифів). 
Теоретичні моделі митних розрахунків, зосере-
джуючись на економічних аспектах та механіз-
мах оптимізації митних платежів, досліджували 
О. Артюх, В. Бойко, Є. Додін, О. Нікітіна та ін. Од-
нак, питанням підвищення ефективності митних 
розрахунків приділено недостатньо і тому вони 
потребують подальших досліджень.

Мета статті – визначення шляхів підвищення 
ефективності та прозорості митних розрахунків.

Виклад основного матеріалу. Митні розра-
хунки – це процес визначення, нарахування та 
стягнення митних платежів, які сплачуються при 
переміщенні товарів та транспортних засобів че-

рез митний кордон держави. Основними понят-
тями в цій сфері є:

• Митні платежі: це сукупність обов’язкових
платежів, що справляються митними органами 
при перетині товарами та транспортними засо-
бами митного кордону. Вони включають:

• Мито: податок, що справляється з товарів, які
переміщуються через митний кордон, і є інстру-
ментом регулювання зовнішньоекономічної ді-
яльності (захист національного виробника, сти-
мулювання експорту, забезпечення фіскальних 
інтересів держави).

• Податок на додану вартість (ПДВ): справля-
ється з товарів, що імпортуються, за ставками, 
встановленими законодавством.

• Акцизний податок: сплачується за певні ви-
ди товарів (тютюнові вироби, алкогольні напої, 
пальне тощо), які підпадають під особливе опо-
даткування.

• Митні збори: платежі за вчинення митними
органами певних дій (митне оформлення, збері-
гання товарів тощо).

• Митна вартість товарів: це вартість товарів,
що визначається відповідно до правил, вста-
новлених митним законодавством, і є базою для 
розрахунку митних платежів. Основним методом 
визначення митної вартості є контрактна вар-
тість – ціна, фактично сплачена або яка підлягає 
сплаті за товар, що продається для вивезення на 

and ways to solve them are proposed to increase the transparency, efficiency and fairness of customs 
procedures.

Conclusions. Customs calculations are a multifaceted process that requires a deep understanding 
of its theoretical and practical aspects. The efficiency and fairness of customs calculations directly affect 
the economic development of the state and the stability of international trade. Continuous improvement 
of the legislative framework, introduction of modern technologies, ensuring maximum transparency 
and reducing corruption risks are the main tasks for ensuring the proper functioning of the customs 
settlement system. Thus, customs settlements are an important element of fiscal policy and a tool for 
regulating foreign economic activity. Their effectiveness depends on the comprehensiveness of the 
approach, which includes improving legislation, introducing technologies, professional development 
of personnel and building trusting relationships with business. Ensuring transparency, fairness and 
minimizing administrative pressure are the main prerequisites for stable economic growth and 
successful integration of the state into the global economic community. Ukraine’s integration into 
global trade processes necessitates the harmonization of customs legislation and procedures with 
international standards. The development of partnership relations between customs authorities 
and business, in particular through the institution of the Authorized Economic Operator, can be a 
powerful incentive for increasing the efficiency of customs clearance, reducing time and financial costs 
for conscientious entrepreneurs. Such initiatives contribute to the creation of a favorable business 
climate and the attraction of investments.

Keywords: customs settlements, customs payments, customs value, customs clearance, customs 
legislation, customs policy, duties, customs authorities, declaration of goods, customs border.



МАКРОЕКОНОМІЧНІ АСПЕКТИ СУЧАСНОЇ ЕКОНОМІКИ

32 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

митну територію. У разі відсутності відповідно-
сті цій умові, застосовуються інші методи, такі як 
вартість аналогічних товарів, вартість товарів то-
го ж класу або групи, метод відрахування, обчис-
лений метод, резервний метод.

• Митний тариф: це систематизований перелік
ставок мита, що застосовуються до товарів, які 
переміщуються через митний кордон, згрупова-
них за Гармонізованою системою опису та коду-
вання товарів (ГС).

Практична реалізація митних розрахунків 
включає наступні етапи:

1.	Декларування товарів: переміщення това-
рів через митний кордон супроводжується по-
данням митної декларації, в якій зазначається 
інформація про товари, їх вартість, країну похо-
дження, митний режим тощо.

2.	Визначення митної вартості: митні органи
проводять аналіз документів, наданих декларан-
том, для встановлення достовірності заявленої 
митної вартості. У випадку сумнівів можуть бути 
застосовані додаткові перевірки та методи ви-
значення вартості.

3.	Нарахування митних платежів: на осно-
ві митної вартості, класифікації товарів згідно з 
УКТ ЗЕД (Українська класифікація товарів зов-
нішньоекономічної діяльності), ставок мита, ПДВ, 
акцизного податку та митних зборів, митними 
органами нараховуються суми митних платежів.

4.	Сплата митних платежів: сплата митних пла-
тежів здійснюється до або під час випуску това-
рів у вільний обіг. Залежно від митного режиму та 
характеру операції, можуть застосовуватися різ-
ні форми забезпечення сплати митних платежів 
(гарантія, застава, депозит).

5.	Контроль за правильністю розрахунків: мит-
ні органи здійснюють контроль за правильністю 
нарахування та сплати митних платежів, маючи 
право проводити перевірки та аудити після за-
вершення оформлення.

Незважаючи на розвиток митного законодав-
ства та технологій, у сфері митних розрахунків 
існують певні проблеми: 1.  Недосконалість за-
конодавства: часті зміни та колізії у нормативно–
правовій базі можуть створювати невизначеність 
для суб’єктів зовнішньоекономічної діяльно-
сті. 2. Складнощі з визначенням митної вартості: 
суб’єктивність у застосуванні деяких методів ви-
значення митної вартості, особливо при транс-
фертному ціноутворенні або при переміщенні то-

варів між пов’язаними особами, може призводити 
до суперечок. 3. Ризик корупції: деякі етапи мит-
них розрахунків зможуть бути потенційно корупці-
огенними, що потребує вдосконалення контроль-
них механізмів. 4. Високі витрати часу та ресурсів: 
процедури митного оформлення та розрахунків 
є тривалими та потребують значних ресурсів для 
суб’єктів ЗЕД. 5. Недостатній рівень цифровізації: 
незважаючи на прогрес, повна цифровізація всіх 
етапів митних розрахунків ще не досягнута.

Для підвищення ефективності та прозорості 
митних розрахунків необхідні наступні шляхи:

Подальше вдосконалення митного законодав-
ства: гармонізація національного законодавства 
з міжнародними стандартами, чітке визначення 
всіх процедур та ставок.

Спрощення процедур визначення митної вар-
тості: розробка чітких алгоритмів та критеріїв, за-
снованих на принципах Світової організації тор-
гівлі (СОТ).

Цифровізація та автоматизація процесів: 
впровадження електронного декларування, ав-
томатизованих систем нарахування та контролю 
платежів, електронного обміну даними з іншими 
державними органами.

Розвиток інституту «уповноваженого економічно-
го оператора» (УЕО): надання переваг суб’єктам, які 
відповідають певним критеріям надійності та прозо-
рості, зможе спростити митні процедури для них.

Підвищення професійної кваліфікації митних 
службовців: регулярне навчання та підвищення 
кваліфікації персоналу, розвиток етичних норм.

Застосування аналітики ризиків: цілеспрямо-
ваний контроль товарів з високим рівнем ризи-
ку, що дасть можливість прискорити оформлен-
ня для «зелених» вантажів.

Розгляд митних розрахунків як динамічного та 
складного процесу потребує постійного моніто-
рингу та адаптації до мінливих умов світової тор-
гівлі та національних економічних пріоритетів. По-
глиблений аналіз окремих складових, таких як 
мита, ПДВ та акцизи, визначає їхню роль не лише 
як джерела доходів бюджету, але й як інструмен-
тів впливу на структуру імпорту та експорту, сти-
мулювання внутрішнього виробництва та захист 
споживачів від неякісної або небезпечної продукції. 
Ефективність застосування цих інструментів за-
лежить від точності їх розрахунку та своєчасності 
сплати. Особливої уваги потребує питання митної 
вартості, адже саме вона є базою для нарахуван-
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ня значної частини митних платежів. Невідповід-
ність заявленої вартості реальній зможе призво-
дити до суттєвих втрат як для державного бюджету, 
так і для бізнесу. Тому вдосконалення методів її ви-
значення, зокрема через електронні системи ве-
рифікації та обмін інформацією з митними органа-
ми інших країн, є актуальним завданням. Принципи 
СОТ, що покладають на декларанта відповідаль-
ність за достовірність поданої інформації, повин-
ні бути основою для побудови прозорих та ефек-
тивних механізмів контролю. Інтеграція України 
до світових торговельних процесів зумовлює не-
обхідність гармонізації митного законодавства та 
процедур з міжнародними стандартами. Розвиток 
партнерських відносин між митними органами та 
бізнесом, зокрема через інститут Уповноважено-
го Економічного Оператора, зможе стати стимулом 
для підвищення ефективності митного оформлен-
ня, зменшення часових та фінансових витрат для 
сумлінних підприємців. Такі ініціативи сприяють 
створенню сприятливого бізнес–клімату та залу-
ченню інвестицій. Впровадження сучасних інфор-
маційних технологій у митну справу відкриває пер-
спективи для автоматизації процесів, зменшення 
людського фактору та, як наслідок, мінімізації ко-
рупційних ризиків. Електронне декларування, ви-
користання штучного інтелекту для аналізу ризиків, 
розвиток платформ для електронного обміну да-
ними з іншими регуляторними органами – все це 
кроки до побудови сучасної, ефективної та прозо-
рої системи митного контролю та розрахунків, яка 
відповідає вимогам часу.

Висновки
Митні розрахунки є багатогранним процесом, 

що потребує глибокого розуміння його теоре-
тичних та практичних аспектів. Ефективність та 
справедливість митних розрахунків безпосеред-
ньо впливають на економічний розвиток держа-
ви та стабільність міжнародної торгівлі. Постійне 
вдосконалення законодавчої бази, впроваджен-
ня сучасних технологій, забезпечення макси-
мальної прозорості та зменшення корупційних 
ризиків є основними завданнями для забезпе-
чення належного функціонування системи мит-
них розрахунків. Таким чином, митні розрахун-
ки є важливим елементом фіскальної політики 
та інструментом регулювання зовнішньоеконо-
мічної діяльності. Їх ефективність залежить від 
комплексності підходу, що включає вдоскона-

лення законодавства, впровадження техноло-
гій, професійний розвиток персоналу та побудо-
ву довірчих відносин з бізнесом.
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УДК 336.717.3:338.23(477)
ЗАБЧУК Г. М.

Процентна трансмісія та депозитна поведінка 
домогосподарств у банківській системі України

Предметом дослідження є механізм передавання змін облікової ставки Національного банку 
України до ставок за новими гривневими депозитами домогосподарств і подальша реакція на-
селення через вибір між коштами на вимогу та строковими вкладами, гривневими й валютними 
інструментами заощадження.

Метою статті є поглиблення теоретичних положень щодо процентної трансмісії в депозитному 
сегменті, кількісне оцінювання її сили у 2020–2025 роках та визначення структурних чинників 
депозитної поведінки домогосподарств у банківській системі України.

Методи дослідження. Використано системний та інституційний аналіз, структурно–динамічне 
зіставлення, коефіцієнтний аналіз, періодизацію монетарних режимів і динамічне регресійне мо-
делювання. Емпіричну модель оцінено за місячними даними січня 2020 – грудня 2025 року із за-
стосуванням стійких до автокореляції та гетероскедастичності стандартних похибок Ньюї–Веста.

Результати дослідження. Встановлено, що у 2020–2025 роках процентна трансмісія до де-
позитного сегмента була неповною та залежала не лише від напряму зміни облікової ставки, а й 
від структурного профіциту банківської ліквідності, конкуренції за фондування, інфляційних і ва-
лютних очікувань та операційної конструкції монетарної політики. Оцінений довгостроковий ди-
намічний мультиплікатор становить 0,264, тобто стійка зміна облікової ставки на 1 відсотковий 
пункт у середньому асоціювалася зі зміною ставки за новими гривневими депозитами домогос-
подарств строком до одного року приблизно на 0,26 відсоткового пункту. Загальний обсяг де-
позитів населення зріс із 730,3 млрд грн наприкінці 2020 року до 1600,3 млрд грн наприкінці 
2025 року, однак частка строкових коштів знизилася з 48,1 до 33,4 %. Водночас обсяг строкових 
гривневих депозитів після скорочення у 2022 році збільшився на 48,9 % у 2023 році, на 10,5 % 
у 2024 році та на 20,2 % у 2025 році. Доведено, що оновлення операційної конструкції у квітні 
2023 року сформувало окремий стимулювальний контур трансмісії, пов’язавши доступ банків до 
тримісячних депозитних сертифікатів із нарощенням строкових гривневих вкладів населення.

Сфера застосування результатів. Запропоновані положення можуть бути використані Націо-
нальним банком України під час удосконалення операційної конструкції монетарної політики, бан-
ками – під час формування депозитної та процентної політики, а також органами державної влади 
при розробленні заходів із дедоларизації, розвитку внутрішніх заощаджень і підвищення стійкості 
банківського фондування.

Висновки. Ефективність депозитної трансмісії доцільно оцінювати не тільки за швидкістю реак-
ції банківських ставок, а й за здатністю процентних сигналів змінювати строкову та валютну струк-
туру заощаджень. Український досвід 2020–2025 років засвідчив, що однакова зміна облікової 
ставки може мати різний поведінковий результат залежно від ліквідності банків, довіри до націо-
нальної валюти, інфляційної динаміки та відносної дохідності альтернативних інструментів. Відтак 
процентна політика має доповнюватися інструментами, які змінюють граничну цінність строково-
го фондування для банків і знижують ліквідні та валютні ризики для домогосподарств.

Ключові слова: процентна трансмісія, облікова ставка, депозитна ставка, домогосподарства, 
строкові депозити, банківське фондування, депозитна поведінка, інфляційні очікування, долари-
зація, монетарна політика.

HALYNA ZABCHUK 

Interest rate pass–through and household deposit 
behaviour in the Ukrainian banking system

The subject of the study is the transmission of changes in the National Bank of Ukraine key policy rate 
to rates on new hryvnia household deposits and the subsequent household response through allocation 
between demand and term deposits and between domestic– and foreign–currency savings instruments.
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Постановка проблеми. Процентний канал мо-
нетарної трансмісії набуває економічного змісту 
лише тоді, коли рішення центрального банку змі-
нюють умови залучення і розміщення коштів у фі-
нансовій системі, а через них – міжчасовий вибір 
підприємств і домогосподарств. У банкоцентрич-
ній економіці депозитні ставки є одним із базо-
вих вузлів такого передавання. Вони визначають 
дохідність найпоширенішого для населення фі-
нансового інструменту, впливають на готовність 
відмовитися від поточної ліквідності, формують 
валютну структуру заощаджень та водночас за-
дають вартість стійкого ресурсу для банків.

Український депозитний сегмент у 2020–
2025 роках функціонував за послідовної зміни 
макроекономічних режимів. Пандемічне посла-
блення ділової активності й монетарне пом’як-
шення 2020 року змінилися прискоренням ін-

фляції та підвищенням облікової ставки у 2021 
році. Повномасштабна війна у 2022 році спри-
чинила різке посилення попиту на ліквідність, 
зміну валютних очікувань, перебудову платіжних 
потоків та підвищення облікової ставки до 25 %. 
У 2023 році Національний банк України допов-
нив традиційний процентний сигнал спеціальною 
конструкцією операційної конструкції, яка пов’я-
зала дохідність тримісячних депозитних сертифі-
катів для банків із портфелями строкових грив-
невих депозитів населення. У 2024–2025 роках 
процентна політика поєднувала цикли пом’як-
шення й повторного посилення з необхідністю 
зберігати привабливість гривневих активів.

За таких обставин проста кореляція між об-
ліковою та депозитною ставками не розкриває 
економічного механізму. Банки можуть не під-
вищувати ставки пропорційно зміні монетарного 

The purpose of the article is to deepen the theoretical foundations of interest rate pass–through 
in the deposit segment, quantify its strength in 2020–2025, and identify the structural determinants 
of household deposit behaviour in the Ukrainian banking system.

Research methods. The study employs systems and institutional analysis, structural and dynamic 
comparison, ratio analysis, periodisation of monetary regimes, and dynamic regression modelling. 
The empirical model is estimated using monthly data from January 2020 to December 2025 with 
Newey–West heteroskedasticity– and autocorrelation–consistent standard errors.

Results of work. Deposit rate pass–through in 2020–2025 was incomplete and depended not 
only on changes in the policy rate but also on the structural liquidity surplus of banks, competition for 
funding, inflation and exchange–rate expectations, and the operational framework of monetary policy. The 
estimated long–run dynamic multiplier equals 0.264, indicating that a persistent one–percentage–point 
change in the policy rate was associated, on average, with an approximately 0.26–percentage–point 
change in the rate on new hryvnia household deposits with a maturity of up to one year. Total household 
deposits increased from UAH 730.3 billion at the end of 2020 to UAH 1,600.3 billion at the end of 2025, 
while the share of term funds declined from 48.1 to 33.4 per cent. After a contraction in 2022, hryvnia 
term deposits grew by 48.9 per cent in 2023, 10.5 per cent in 2024, and 20.2 per cent in 2025. The 
April 2023 redesign of the operational framework created an additional transmission contour by linking 
banks’ access to three–month certificates of deposit to the expansion of household hryvnia term deposits.

Field of application of the results. The findings may be used by the National Bank of Ukraine when 
improving the operational framework of monetary policy, by banks in designing deposit and interest 
rate policies, and by public authorities in developing measures aimed at de–dollarisation, mobilisation 
of domestic savings, and strengthening the stability of bank funding.

Conclusions. Deposit transmission should be assessed not only by the speed of adjustment in retail 
rates but also by the ability of interest–rate signals to alter the maturity and currency composition 
of savings. Ukraine’s experience in 2020–2025 demonstrates that an identical policy–rate change 
may produce different behavioural outcomes depending on bank liquidity, confidence in the domestic 
currency, inflation dynamics, and the relative return on alternative savings instruments. Interest–rate 
policy should therefore be complemented by instruments that raise the marginal value of term funding 
for banks and reduce liquidity and currency risks for households.

Keywords: interest rate pass–through, policy rate, deposit rate, households, term deposits, bank 
funding, deposit behaviour, inflation expectations, dollarisation, monetary policy.
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індикатора, якщо мають надлишкову ліквідність і 
не відчувають потреби в додатковому фондуван-
ні. Домогосподарства, своєю чергою, можуть на-
рощувати залишки на рахунках навіть за низької 
реальної дохідності через трансакційні потреби, 
державні виплати, обмеження альтернативно-
го споживання або прагнення зберегти негай-
ний доступ до коштів. Зростання депозитів у но-
мінальному вимірі, отже, не тотожне зміцненню 
схильності до строкового заощадження.

Особливої ваги набуває розмежування двох ре-
зультатів монетарної політики. Перший результат 
полягає у ціновому передаванні, тобто зміні ставок 
за новими банківськими продуктами. Другий ре-
зультат має поведінково–портфельний характер і 
виявляється у перерозподілі коштів між поточними 
та строковими рахунками, гривнею та іноземною 
валютою, банківськими депозитами, державними 
облігаціями й готівковими заощадженнями. Повна 
оцінка депозитної трансмісії потребує одночасного 
дослідження обох результатів.

Наявна проблематика має також безпосеред-
ній зв’язок із фінансовою стабільністю. Кошти 
клієнтів формують основну частину банківських 
зобов’язань, а строкова структура цих коштів ви-
значає здатність установ фінансувати довші ак-
тиви без надмірного ризику ліквідності. Надмір-
на концентрація ресурсів на рахунках на вимогу 
зберігає формальну дешевизну фондування, але 
збільшує чутливість ресурсної бази до шоків очі-
кувань. Відтак результативна процентна тран-
смісія повинна узгоджувати цінову стабільність, 
достатню дохідність гривневих заощаджень і 
прийнятну для банків вартість ресурсів.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретична інтерпретація процентної трансмі-
сії спирається на розуміння монетарної політи-
ки як послідовності взаємопов’язаних реакцій 
фінансових цін, балансів і очікувань. Ф. Мішкін 
визначав процентний канал як один із базових 
механізмів, через який монетарні рішення впли-
вають на реальні витрати й сукупний попит [19]. 
У практичній площині відсоткова ставка цен-
трального банку спершу змінює короткострокову 
ціну ліквідності, після чого сигнал передається до 
оптових і роздрібних ставок із часовими лагами 
та неповною амплітудою.

Г. де Бондт показав, що роздрібні банківські 
ставки реагують на ринкові ставки поступово, а 
швидкість пристосування залежить від типу про-

дукту, строку та структури банківського ринку 
[13]. Н. Андрієс і С. Бійон, узагальнивши євро-
пейські дослідження, наголосили на методоло-
гічній важливості структурних зламів, асиметрії 
та відмінностей між коротко– і довгостроковим 
передаванням [12]. К. Квапіл і Й. Шарлер до-
вели, що неповна передача ставок має макрое-
кономічні наслідки, позаяк послаблює здатність 
стандартного правила монетарної політики ста-
білізувати економіку [18].

Окремий напрям літератури досліджує депо-
зитний канал як результат ринкової сили банків. 
І. Дрехслер, А. Савов і Ф. Шнабль показали, що 
банки не передають підвищення ключової став-
ки вкладникам повністю, збільшуючи депозит-
ний спред, а відплив депозитів може обмежува-
ти кредитну пропозицію [14]. Зазначений підхід 
важливий для України, проте потребує адаптації 
до умов структурного профіциту ліквідності, ве-
ликої ролі державних банків, воєнних ризиків та 
значної частки коштів на вимогу.

Для економік із валютною заміною депозит-
на поведінка визначається не тільки номінальною 
процентною ставкою. А. Ізе та Е. Леві Єяті пов’я-
зують фінансову доларизацію з порівнянням ва-
лютних ризиків активів і зобов’язань та з недо-
статньою довірою до стабільності національної 
грошової одиниці [17]. В українських умовах дохід-
ність гривневого депозиту конкурує з очікуваною 
зміною обмінного курсу, ліквідністю готівкової ва-
люти та дохідністю державних облігацій. Тому ва-
лютна структура депозитів є не побічним показни-
ком, а одним із результатів монетарної трансмісії.

Українські дослідження підтверджують неодно-
рідність механізму передавання. О. Жолуд, В. Ле-
пушинський і С. Ніколайчук встановили, що після 
переходу до інфляційного таргетування Національ-
ний банк отримав належний контроль над корот-
костроковими міжбанківськими ставками, однак 
подальше проходження сигналу через банківські 
продукти стримувалося особливостями кредитно-
го ринку та повільним відновленням банківсько-
го сектору [21]. К. Савольчук і А. Груй показали, 
що довіра до монетарної політики є ендогенною та 
асиметрично реагує на відхилення інфляції від цілі, 
відтак однакова номінальна ставка може мати різ-
ний вплив залежно від стану очікувань [20].

Т. Винник, А. Тимків і В. Рудан дослідили моне-
тарний вплив на регіональну інвестиційну політи-
ку та обґрунтували залежність результативнос-
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ті процентних імпульсів від фінансової структури, 
інституційної спроможності й умов невизначе-
ності [1]. Запропонована ними логіка просторо-
во та інституційно неоднорідної трансмісії мо-
же бути поширена на сектор домогосподарств. 
Різні групи вкладників мають неоднакові запаси 
ліквідності, фінансові знання, доступ до альтер-
нативних інструментів і чутливість до валютного 
ризику, тому середня депозитна ставка приховує 
суттєву поведінкову диференціацію.

Офіційні публікації Національного банку роз-
кривають практичний аспект зазначеної про-
блеми. Оновлення операційної конструкції у квітні 
2023 року було прямо спрямоване на посилення 
ринкових стимулів залучення строкових гривне-
вих депозитів населення [6]. Річний звіт за 2023 
рік зафіксував перелом тенденції до скорочен-
ня таких депозитів і зростання їх обсягу більш 
як на 37 % [7]. Звіти про фінансову стабільність 
за 2024–2025 роки свідчать про збереження 
припливу гривневих коштів, стабілізацію частки 
строкових вкладень поблизу третини портфеля 
та посилення конкуренції за вкладників [9; 10].

Узагальнення наукового доробку виявляє не-
достатньо досліджену ланку. Більшість праць або 
оцінює загальний процентний канал, або ана-
лізує депозитні ставки без одночасного зістав-
лення зі строковою та валютною структурою за-
ощаджень. Відсутність інтегрованого підходу 
ускладнює розмежування цінової реакції банків і 
поведінкової реакції домогосподарств, особливо 
в період воєнних структурних зламів.

Метою статті є поглиблення теоретичних по-
ложень щодо процентної трансмісії в депозитно-
му сегменті банківської системи України, кіль-
кісне оцінювання її сили у 2020–2025 роках та 
визначення структурних чинників депозитної по-
ведінки домогосподарств.

Виклад основного матеріалу. Процент-
ну трансмісію в депозитному сегменті доціль-
но трактувати як двоконтурний процес. Ціновий 
контур охоплює послідовність «облікова ставка – 
ставки за операціями центрального банку – ко-
роткострокові міжбанківські ставки – гранична 
цінність ліквідності для банку – ставки за новими 
депозитами». Поведінково–портфельний контур 
починається з порівняння домогосподарством 
очікуваної післяподаткової дохідності депозиту з 
інфляцією, валютним ризиком, премією за лік-
відність та дохідністю альтернативних активів і 

завершується вибором валюти, строку й форми 
заощадження.

Між двома контурами немає автоматичної від-
повідності. Підвищення депозитної ставки може 
не збільшити строкові вклади, якщо населення 
очікує девальвацію або надає перевагу ліквідно-
сті. Водночас строкові депозити можуть зростати 
за стабільної чи навіть нижчої номінальної ставки, 
коли інфляція сповільнюється, курсові очікуван-
ня поліпшуються, а реальна очікувана дохідність 
підвищується. Аналітичним об’єктом, відтак, має 
бути не окрема ставка, а сукупність відносних цін 
і обмежень, що визначають портфельне рішення.

Депозитну поведінку домогосподарств у межах 
дослідження визначено як сукупність рішень що-
до частки доходу, що зберігається в банках, валю-
ти заощаджень, строковості розміщення, допусти-
мого рівня ліквідності та вибору між банківськими 
й небанківськими інструментами. Така поведінка 
формується під впливом п’яти груп чинників: ре-
альної очікуваної дохідності; валютних та інфляцій-
них очікувань; довіри до банків і державної системи 
гарантування; трансакційної потреби в коштах; до-
ступності альтернативних інструментів.

Емпіричну основу становлять місячні та річ-
ні дані Національного банку України щодо облі-
кової ставки, середньозважених ставок за нови-
ми депозитами домашніх господарств і залишків 
депозитів за валютами та строками [3–5]. Для 
процентних показників використано ставки за 
новими гривневими депозитами домогоспо-
дарств із початковим строком до одного ро-
ку, оскільки цей сегмент достатньо чутливий до 
монетарного сигналу й водночас репрезентує 
основну частину нового строкового залучення. 
Середньорічну облікову ставку розраховано як 
середню, зважену на кількість календарних днів 
дії кожного рішення.

Порівняння процентних умов із фактичною ін-
фляцією виконано через спрощений показник ex 
post реальної дохідності – різницю між грудне-
вою ставкою за новими гривневими депозита-
ми строком до одного року та річною інфляцією у 
грудні. Показник не є точною оцінкою реалізова-
ної реальної дохідності конкретного вкладу, по-
заяк не враховує дату укладання договору, опо-
даткування, капіталізацію процентів і майбутню 
інфляцію. Його застосовано як індикатор зміни 
відносної привабливості гривневого строкового 
заощадження.
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Дані табл. 1 відображають послідовність різних 
режимів процентної трансмісії. У 2020 році се-
редньорічна ставка за новими гривневими де-
позитами строком до одного року перевищува-
ла середньорічну облікову ставку, однак упродовж 
року швидко знижувалася внаслідок монетарного 
пом’якшення, погіршення кредитного попиту та на-
копичення ліквідності у банківській системі. Груд-
нева депозитна ставка становила 8,33 %, а спро-
щена реальна різниця залишалася додатною.

У 2021 році розпочалося підвищення облі-
кової ставки, проте депозитні ставки реагували 
слабко. Середньорічна облікова ставка дорівню-
вала 7,53 %, а ставка за новими депозитами – 
7,42 %. Груднева інфляція сягнула 10 %, унаслі-
док чого проста ex post різниця стала від’ємною. 
Слабкість реакції пояснюється не відсутністю 
монетарного сигналу, а низькою граничною по-
требою банків у ресурсах. Значний обсяг коштів 
на поточних рахунках і обмежене кредитування 
зменшували економічну мотивацію конкурувати 
за строкове фондування.

Найбільший розрив виник у 2022 році. Під-
вищення облікової ставки до 25 % у червні було 
спрямоване насамперед на стабілізацію очіку-
вань і захист валютного ринку, тоді як середньо-
річна депозитна ставка збільшилася лише до 
9,21 %. Груднева ставка 11,81 % істотно по-
ступалася інфляції 26,6 %. Неповна трансмісія 
поєдналася з воєнним попитом на ліквідність: 
домогосподарства утримували значний обсяг 
коштів на вимогу, а банки мали достатній запас 
дешевих пасивів і високоліквідних активів.

У 2023 році змінилася не тільки величина ста-
вок, а й інституційна конфігурація передаван-
ня. Середньорічна облікова ставка залишалася 
високою – 22,35 %, а середньорічна депозитна 

ставка зросла до 13,37 %. Одночасне сповіль-
нення інфляції до 5,1 % підвищило фактичну при-
вабливість гривневих вкладів. Важливо, що по-
ліпшення відбулося не через повне проходження 
25–відсоткової облікової ставки до населення, а 
через комбінацію реальної дохідності, стабілізації 
валютних очікувань та спеціальних стимулів опе-
раційної конструкції.

Протягом 2024 року Національний банк зни-
жував облікову ставку, а депозитні ставки кори-
гувалися повільніше. Така інерційність підтриму-
вала дохідність заощаджень у період повторного 
прискорення інфляції. Груднева проста реальна 
різниця стала дещо від’ємною, проте очікувана 
дохідність могла залишатися додатною за умо-
ви прогнозованого сповільнення цін. У 2025 ро-
ці повторне посилення монетарних умов підви-
щило середньорічну облікову ставку до 15,26 %, 
тоді як депозитна ставка стабілізувалася побли-
зу 12,1 %. За інфляції 8 % наприкінці року проста 
реальна різниця знову стала додатною.

Періодизація показує, що амплітуда депозитної 
ставки була значно меншою за амплітуду обліко-
вої. Розрив не слід однозначно оцінювати як де-
фект політики. Облікова ставка визначає гранич-
ну ціну операцій центрального банку та загальну 
жорсткість монетарних умов, тоді як роздрібна 
депозитна ставка відображає потребу конкретних 
банків у ресурсах, структуру їхніх активів, ринкову 
конкуренцію, вартість обслуговування і поведін-
кову інерцію вкладників. Проблема виникає тоді, 
коли тривала слабкість передавання знижує при-
вабливість національної валюти та не дає змоги 
змінити строкову структуру ресурсів.

Оцінювання депозитної поведінки потребує пе-
реходу від ставок до балансів. Загальний приріст 
коштів населення може співіснувати зі скоро-

Рік
Середньорічна 
облікова став-

ка, %

Середньорічна ставка за 
новими гривневими де-
позитами до 1 року, %

Груднева 
депозитна 
ставка, %

Інфляція, 
грудень до 
грудня, %

Спрощена ex 
post реальна 
ставка, в. п.

2020 7,92 10,89 8,33 5,0 +3,33
2021 7,53 7,42 7,35 10,0 –2,65
2022 18,66 9,21 11,81 26,6 –14,79
2023 22,35 13,37 13,03 5,1 +7,93
2024 13,67 12,07 11,56 12,0 –0,44
2025 15,26 12,11 12,07 8,0 +4,07

Таблиця 1. Процентні умови депозитної поведінки домогосподарств у 2020–2025 роках

Джерело: складено та розраховано авторкою за даними Національного банку України [3; 4; 11]. Примітка: 
спрощена ex post реальна ставка визначена як різниця між грудневою депозитною ставкою та річною інфляці-
єю; показник не враховує оподаткування і строк фактичного володіння депозитом.
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ченням строкової частки, позаяк поточні рахунки 
виконують одночасно платіжну, резервну та за-
ощаджувальну функції. Воєнний період посилив 
таку багатофункціональність: кошти на вимогу 
стали інструментом оперативної фінансової без-
пеки, а цифровізація платежів зменшила тран-
сакційні витрати їх утримання.

Показники табл. 2 засвідчують значне номі-
нальне розширення депозитної бази. Загаль-
ний обсяг коштів домогосподарств зріс із 730,3 
млрд грн у 2020 році до 1600,3 млрд грн у 2025 
році, або на 119,1 %. Гривневі депозити збіль-
шилися на 146,4 %, а строкові гривневі – майже 
вдвічі. Номінальна динаміка, однак, містить вплив 
інфляції, зростання доходів і бюджетних виплат, 
переоцінки валютних залишків та накопичен-
ня трансакційних коштів, тому не може безпо-
середньо трактуватися як аналогічне зростання 
реальних заощаджень.

Структурна картина є складнішою за абсолют-
ні обсяги. Частка строкових коштів у загальному 
портфелі знизилася з 48,1 % у 2020 році до 31,9 
% у 2022 році. Найбільше скорочення відбулося 
у 2021–2022 роках, коли від’ємна реальна до-
хідність і зростання невизначеності підвищували 
цінність ліквідності. Відновлення частки до 35,8 
% у 2023 році було помітним, але не повернуло 
структуру до довоєнних значень. У 2024–2025 
роках частка стабілізувалася поблизу третини, 
оскільки поточні рахунки продовжували зростати 
разом із номінальними доходами та безготівко-
вим оборотом.

Динаміка строкових гривневих вкладів най-
точніше відображає поведінкову реакцію на змі-
ну монетарних стимулів. У 2022 році їх обсяг 
скоротився на 7,3 %, попри підвищення обліко-

вої ставки. Реакція підтверджує, що процентний 
сигнал без належного проходження до роздріб-
ної ставки і без стабілізації очікувань не здатний 
компенсувати премію за ліквідність. У 2023 році 
строкові гривневі депозити зросли на 48,9 %, що 
стало результатом поєднання вищих банківських 
ставок, різкого зниження інфляції, стабілізації 
валютного ринку та нових стимулів для банків.

Національний банк із 7 квітня 2023 року за-
провадив тримісячні депозитні сертифікати за 
ставкою на рівні облікової, а ліміт їх придбан-
ня поставив у залежність від наявного портфеля 
та приросту гривневих депозитів фізичних осіб із 
початковим строком від трьох місяців [6]. Еконо-
мічний зміст рішення полягав у зміні граничної 
вигоди банку від залучення строкового депозиту. 
Банк отримував не тільки ресурс від вкладника, а 
й додаткову можливість розміщувати ліквідність 
у високоліквідний інструмент центрального бан-
ку. Традиційний ціновий канал був доповнений 
інституційно–стимулювальним каналом.

Річний звіт Національного банку за 2023 рік 
повідомляє про приріст строкових депозитів на-
селення більш як на 37 %, збільшення їх частки 
до 35 % та переважання в новому прирості вкла-
дів строком понад три місяці [7]. Відмінність між 
офіційним агрегованим показником і розрахун-
ком табл. 2 пов’язана з різним охопленням стро-
ків, валют і баз порівняння, однак напрям зміни є 
однаковим. Операційний дизайн вплинув не че-
рез механічне вирівнювання ставок, а через вну-
трішню оптимізацію балансів банків.

Зростання строкових гривневих коштів про-
довжилося у 2024 та 2025 роках, хоча йо-
го темп був нижчим, ніж у 2023 році. За даними 
Національного банку, стала дохідність гривневих 

Рік
Депозити 
всього, 

млрд грн

Депозити 
у гривні, 
млрд грн

Строкові грив-
неві депозити, 

млрд грн

Частка стро-
кових коштів 
у загальному 

обсязі, %

Частка 
валютних 

коштів*, %

Річна зміна 
строкових грив-
невих депози-

тів, %
2020 730,3 433,4 182,9 48,1 40,7 —
2021 794,2 507,0 199,6 40,4 36,2 +9,2
2022 1045,7 653,3 185,0 31,9 37,5 –7,3
2023 1228,5 795,5 275,4 35,8 35,2 +48,9
2024 1381,9 896,8 304,2 34,5 35,1 +10,5
2025 1600,3 1067,9 365,8 33,4 33,3 +20,2

Таблиця 2. Обсяг і структура депозитів домогосподарств у банківській системі України на 
кінець 2020–2025 років

Джерело: складено та розраховано авторкою за даними Національного банку України [5]. 
* Частка коштів в іноземній валюті розрахована за балансовою гривневою оцінкою; зміна обмінного курсу
впливає на її величину.
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депозитів у поєднанні зі сповільненням інфля-
ції підтримувала припливи, а частка строкових 
гривневих вкладень наприкінці 2025 року за-
лишалася поблизу 34 % [10]. Поведінковий ре-
зультат виявився стійкішим за разовий ціновий 
імпульс: навіть після зниження облікової ставки у 
2024 році банки не повернулися до рівня депо-
зитних ставок 2021 року, а населення продов-
жило нарощувати строкові гривневі залишки.

Валютна структура також змінилася на ко-
ристь гривні. Частка валютних коштів за балан-
совою гривневою оцінкою зменшилася з 40,7 % 
у 2020 році до 33,3 % у 2025 році. Показник по-
требує обережної інтерпретації, оскільки деваль-
вація автоматично збільшує гривневий еквіва-
лент валютних депозитів. Попри такий ефект 
переоцінки, частка знизилася, що свідчить про 
випереджальне зростання гривневого компо-
нента. Дедоларизація депозитів, отже, відбува-
лася не через скорочення валютних залишків у 
гривневому еквіваленті, а через швидше нако-
пичення коштів у національній валюті.

Формування портфеля домогосподарства не об-
межується банківськими депозитами. У 2025 ро-
ці Національний банк відзначав швидке зростання 
вкладень населення в облігації внутрішньої дер-
жавної позики, ефективна дохідність яких пере-
вищувала депозитну через податкові особливості 
[10]. Конкуренція між депозитами та державни-
ми цінними паперами має подвійний ефект. Вона 
підвищує ринкову дисципліну банків, але водночас 
може відволікати довші заощадження від кредит-
ного посередництва. Монетарна й боргова полі-
тика повинні враховувати цей взаємозв’язок, щоб 
мобілізація коштів бюджету не послаблювала ре-
сурсну основу банківського кредитування.

Для кількісного оцінювання сили процентно-
го передавання застосовано динамічну модель 
у перших різницях. Залежною змінною є місячна 
зміна середньозваженої ставки за новими грив-
невими депозитами домогосподарств строком 
до одного року. Пояснювальні змінні включають 
поточну та дві лагові зміни середньомісячної об-
лікової ставки, лаг залежної змінної й індикатор 
періоду після квітня 2023 року. Така специфіка-
ція дає змогу врахувати інерційність банківського 
ціноутворення та розподілений у часі вплив мо-
нетарного сигналу.

де id – ставка за новими гривневими депозита-
ми домогосподарств строком до одного року; iNBU 
– середньомісячна облікова ставка; D – індикатор
періоду оновленої операційної конструкції з квіт-
ня 2023 року;  – випадкова складова. Стандарт-
ні похибки оцінено за процедурою Ньюї–Веста з 
трьома лагами. Модель має описовий характер і 
не претендує на повну каузальну ідентифікацію, 
оскільки воєнний період містить одночасні струк-
турні зміни в інфляції, ліквідності, валютному ре-
жимі та банківських балансах (табл. 3).

Оцінки табл. 3 підтверджують статистично зна-
чущу, але неповну процентну трансмісію. По-
точне підвищення середньомісячної облікової 
ставки на 1 відсотковий пункт асоціювалося зі 
збільшенням депозитної ставки приблизно на 
0,11 відсоткового пункту в тому самому міся-
ці. Додатковий ефект наступного місяця стано-
вив близько 0,08 відсоткового пункту. Значущий 
коефіцієнт при лагу залежної змінної відображає 
інерційність депозитного ціноутворення: бан-
ки змінюють тарифні лінійки поступово, а серед-

Таблиця 3. Результати оцінювання динамічної моделі процентної трансмісії, січень 2020 – 
грудень 2025 року

Джерело: розраховано авторокою за місячними даними Національного банку України [3; 4]. Кількість спо-
стережень – 68; R² = 0,519; скоригований R² = 0,481; статистика Дарбіна–Вотсона = 2,281. Довгостроковий 
динамічний мультиплікатор дорівнює 0,264; стандартна похибка – 0,040; 95–відсотковий довірчий інтервал 
– [0,186; 0,341].

Змінна Коефіцієнт Стандартна похибка 
Ньюї–Веста t–статистика p–значення

Константа –0,058 0,079 –0,74 0,463
Δ депозитної ставки, лаг 1 0,389 0,090 4,34 <0,001
Δ облікової ставки, поточний місяць 0,113 0,011 10,31 <0,001
Δ облікової ставки, лаг 1 0,075 0,013 5,78 <0,001
Δ облікової ставки, лаг 2 –0,028 0,016 –1,75 0,085
Індикатор періоду після квітня 
2023 року 0,085 0,091 0,93 0,350
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ньозважений показник залежить від структури 
нових договорів.

Довгостроковий динамічний мультиплікатор 
0,264 означає, що стійка зміна облікової став-
ки на 1 відсотковий пункт у межах досліджува-
ної специфікації супроводжувалася підсумковою 
зміною депозитної ставки приблизно на 0,26 
відсоткового пункту. Довірчий інтервал не охо-
плює нуль, однак залишається істотно нижчим 
за одиницю. Отриманий результат узгоджуєть-
ся з міжнародною літературою щодо неповного 
проходження ставок і з українською специфікою 
надлишкової банківської ліквідності [12–16; 21].

Індикатор періоду після квітня 2023 року не є 
статистично значущим як простий зсув рівня мі-
сячної зміни ставки. Такий результат не заперечує 
ефективності оновленої операційної конструкції. 
Його вплив проявлявся передусім у зміні стимулів 
окремих банків і структури депозитних портфелів, 
а не в однаковому одноразовому підвищенні се-
редньоринкової ставки. Структурний ефект кра-
ще відображається різким приростом строкових 
гривневих депозитів у 2023 році, ніж фіктивною 
змінною в короткій агрегованій регресії.

Формальна перевірка стійкої асиметрії між ци-
клами підвищення та зниження ставки не дала 
достатньо надійних відмінностей у межах корот-
кої вибірки. Окремі епізоди демонстрували швид-
ше зниження депозитних ставок під час пом’як-
шення, ніж їх підвищення під час посилення, 
проте воєнний структурний злам і зміна опера-
ційного режиму не дають підстав перетворювати 
описову асиметрію на універсальний причинний 
висновок. Подальший аналіз потребує банків-
ських панельних даних, які дозволять врахувати 
ліквідність, ринкову частку, структуру власності 
та кредитну активність кожної установи.

Результати дають змогу сформулювати ме-
ханізм підвищення дієвості депозитної трансмі-
сії. Перший його елемент – операційна узгодже-
ність. Ставки за інструментами центрального 
банку, нормативи обов’язкового резервування 
та параметри доступу до строкових депозитних 
сертифікатів мають створювати для банку зро-
зумілу граничну вигоду від залучення строкових 
гривневих коштів. Надмірна концентрація лік-
відності в безумовно доступних коротких інстру-
ментах послаблює конкуренцію за вкладника.

Другий елемент – збереження достатньої очі-
куваної реальної дохідності. Домогосподарство 

приймає рішення на основі майбутньої, а не ми-
нулої інфляції, тому комунікація прогнозу та довіра 
до нього є складовою процентного каналу. Номі-
нальна ставка, нижча за поточну інфляцію, може 
підтримувати строкові депозити, коли очікується 
швидке сповільнення цін. Водночас висока номі-
нальна ставка не забезпечить припливу гривне-
вих коштів за нестабільних курсових очікувань.

Третій елемент – зменшення премії за втрату лік-
відності. Переважання коштів на вимогу показує, 
що для населення можливість швидкого доступу 
до заощаджень має високу цінність. Банки можуть 
знижувати відповідну премію через продукти зі 
ступінчастими строками, частковим достроковим 
вилученням, автоматичним поновленням лише 
за згодою клієнта та прозорими умовами втрати 
процентів. Такі рішення не замінюють процентної 
ставки, але підвищують її поведінкову дієвість.

Четвертий елемент – прозоре порівняння до-
хідності інструментів. Вкладник повинен бачити 
не тільки номінальну ставку, а й дохід після опо-
даткування, ефективну річну ставку, умови до-
строкового розірвання, очікуваний інфляційний 
ризик та відмінність від державних облігацій. Ін-
формаційна асиметрія знижує чутливість за-
ощаджень до ринкових сигналів і надає перевагу 
найбільш зрозумілим, але не завжди найефек-
тивнішим формам зберігання коштів.

П’ятий елемент – регулярний моніторинг коефіці-
єнта передавання до депозитних ставок та строко-
вої структури. Національному банку доцільно сис-
тематично публікувати агреговані оцінки коротко– і 
довгострокового проходження облікової ставки до 
депозитних продуктів за строками, валютами та 
групами банків. Така аналітика підвищить прозо-
рість трансмісії й дозволить відокремлювати слаб-
кість процентного сигналу від раціональної реакції 
банків на надлишкову ліквідність.

Шостий елемент – координація депозитної та 
боргової політики. Роздрібні державні облігації 
розширюють набір надійних гривневих активів і 
підтримують дедоларизацію, проте їхня податко-
ва й дохіднісна перевага може витісняти строкові 
депозити. Оптимальна структура внутрішніх за-
ощаджень має забезпечувати одночасно фінан-
сування бюджету та достатню ресурсну базу для 
кредитування економіки. Досягнення такого ба-
лансу потребує оцінювання не лише обсягу залу-
чених коштів, а й їхнього подальшого впливу на 
банківське посередництво.
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Запропонований підхід змінює критерій оці-
нювання процентної політики. Високий коефіці-
єнт передавання до депозитних ставок не завж-
ди є безумовно бажаною, оскільки надто швидке 
зростання вартості фондування може звузити 
процентну маржу й підвищити кредитні ставки. 
Низький коефіцієнт, зі свого боку, стає проблем-
ною, коли знижує довіру до гривневих заоща-
джень і посилює валютний попит. Функціонально 
ефективною є така трансмісія, яка забезпечує до-
статню реальну привабливість депозитів, сприяє 
подовженню ресурсної бази та не створює над-
мірного тиску на здатність банків кредитувати.

Висновки
Проведене дослідження підтвердило, що про-

центна трансмісія у депозитному сегменті бан-
ківської системи України має двоконтурний ха-
рактер. Ціновий контур визначає реакцію ставок 
за новими депозитами на рішення Національно-
го банку, тоді як поведінково–портфельний кон-
тур відображає зміну вибору домогосподарств 
між ліквідністю й строковістю, гривнею та іно-
земною валютою, депозитами й альтернатив-
ними активами. Дослідження тільки першого 
контуру не дає повної оцінки результативності 
монетарної політики.

У 2020–2025 роках середньорічна обліко-
ва ставка змінювалася в широкому діапазоні – 
від 7,53 % у 2021 році до 22,35 % у 2023 ро-
ці. Ставка за новими гривневими депозитами 
домогосподарств строком до одного року реа-
гувала значно слабше. Динамічна модель за-
свідчила, що довгостроковий мультиплікатор 
передавання становив близько 0,264. Отже, де-
позитна ставка в середньому поглинала лише 
приблизно чверть стійкої зміни облікової ставки.

Неповнота проходження була обумовлена 
структурними чинниками. Надлишкова ліквідність 
знижувала потребу банків у дорогому строковому 
ресурсі, а значна частка коштів на вимогу підтри-
мувала дешеву базу фондування. Воєнна неви-
значеність підвищила премію за ліквідність до-
могосподарств, тому підвищення облікової ставки 
у 2022 році не супроводжувалося негайним від-
новленням строкових гривневих депозитів.

Загальний обсяг депозитів населення у 2020–
2025 роках збільшився більш ніж удвічі, але 
строкова частка скоротилася з 48,1 до 33,4 %. 
Відповідна розбіжність є центральним аналі-

тичним результатом: номінальне зростання за-
лишків не означає автоматичного подовження 
ресурсної бази. Значна частина приросту кон-
центрувалася на поточних рахунках, що відобра-
жало трансакційні потреби, цифровізацію плате-
жів і прагнення до доступності коштів.

Оновлення операційної конструкції у квітні 2023 
року стало прикладом цільового посилення тран-
смісії. Пов’язування ліміту тримісячних депозитних 
сертифікатів із портфелем строкових гривневих 
депозитів населення змінило граничну цінність 
такого фондування для банків. Обсяг строкових 
гривневих депозитів зріс на 48,9 % у 2023 році, 
а подальше збільшення у 2024–2025 роках під-
твердило стійкість сформованого стимулу.

Валютна структура депозитів змінилася на ко-
ристь гривні: частка коштів в іноземній валю-
ті за балансовою гривневою оцінкою знизилася 
з 40,7 до 33,3 %. Дедоларизація відбувалася на 
тлі зростання обох валютних компонентів, однак 
гривневі кошти збільшувалися швидше. Резуль-
тат підкреслює роль не тільки номінальної став-
ки, а й стабільності валютних очікувань та довіри 
до монетарного режиму.

Підвищення ефективності депозитної трансмі-
сії потребує узгодженого використання процент-
них, операційних та інформаційних інструментів. 
Пріоритетами мають стати збереження прозорої 
структури ставок за операціями Національно-
го банку, моніторинг коефіцієнта передавання до 
депозитних ставок, розвиток гнучких строкових 
продуктів, розкриття ефективної післяподаткової 
дохідності та координація з політикою роздрібно-
го розміщення державних облігацій.

Перспективи подальших досліджень пов’язані 
з оцінюванням банківської неоднорідності тран-
смісії на панельних даних, моделюванням вибо-
ру домогосподарств між депозитами, валютою 
та державними облігаціями, а також із визна-
ченням регіональних і соціально–демографічних 
відмінностей у чутливості до процентних сигна-
лів. Такий аналіз дозволить перейти від серед-
ньоринкової оцінки до адресного налаштування 
інструментів мобілізації внутрішніх заощаджень.
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Стратегічні пріоритети державної підтримки експорту 
продукції АПК в умовах післявоєнної трансформації 

Предметом дослідження є теоретико–методичні та прикладні аспекти формування страте-
гічних пріоритетів державної підтримки експорту продукції агропромислового комплексу в умовах 
післявоєнної трансформації економіки України.

Метою дослідження є обґрунтування стратегічних пріоритетів державної підтримки експорту 
продукції агропромислового комплексу України в умовах післявоєнної трансформації та розро-
блення практичних рекомендацій щодо підвищення ефективності експортної діяльності суб’єктів 
аграрного сектору України.

Методи дослідження. У процесі дослідження використано комплекс загальнонаукових і спе-
ціальних методів, зокрема: методи аналізу та синтезу – для узагальнення теоретичних підходів до 
державної підтримки аграрного експорту; системний підхід – для дослідження взаємозв’язків між 
складовими механізму державної підтримки; структурно–логічний метод – для формування сис-
теми стратегічних пріоритетів; графічний метод – для візуалізації запропонованих напрямів дер-
жавної підтримки; метод узагальнення – для формування висновків та практичних рекомендацій.

Результати роботи. У статті обґрунтовано необхідність формування нової моделі державної під-
тримки експорту продукції агропромислового комплексу в умовах післявоєнного відновлення еко-
номіки України. Визначено ключові виклики розвитку аграрного експорту, пов’язані з руйнуванням 
логістичної інфраструктури, обмеженим доступом до фінансових ресурсів, зростанням ризиків зов-
нішньоекономічної діяльності та посиленням міжнародної конкуренції. Запропоновано систему стра-
тегічних пріоритетів державної підтримки, що охоплює розвиток переробної промисловості, фінан-
сово–кредитне стимулювання експортерів, модернізацію транспортно–логістичної інфраструктури, 
розвиток торговельної дипломатії, удосконалення систем сертифікації та контролю якості, цифрові-
зацію експортних процесів, стимулювання інноваційної діяльності, підтримку малих і середніх екс-
портерів, впровадження екологічних практик та розвиток механізмів управління ризиками. 

Галузь застосування результатів. Результати дослідження можуть бути використані органа-
ми державної влади та місцевого самоврядування під час розроблення програм підтримки аграр-
ного експорту, суб’єктами агропромислового комплексу при формуванні експортних стратегій, 
профільними асоціаціями, інвестиційними установами, міжнародними організаціями, а також у 
науково–дослідній та освітній діяльності під час вивчення проблем розвитку аграрного сектору, 
міжнародної торгівлі та державного регулювання економіки.

Висновки. Доведено, що забезпечення стійкого зростання експорту продукції агропромисло-
вого комплексу в умовах післявоєнної трансформації потребує реалізації комплексної державної 
політики, спрямованої на підвищення рівня конкурентоспроможності національної продукції, роз-
виток виробництв із високою доданою вартістю, модернізацію логістичної інфраструктури, роз-
ширення доступу підприємств до фінансових ресурсів та впровадження інноваційних і цифрових 
технологій. Визначення стратегічних пріоритетів дозволило запропонувати інтегровану модель 
державної підтримки експорту продукції АПК в умовах післявоєнної трансформації, яка сприятиме 
диверсифікації товарної структури експорту, збільшенню валютних надходжень, зміцненню про-
довольчої безпеки держави, розширенню присутності української продукції на міжнародних рин-
ках та формуванню передумов для довгострокового економічного зростання України.

Ключові слова: державна підтримка; агропромисловий комплекс; експорт продукції АПК; піс-
лявоєнна трансформація; стратегічні пріоритети; експортний потенціал; конкурентоспроможність.
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Постановка проблеми. Аграрний сектор 
України традиційно залишається одним із клю-
чових драйверів розвитку національної економі-
ки, забезпечуючи вагому частку валового вну-
трішнього продукту, валютних надходжень та 
продовольчої безпеки держави. Продукція агро-
промислового комплексу формує основу укра-
їнського експорту, що зумовлює стратегічне 
значення державної політики підтримки зов-
нішньоекономічної діяльності аграрних това-
ровиробників. Водночас повномасштабна вій-

на спричинила суттєві структурні зміни в системі 
функціонування аграрного сектору, призвела до 
руйнування виробничої, транспортної та логіс-
тичної інфраструктури, зростання виробничих і 
експортних ризиків, скорочення інвестиційної ак-
тивності та ускладнення доступу до міжнародних 
ринків збуту. У процесі післявоєнної трансфор-
мації економіки України особливо важливим 
стає формування нових підходів до державної 
підтримки експорту продукції агропромислового 
комплексу. 

strategic priorities for state support of exports of agricultural products in the context of Ukraine’s 
post–war economic transformation.

The aim of the research is to substantiate the strategic priorities of state support for the export 
of products from Ukraine’s agro–industrial complex in the context of post–war transformation and 
to develop practical recommendations for improving the efficiency of export activities by entities in 
Ukraine’s agricultural sector.

Research methods. The study employs a range of general scientific and specialized methods, 
including: methods of analysis and synthesis—to generalize theoretical approaches to state support for 
agricultural exports; a systems approach—to examine the interrelationships among the components 
of the state support mechanism; the structural–logical method—to formulate a system of strategic 
priorities; the graphical method—to visualize the proposed directions of state support; and the 
generalization method—to draw conclusions and formulate practical recommendations.

Results of the investigation. This article justifies the need to develop a new model of state 
support for exports of agricultural products in the context of Ukraine’s post–war economic recovery. 
The key challenges to the development of agricultural exports are identified, including the destruction 
of logistics infrastructure, limited access to financial resources, increased risks in foreign economic 
activity, and intensified international competition. A system of strategic priorities for state support 
is proposed, covering the development of the processing industry, financial and credit incentives for 
exporters, modernization of transport and logistics infrastructure, development of trade diplomacy, 
improvement of certification and quality control systems, the digitization of export processes, the 
promotion of innovation, support for small and medium–sized exporters, the implementation of 
environmental practices, and the development of risk management mechanisms.

Scope of the results. The research findings can be utilized by state and local government bodies 
when developing programs to support agricultural exports, by entities in the agro–industrial complex 
when formulating export strategies, by industry associations, investment institutions, and international 
organizations, as well as in research and educational activities when studying issues related to the 
development of the agricultural sector, international trade, and state regulation of the economy.

Conclusions. It has been demonstrated that ensuring sustainable growth in exports of agricultural 
products during the post–war transformation requires the implementation of a comprehensive state policy 
aimed at enhancing the competitiveness of domestic products, developing high–value–added industries, 
modernizing logistics infrastructure, expanding enterprises’ access to financial resources, and introducing 
innovative and digital technologies. The identification of strategic priorities has made it possible to propose 
an integrated model of state support for agribusiness exports in the context of post–war transformation, 
which will contribute to the diversification of the export commodity structure, increase foreign exchange 
earnings, strengthen the country’s food security, expand the presence of Ukrainian products in international 
markets, and lay the groundwork for Ukraine’s long–term economic growth.

Keywords: state support; agro–industrial complex; exports of agro–industrial products; post–war 
transformation; strategic priorities; export potential; competitiveness.



МАКРОЕКОНОМІЧНІ АСПЕКТИ СУЧАСНОЇ ЕКОНОМІКИ

48 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

Незважаючи на значний науковий доробок у 
сфері державного регулювання зовнішньоеко-
номічної діяльності та розвитку аграрного секто-
ру, питання визначення стратегічних пріоритетів 
державної підтримки експорту продукції АПК в 
умовах післявоєнного відновлення залишаються 
недостатньо дослідженими. Особливої уваги по-
требує обґрунтування нових механізмів фінансо-
вої, інституційної, інноваційної та інфраструктур-
ної підтримки аграрного експорту з урахуванням 
сучасних геоекономічних викликів, процесів 
цифрової трансформації та євроінтеграційного 
курсу України, що зумовлює необхідність погли-
блення наукових досліджень у сфері формуван-
ня стратегічних пріоритетів державної підтримки 
експорту продукції АПК як важливої передумови 
забезпечення економічної стійкості, відновлення 
експортного потенціалу та сталого розвитку на-
ціональної економіки.

Аналіз досліджень та публікацій з про-
блеми. Проблематика розвитку аграрного екс-
порту та формування ефективних механізмів йо-
го державної підтримки в останні роки перебуває 
у центрі уваги вітчизняних науковців, що обу-
мовлено стратегічною роллю агропромислово-
го комплексу у забезпеченні економічної стій-
кості України, формуванні валютних надходжень 
та підтримці продовольчої безпеки. Особливої 
актуальності ці питання набули в умовах воєн-
них викликів та необхідності формування нової 
моделі розвитку експортного потенціалу аграр-
ного сектору в післявоєнний період. Так, Анто-
нюк П. О., Антонюк О. П., Ступницька Т. М., та Ба-
ранюк Х. О. [1] здійснили статистичну оцінку ролі 
агропродовольчої продукції у товарному експор-
ті України в умовах війни та дослідили структур-
ні зміни аграрного експорту як передумову його 
подальшого зростання. Аналогічні питання роз-
витку агропродовольчого експорту та його су-
часного стану досліджували вчені Бокій О. В. [3], 
Гаража  О.  П. [6], Мостов’як  М.  І. [12], Решить-
ко Т. В. [13] та Созанський Л. Й. [16], які у сво-
їх працях обґрунтували значення аграрного сек-
тору у формуванні експортного потенціалу країни 
та визначили ключові чинники його розвитку в 
умовах воєнних і післявоєнних трансформацій.

Окремий напрям наукових досліджень стосу-
ється оцінювання експортного потенціалу під-
приємств агропромислового комплексу та чин-
ників його зміцнення. Зокрема, Вірковська А. А., 

Заклекта  О.  І., та Лавренчук В . Р . [5] здійсни-
ли оцінку експортного потенціалу національних 
агрокомпаній в умовах повномасштабної війни. 
Науковці Корженівська Н. Л., Осадчук І. О., та Си-
дорак Я.  І. [8] дослідили питання стійкості агро-
сектору до економічних потрясінь та здатно-
сті забезпечувати стабільні експортні поставки. 
Вчені Лазаренко  Д.  О. та Лук’янов  А.  І. [10] ак-
центують увагу на особливостях оцінювання екс-
портного потенціалу підприємств агроперероб-
ної промисловості в умовах воєнного стану. У 
свою чергу, Коровій В . В ., Шкурат  М.  Є., та Са-
мойлов  Є.  С. [9] розглядають агропромисловий 
сектор як ключовий елемент формування екс-
портного потенціалу національної економіки.

Важливий сегмент досліджень присвячений 
проблемам фінансового забезпечення, інно-
ваційного розвитку та підвищення конкуренто-
спроможності аграрних підприємств як пере-
думови розширення експортної діяльності. Так, 
Бондарчук  Л., Мазур  Н., Цалко  Т., Коваленко  М., 
Заріцька  Н., та Пузирьва  П. [4] обґрунтовують 
необхідність використання сучасних фінансо-
во–управлінських інструментів для забезпечення 
стійкого розвитку агропідприємств в умовах без-
пекових ризиків. Подальший розвиток цієї пробле-
матики представлено у дослідженні Лутковської С. 
та ін. [11], де автори запропонували методологіч-
ні підходи до моделювання інноваційних стратегій 
фінансової безпеки конкурентоспроможних агро-
промислових smart–підприємств і обґрунтували 
необхідність інтеграції фінансових, інноваційних 
та цифрових інструментів у систему державної 
підтримки аграрного експорту. Також, науковець 
Смолій Л. В. [15] досліджує проблеми відновлен-
ня інфраструктурно–логістичного забезпечен-
ня експорту агропродовольчої продукції в умовах 
воєнного стану та визначає перспективні напря-
ми його модернізації. Скічко  О.  О. [14] обґрун-
товує доцільність формування бізнес–альянсів 
серед експортерів агропродукції як інструмен-
ту підвищення конкурентоспроможності та адап-
тації до нових умов зовнішньоекономічної діяль-
ності. Водночас, Шимановська–Діанич  Л.  М., 
Іщейкін  Т.  Є., та Вороніна В .  Л. [17] досліджують 
специфіку здійснення експортно–імпортних опе-
рацій у сфері агропромислового сектору в умовах 
воєнного стану. Суттєвий внесок у розвиток нау-
кових підходів до державної підтримки аграрного 
експорту зроблено в дослідженнях, присвячених 
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інституційним, правовим та міжнародним ас-
пектам розвитку зовнішньоекономічної діяльно-
сті аграрних підприємств. Так, Кобеля–Звір М. Я. 
та Звір Ю. В. [7] аналізують можливості викори-
стання грантової підтримки міжнародних програм 
для розвитку експортно орієнтованих підприємств 
аграрного сектору, а Шудров В. С. [18] розглядає 
правові проблеми експорту сільськогосподар-
ської продукції в контексті агроінноваційного роз-
витку та вдосконалення нормативно–правового 
забезпечення зовнішньоторговельної діяльності.

Водночас проведений аналіз наукових праць 
свідчить, що більшість досліджень зосереджена 
переважно на оцінці сучасного стану аграрного 
експорту, аналізі його динаміки, логістичних про-
блем, фінансових ризиків та окремих інструментів 
підтримки експортерів. Разом із тим недостатньо 
дослідженими залишаються питання формуван-
ня комплексної системи стратегічних пріорите-
тів державної підтримки експорту продукції АПК 
в умовах післявоєнної трансформації економіки 
України. Також потребують подальшого науко-
вого обґрунтування напрями модернізації дер-
жавної експортної політики, розвитку фінансових 
та інституційних механізмів стимулювання екс-
порту, диверсифікації зовнішніх ринків збуту, під-
тримки виробництва продукції з високою дода-
ною вартістю, цифровізації експортних процесів 
та інтеграції українського аграрного сектору до 
європейського економічного простору.

Виклад основного матеріалу. Агропромис-
ловий комплекс України функціонує в умовах 
масштабних структурних трансформацій, спри-
чинених воєнними руйнуваннями, зміною логіс-
тичних маршрутів, поглибленням інтеграції до 
європейського економічного простору та необ-
хідністю забезпечення продовольчої безпеки на 
глобальному рівні. У цих умовах експорт продук-
ції АПК залишається одним із ключових дже-
рел валютних надходжень, чинником макроеко-
номічної стабільності та важливим інструментом 
відновлення національної економіки [1–4]. Вод-
ночас післявоєнна трансформація вимагає пе-
реосмислення підходів до державної підтрим-
ки експорту продукції АПК та формування нових 
стратегічних пріоритетів, спрямованих на підви-
щення конкурентоспроможності вітчизняних то-
варовиробників на світових ринках. Саме тому, 
особливістю сучасного етапу розвитку аграрного 
експорту виступає необхідність переходу від мо-

делі, орієнтованої переважно на реалізацію си-
ровинної продукції, до моделі експорту продукції 
з високою доданою вартістю [5–8]. 

Протягом тривалого часу основу українського 
аграрного експорту становили зернові культу-
ри, олійні культури та продукти їх первинної пе-
реробки. Незважаючи на значні обсяги експорту, 
така структура характеризується низьким рів-
нем створення доданої вартості всередині краї-
ни та високою залежністю від кон’юнктури світо-
вих товарних ринків. Тому, ПРІОРИТЕТОМ 1 має 
стати стимулювання розвитку переробної про-
мисловості, розширення виробництва харчової 
продукції, біопродуктів, органічної продукції та ін-
ших товарів із високою експортною конкуренто-
спроможністю (рис. 1) [9–14].

Оскільки, важливого значення набуває розви-
ток механізмів фінансової підтримки експортерів 
аграрної продукції, а післявоєнне відновлення по-
требує значних інвестиційних ресурсів для модер-
нізації виробничих потужностей, впровадження 
інноваційних технологій, оновлення матеріально–
технічної бази та відновлення пошкодженої інф-
раструктури, то ПРІОРИТЕТОМ 2 стає розширен-
ня доступу аграрних підприємств до фінансових 
ресурсів через механізми пільгового кредитуван-
ня, державного гарантування кредитів, компен-
сації відсоткових ставок та підтримки інвестицій-
них проєктів експортного спрямування. При чому 
особливої актуальності набуває розвиток системи 
експортного кредитування та страхування екс-
портних ризиків, що дозволить мінімізувати фі-
нансові втрати підприємств в умовах високої не-
визначеності зовнішнього середовища.

Військова агресія спричинила значні руйнуван-
ня об’єктів транспортної інфраструктури, зміни-
ла традиційні маршрути постачання продукції та 
збільшила логістичні витрати експортерів, тому 
ПРІОРИТЕТ 3 – модернізація транспортно–ло-
гістичної інфраструктури. За таких умов держав-
на підтримка має бути спрямована на розви-
ток мультимодальних перевезень, модернізацію 
прикордонної інфраструктури, розширення по-
тужностей дунайських портів, відновлення за-
лізничного сполучення та формування сучасних 
логістичних хабів. Забезпечення ефективного 
функціонування транспортно–логістичної сис-
теми сприятиме зниженню витрат експортерів 
та підвищенню конкурентоспроможності україн-
ської продукції на міжнародних ринках.
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Традиційна орієнтація на обмежену кількість 
зовнішніх ринків підвищує ризики залежності від 
політичних, економічних та регуляторних змін у 
країнах–імпортерах. У післявоєнний період осо-
бливого значення набуде розширення присутно-
сті української аграрної продукції на ринках країн 
Європейського Союзу, Близького Сходу, Північної 
Африки, Азійсько–Тихоокеанського регіону та 
Латинської Америки. У цьому контексті держав-
на підтримка повинна включати проведення тор-
говельних місій, організацію участі підприємств у 
міжнародних виставках і форумах, розвиток ме-
ханізмів торговельної дипломатії та інформацій-
но–консультаційної підтримки експортерів, тому 
ПРІОРИТЕТ 4 – диверсифікація експортних рин-
ків збуту. ПРІОРИТЕТ 5 – забезпечення відпо-
відності української аграрної продукції міжнарод-
ним стандартам якості, безпечності та сталого 
виробництва. У процесі європейської інтеграції 
особливої актуальності набуває гармонізація на-
ціонального законодавства з вимогами Євро-
пейського Союзу щодо якості харчової продукції, 
простежуваності виробничих процесів, екологіч-
ної безпеки та захисту навколишнього середо-
вища. Відповідно державна підтримка повинна 
бути спрямована на розвиток систем сертифі-

кації, лабораторного контролю, впровадження 
міжнародних стандартів управління якістю та 
стимулювання підприємств до отримання між-
народних сертифікатів відповідності.

В умовах цифрової трансформації економіки 
стратегічним пріоритетом стає цифровізація екс-
портної діяльності підприємств агропромислового 
комплексу (ПРІОРИТЕТ 6). Використання цифро-
вих технологій дозволить підвищити ефективність 
управління виробничими процесами, оптимізу-
вати логістичні операції, забезпечити прозорість 
ланцюгів постачання та покращити доступ до 
міжнародних ринків. Державна підтримка циф-
ровізації має передбачати розвиток електронних 
платформ для зовнішньоекономічної діяльності, 
цифровізацію митних процедур, впровадження 
електронного документообігу та створення єди-
них інформаційних систем підтримки експортерів.

Особливого значення набуває інноваційна мо-
дернізація агропромислового виробництва. Сві-
тові тенденції розвитку аграрного сектору свідчать 
про зростання ролі технологій точного землероб-
ства, штучного інтелекту, роботизації виробничих 
процесів, автоматизованих систем управління та 
біотехнологій. Використання сучасних технологій 
дозволяє підвищити продуктивність праці, знизити 

Рисунок 1. ПРІОРИТЕТ 1 державної підтримки експорту продукції АПК
Джерело: побудовано автором.
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Рисунок 2. Інтегрована модель державної підтримки експорту продукції АПК в умовах 
післявоєнної трансформації
Джерело: запропоновано автором.
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собівартість виробництва, покращити якість про-
дукції та забезпечити її відповідність вимогам між-
народних ринків. У зв’язку з цим ПРІОРИТЕТОМ 
7 є стимулювання інноваційної діяльності підпри-
ємств через податкові стимули, грантові програ-
ми, розвиток аграрних інноваційних кластерів та 
підтримку науково–дослідних розробок. ПРІОРИ-
ТЕТ 8 – це підтримка малих і середніх виробників. 
Саме ця категорія підприємств часто стикається з 
обмеженим доступом до фінансових ресурсів, не-
достатнім рівнем інформаційного забезпечення 
та високими витратами на вихід на зовнішні рин-
ки. Для подолання зазначених проблем доцільним 
є впровадження спеціалізованих програм підтрим-
ки малих і середніх експортерів, розвиток коопера-
тивних форм господарювання, створення експорт-
них консорціумів та розширення консультаційної 
підтримки суб’єктів господарювання.

У контексті глобального переходу до принципів 
сталого розвитку важливим стратегічним пріо-
ритетом державної підтримки аграрного експор-
ту стає впровадження ESG–підходів у діяльність 
аграрних підприємств (ПРІОРИТЕТ 9). Сучас-
ні міжнародні ринки дедалі більше орієнтуються 
на продукцію, вироблену із дотриманням еколо-
гічних, соціальних та управлінських стандартів, 
що обумовлює необхідність розвитку екологіч-
но відповідального виробництва, раціонально-
го використання природних ресурсів, знижен-
ня вуглецевого сліду продукції та впровадження 
принципів циркулярної економіки. Державна під-
тримка у цьому напрямі повинна включати фі-
нансування екологічних проєктів, стимулювання 
використання відновлюваних джерел енергії та 
розвиток систем екологічної сертифікації. 

ПРІОРИТЕТ 10 – формування ефективної сис-
теми управління ризиками. Післявоєнний період 
характеризується високим рівнем геополітичної, 
економічної та логістичної невизначеності, то-
му державна підтримка повинна забезпечува-
ти розвиток інструментів страхування аграрних 
ризиків, експортного страхування, хеджуван-
ня валютних ризиків та формування механіз-
мів кризового реагування на зовнішні викли-
ки. Комплексне управління ризиками сприятиме 
підвищенню стійкості експортно орієнтованих 
підприємств та зменшенню негативного впливу 
зовнішніх чинників на їх діяльність. 

Таким чином, реалізація зазначених страте-
гічних пріоритетів потребує формування інте-

грованої моделі державної підтримки експорту 
продукції агропромислового комплексу, яка по-
єднуватиме фінансові, інституційні, інноваційні, 
інфраструктурні та цифрові інструменти розвит-
ку (рис. 2) [14–18]. 

Дана модель повинна базуватися на прин-
ципах адаптивності, комплексності, партнер-
ства між державою та бізнесом, інноваційності 
та орієнтації на довгостроковий сталий розвиток. 
Імплементація цієї моделі створить передумови 
для підвищення конкурентоспроможності укра-
їнського аграрного сектору, збільшення обсягів 
експорту продукції з високою доданою вартістю, 
розширення географії зовнішніх ринків збуту та 
забезпечення ефективного післявоєнного від-
новлення національної економіки.

Висновки
Проведене дослідження дозволило встанови-

ти, що в умовах післявоєнної трансформації еко-
номіки України експорт продукції агропромисло-
вого комплексу залишається одним із ключових 
джерел валютних надходжень, чинником забез-
печення продовольчої безпеки та важливим ін-
струментом економічного відновлення держави. 
Обґрунтовано, що стратегічні пріоритети дер-
жавної підтримки експорту продукції АПК повинні 
бути спрямовані на забезпечення диверсифікації 
експортних ринків, розвиток транспортно–логіс-
тичної інфраструктури, підвищення рівня фінан-
сового забезпечення експортерів, стимулюван-
ня виробництва продукції з високою доданою 
вартістю, впровадження інноваційних технологій 
та цифрових рішень, а також гармонізацію наці-
ональної системи регулювання із європейськи-
ми нормами та стандартами. Доведено, що важ-
ливою складовою сучасної експортної політики 
має стати перехід від підтримки переважно си-
ровинного експорту до стимулювання експорту 
продукції глибокої переробки, що сприятиме під-
вищенню конкурентоспроможності вітчизняного 
аграрного сектору, збільшенню експортної ви-
ручки та створенню додаткової вартості всереди-
ні країни. Особливого значення набуває розвиток 
механізмів державного фінансування, страху-
вання експортних ризиків, кредитно–гарантійної 
підтримки та залучення міжнародних інвестицій-
них ресурсів для модернізації агропромислово-
го виробництва. Встановлено, що ефективність 
державної підтримки аграрного експорту знач-
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ною мірою залежить від рівня цифровізації зов-
нішньоекономічної діяльності, розвитку інфор-
маційно–аналітичних платформ, удосконалення 
процедур митного адміністрування та створення 
сучасної експортної інфраструктури. Реалізація 
таких заходів сприятиме зниженню транзакцій-
них витрат, підвищенню прозорості експортних 
операцій та розширенню доступу українських то-
варовиробників до міжнародних ринків.

Узагальнення результатів дослідження доз-
волило запропонувати інтегровану модель дер-
жавної підтримки експорту продукції АПК в умо-
вах післявоєнної трансформації, яка забезпечить 
зміцнення експортного потенціалу агропромис-
лового комплексу, підвищення стійкості наці-
ональної економіки та прискорення процесів 
післявоєнного відновлення України. Перспек-
тиви подальших досліджень доцільно пов’яза-
ти з розробленням адаптивного механізму дер-
жавного стимулювання аграрного експорту з 
урахуванням принципів сталого розвитку, ESG–
трансформації, цифровізації агробізнесу та інте-
грації України до єдиного економічного простору 
Європейського Союзу.
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Формування інноваційної цінності 
на засадах стратегії «Блакитного океану»: досвід мережі 

мультимаркетів «Аврора»
Предметом дослідження є теоретичні та прикладні аспекти використання стратегії «блакит-

ного океану» як інструменту інноваційного розвитку підприємств роздрібної торгівлі, а також ме-
ханізми формування довгострокових конкурентних переваг на основі створення інноваційної цін-
ності для споживачів.

Метою дослідження є аналіз особливостей реалізації стратегії «блакитного океану» мережею 
мультимаркетів «Аврора» та пропозиції щодо формування довгострокових конкурентних переваг 
підприємств роздрібної торгівлі.

Методичну основу дослідження становлять загальнонаукові та спеціальні методи дослідження, 
зокрема методи аналізу і синтезу, системного підходу, порівняльного аналізу, узагальнення, гра-
фічного аналізу та кейс–метод. Інформаційною базою дослідження стали наукові публікації, ана-
літичні матеріали та відкриті дані щодо діяльності мережі мультимаркетів «Аврора».

Результати роботи. Визначено ключові передумови формування конкурентної позиції мережі 
мультимаркетів «Аврора» на українському ринку та встановлено, що її успіх значною мірою обу-
мовлений створенням унікальної ціннісної пропозиції, яка поєднує доступність товарів, широкий 
асортимент, операційну ефективність та цифровізацію бізнес–процесів. Досліджено особливості 
застосування компанією основних інструментів стратегії «блакитного океану», зокрема концепції 
інновації цінності, моделі ERRC, підходу до залучення неклієнтів та механізмів реконструкції рин-
кових меж. Запропоновано концептуальну модель формування довгострокових конкурентних пе-
реваг підприємств роздрібної торгівлі на засадах стратегії «блакитного океану», яка передбачає 
послідовну реалізацію етапів виявлення незадоволених потреб споживачів, аналізу неклієнтів, 
трансформації бізнес–моделі за допомогою інструменту ERRC, цифровізації, створення іннова-
ційної цінності та формування стійких конкурентних переваг.

Галузь застосування результатів. Результати дослідження можуть бути використані підпри-
ємствами роздрібної торгівлі при розробленні стратегій інноваційного розвитку та формуванні 
довгострокових конкурентних переваг. 

ІННОВАЦІЙНО–ІННОВАЦІЙНО–
ІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКАІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКА
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Постановка проблеми у загальному вигляді та 
її зв’язок з важливими науковими чи практичними 
завданнями. Сучасний розвиток підприємств роз-
дрібної торгівлі відбувається в умовах посилення 
конкуренції, цифрової трансформації, зміни спо-
живчих пріоритетів та високого рівня невизначе-
ності зовнішнього середовища. Традиційні підхо-
ди до забезпечення конкурентоспроможності, що 

ґрунтуються переважно на ціновій конкуренції або 
розширенні асортименту, дедалі частіше втрача-
ють свою ефективність, оскільки призводять до 
загострення конкурентної боротьби та скорочен-
ня прибутковості бізнесу. Відповідно, актуально-
сті набуває пошук нових стратегічних підходів, які 
дозволяють підприємствам не лише адаптувати-
ся до змін ринкового середовища, а й формува-

ІННОВАЦІЙНО–ІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКА

Висновки. Досвід мережі мультимаркетів «Аврора» підтверджує, що поєднання інструментів 
формування інноваційної цінності, ERRC, роботи з неклієнтами, цифрової трансформації та Lean–
менеджменту забезпечує формування довгострокових конкурентних переваг, підвищення опера-
ційної ефективності та стале зростання бізнесу навіть в умовах високої невизначеності зовніш-
нього середовища.

Ключові слова: стратегія блакитного океану, інноваційний розвиток, конкурентні переваги, ін-
новація цінності, роздрібна торгівля, мультимаркет «Аврора», ERRC–модель, цифровізація.

IRYNA FEDULOVA
FADI SBEHAT

Formation of innovation value based on the «blue ocean» 
strategy: the experience of the avrora multimarket chain

The subject of the study is the theoretical and applied aspects of using the «blue ocean» strategy 
as a tool for the innovative development of retail enterprises, as well as the mechanisms for forming 
long–term competitive advantages based on the creation of innovation value for consumers.

The purpose of the study is to analyze the specifics of implementing the «blue ocean» strategy by 
the Avrora multimarket chain and to propose ways of forming long–term competitive advantages for 
retail enterprises.

The methodological basis of the study comprises general scientific and special research methods, 
in particular the methods of analysis and synthesis, the systems approach, comparative analysis, 
generalization, graphical analysis, and the case method. The information base of the study consisted of 
scientific publications, analytical materials, and open data on the activities of the Avrora multimarket chain.

Results of the work. The key prerequisites for forming the competitive position of the Avrora 
multimarket chain on the Ukrainian market have been identified, and it has been established that 
its success is largely driven by the creation of a unique value proposition that combines product 
affordability, a wide assortment, operational efficiency, and the digitalization of business processes. 
The study examines the specifics of the company’s application of the main tools of the «blue ocean» 
strategy, in particular the concept of value innovation, the ERRC model, the approach to attracting 
non–customers, and the mechanisms for reconstructing market boundaries. A conceptual model is 
proposed for forming the long–term competitive advantages of retail enterprises based on the «blue 
ocean» strategy, which envisages the sequential implementation of the following stages: identifying 
unmet consumer needs, analyzing non–customers, transforming the business model with the help of 
the ERRC tool, digitalization, creating innovation value, and forming sustainable competitive advantages.

Field of application of the results. The results of the study can be used by retail enterprises 
when developing innovative development strategies and forming long–term competitive advantages.

Conclusions. The experience of the Avrora multimarket chain confirms that combining the tools 
of innovation value formation, ERRC, working with non–customers, digital transformation, and Lean 
management ensures the formation of long–term competitive advantages, increased operational efficiency, 
and sustainable business growth even under conditions of high uncertainty in the external environment.

Keywords: blue ocean strategy, innovative development, competitive advantages, value innovation, 
retail, Avrora multimarket, ERRC model, digitalization.
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ти нові ринкові простори та створювати додаткову 
цінність для споживачів.

Однією з найбільш відомих концепцій стратегіч-
ного розвитку, спрямованих на формування но-
вих ринкових можливостей, є стратегія «блакитного 
океану», яка передбачає відхід від прямої конкурент-
ної боротьби через створення інноваційної цінності 
та залучення нових категорій споживачів. Сучас-
ний ритейл–ринок України тривалий час залишався 
класичним прикладом «червоного океану», де ве-
ликі FMCG–мережі та традиційні ринки вели жор-
стку конкурентну боротьбу за існуючого спожива-
ча, фокусуючись на цінових війнах та територіальній 
експансії. Проте поява та стрімке масштабування 
мережі «Аврора» свідчить про успішну реалізацію 
іншої парадигми – стратегії блакитного океану.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні засади концепції стратегії «блакитно-
го океану» були сформульовані В. Чан Кімом та 
Р. Моборн, які обґрунтували необхідність відмо-
ви від традиційної конкурентної боротьби на ко-
ристь створення нових ринкових просторів шля-
хом формування унікальної споживчої цінності та 
залучення нових груп клієнтів [1]. 

В статті [2] доведено ефективність викори-
стання стратегії «блакитного океану» для малих і 
середніх підприємств і показано її роль у форму-
ванні нових ринкових можливостей та забезпе-
ченні стійкого зростання бізнесу. В статті [3] роз-
глядаються можливості інтеграції SWOT–аналізу 
та інструментів стратегії «блакитного океану» для 
підвищення конкурентоспроможності підпри-
ємств і розширення ринкової присутності. У свою 
чергу, автори статті [4] акцентують увагу на вза-
ємозв’язку між стратегією «блакитного океану», 
цифровою трансформацією та сталим розвит-
ком сімейного бізнесу, підкреслюючи значення 
інновацій та цифрових технологій для створення 
нової цінності для споживачів.

В статті [5] досліджено особливості застосу-
вання стратегії блакитного океану в діяльності 
українських компаній та визначено її як ефектив-
ний інструмент формування конкурентних пере-
ваг в умовах нестабільного ринкового середови-
ща. В статті [6] розглянуто стратегію «блакитного 
океану» та обґрунтовано її роль у створенні нових 
ринків та забезпеченні довгострокового еконо-
мічного зростання підприємств.

Окремі аспекти практичного застосування 
концепції досліджено в роботах українських уче-

них за галузевим спрямуванням. Так, в статті 
[7] проаналізовано прояви стратегії «блакитно-
го океану» на страховому ринку України та дослі-
джено можливість формування нових сегмен-
тів ринку через створення унікальної ціннісної 
пропозиції. В статті [8] досліджено використан-
ня підходів «блакитного океану» при формуванні 
екологічно орієнтованих транспортно–логістич-
них кластерів. Узагальнення сучасних тенденцій 
розвитку концепції представлено у роботі [9], де 
систематизовано основні принципи стратегії та 
напрями її практичного застосування.

Водночас значний інтерес становлять публіка-
ції, присвячені діяльності мережі мультимаркетів 
«Аврора». У матеріалах Forbes.ua [10] висвітле-
но особливості бізнес–моделі компанії, принципи 
співпраці з українськими виробниками, стратегію 
масштабування мережі та підходи до управління 
в умовах воєнного часу. В матеріалах [11] роз-
глянуто еволюцію компанії від локального торго-
вельного бізнесу до однієї з найбільших мереж 
ритейлу в Україні та за її межами. 

Виділення невирішених раніше частин загальної 
проблеми. Водночас недостатньо дослідженими 
залишаються питання застосування інструмен-
тів стратегії «блакитного океану», зокрема щодо 
реконструкції ринкових меж, залучення неклієнтів, 
використання моделі ERRC та ролі організаційних 
і технологічних інновацій у створенні конкурентних 
переваг в українському роздрібному ритейлі на 
прикладі інноваційного розвитку мережі мульти-
маркетів «Аврора», що обумовлює актуальність і 
наукову цінність даного дослідження.

Метою статті є дослідження особливостей ре-
алізації стратегії «блакитного океану» мережею 
мультимаркетів «Аврора» та визначення ролі ін-
новаційних управлінських, технологічних і органі-
заційних рішень у формуванні її конкурентних пе-
реваг на ринку роздрібної торгівлі України. 

Виклад основного матеріалу досліджен-
ня. Концепція стратегії «блакитного океану», 
запропонована В. Чан Кімом та Рене Моборн, 
ґрунтується на ідеї створення нового ринкового 
простору, в якому конкуренція втрачає своє зна-
чення завдяки формуванню унікальної спожи-
вчої цінності [1]. На відміну від традиційних стра-
тегій, орієнтованих на боротьбу з конкурентами 
в існуючих галузевих межах («червоні океани»), 
стратегія «блакитного океану» передбачає ре-
конструкцію ринкових меж, залучення нових груп 



ІННОВАЦІЙНО–ІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКА

59Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

споживачів та створення інновації цінності, що 
забезпечує одночасне підвищення цінності для 
покупця та зниження витрат підприємства.

Для підприємств роздрібної торгівлі страте-
гія «блакитного океану» має особливе значення, 
оскільки цей сектор характеризується високим 
рівнем конкуренції, стандартизацією торговель-
них форматів та тиском на ціни. 

Одним із найбільш показових прикладів ви-
користання стратегії блакитного океану в Укра-
їні є мережа мультимаркетів «Аврора», яка за 
відносно короткий період трансформувалася з 
локального торговельного проєкту в одного з 
лідерів українського ритейлу. Формування конку-
рентної позиції мережі мультимаркетів «Аврора» 
стало результатом поєднання сприятливих рин-
кових умов, правильно обраної бізнес–моделі та 
послідовного впровадження інноваційних управ-
лінських рішень. На момент створення компанії у 
2011 році український ринок роздрібної торгівлі 
характеризувався високою концентрацією вели-
ких продуктових мереж та значною часткою не-

організованої торгівлі, тоді як сегмент магази-
нів доступних повсякденних товарів із широким 
асортиментом залишався недостатньо розви-
неним [12]. Це створило передумови для форму-
вання нової ринкової ніші, яка поєднувала пере-
ваги традиційних ринків і сучасного мережевого 
ритейлу. В табл. 1 показано фактори, які ство-
рили основу для реалізації принципів стратегії 
«блакитного океану» та забезпечили динамічне 
зростання компанії на українському ринку.

Аналіз показує, що конкурентна позиція «Авро-
ри» сформувалася під впливом комплексу взає-
мопов’язаних факторів, серед яких визначаль-
ними стали своєчасне виявлення незайнятої 
ринкової ніші, створення інноваційної цінності для 
споживачів, забезпечення операційної ефектив-
ності, активне використання цифрових технологій, 
використання сучасних управлінських технологій 
та орієнтація на потреби широких груп спожива-
чів. Саме ці передумови забезпечили можливість 
реалізації стратегії «блакитного океану» та по-
дальшого інноваційного розвитку компанії.

Група факторів Характеристика передумови Вплив на конкурентну позицію

Ринкові

Відсутність потужних мережевих гравців 
у сегменті магазинів доступних непродо-
вольчих товарів та недостатня розвине-
ність формату one dollar store в Україні

Дозволило компанії зайняти вільну рин-
кову нішу та уникнути прямої конкуренції 
з великими продуктовими мережами

Споживчі
Зростання попиту на доступні товари по-
всякденного вжитку та прагнення спожи-
вачів оптимізувати витрати

Сформувало стабільну клієнтську базу 
та створило умови для масштабування 
мережі

Формат торгівлі
Поєднання широкого асортименту това-
рів із компактним форматом магазину та 
концепцією «магазин біля дому»

Забезпечило високу доступність для 
покупців і збільшило частоту відвідувань

Ціннісна пропо-
зиція

Орієнтація на принцип інновації цінності: 
доступні ціни при достатньому рівні якості 
та сервісу

Сприяло формуванню унікальної ринко-
вої пропозиції та залученню нових груп 
споживачів

Операційні
Впровадження Lean, Kaizen, 5S, оптиміза-
ція бізнес–процесів та постійне вдоскона-
лення операційної діяльності

Забезпечило зниження витрат та підви-
щення ефективності діяльності

Технологічні
Цифровізація процесів, електронний доку-
ментообіг, власні каси самообслуговуван-
ня та прайсчекери

Підвищило швидкість обслуговування 
клієнтів та скоротило операційні витрати

Логістичні
Створення власної логістичної інфраструк-
тури та співпраця з українськими виробни-
ками

Зменшило залежність від зовнішніх 
постачальників і сприяло скороченню 
витрат на постачання

Організаційні
Формування культури безперервного 
вдосконалення, навчання персоналу та 
підтримка ініціативності працівників

Створило основу для швидкого впро-
вадження інновацій та адаптації до змін 
ринкового середовища

Соціально–еко-
номічні

Зміна споживчої поведінки населення в 
умовах економічної нестабільності та війни

Розширило коло покупців за рахунок но-
вих сегментів, включаючи середній клас 
та внутрішньо переміщених осіб

Таблиця 1. Передумови формування конкурентної позиції мережі мультимаркетів «Авро-
ра» на українському ринку

Джерело: побудовано авторами
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На рис. 1 представлено темпи зростання клю-
чових показників розвитку мережі мультимарке-
тів «Аврора» у 2021–2025 рр. 

Аналіз динаміки свідчить про високі темпи 
масштабування бізнесу та ефективність реалі-
зації стратегії розвитку компанії. Найбільш дина-
мічне зростання продемонстрував показник ак-
тивів, який збільшився за 4 роки у 9,5 разів. Це 
свідчить про значне розширення ресурсної бази 
компанії, розвиток логістичної інфраструктури, 
відкриття нових торговельних точок та активне 
інвестування у подальший розвиток мережі.

Чистий дохід від реалізації за 4 роки зріс більше 
ніж у 8 разів, що вказує на стрімке розширення 
обсягів діяльності та зміцнення ринкових позицій 
компанії. 

Чистий прибуток за досліджуваний період зріс 
у 7,8 разів. Незначне уповільнення темпів при-
росту прибутку порівняно з доходами може бути 
пов’язане зі збільшенням інвестиційних та опе-
раційних витрат, необхідних для забезпечення 
швидкого розвитку мережі.

Найбільш помірними темпами зростав показ-
ник чисельності персоналу, який у 2025 році до-
сяг 457,7 % від 2021 року. 

Аналіз динаміки доходу на одного працівника 
мережі мультимаркетів «Аврора»дозволяє оці-
нити ефективність використання трудових ре-
сурсів та рівень продуктивності праці в компанії 
(рис. 2).

Зростання доходу на одного працівника за 4 
роки на 85,2 % свідчить про випереджальне 
зростання обсягів діяльності компанії порівня-
но зі збільшенням чисельності персоналу. Така 
тенденція є ознакою підвищення продуктивнос-
ті праці та ефективності використання людського 
капіталу. Позитивна динаміка цього показника 
підтверджує створення додаткової цінності для 
споживачів, що супроводжується підвищенням 
внутрішньої ефективності бізнесу. 

Мережа «Аврора» не просто конкурувала з іс-
нуючими ритейлерами, а реконструювала межі 
ринку, використовуючи принципи моделі шести 
шляхів створення «блакитного океану» (рис. 3).

Рисунок 1. Темп зростання ключових показників розвитку мережі мультимаркетів «Авро-
ра» у % до 2021 року
Джерело: пораховано авторами [13]

Рисунок 2. Дохід на 1 працівника мережі мультимаркету «Аврора», тис. грн.
Джерело: пораховано авторами [13]
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Зміст першого шляху полягає в тому, що компа-
нія дивиться не на прямих конкурентів, а на аль-
тернативні способи задовольнити ту саму потре-
бу. Головним конкурентом «Аврори» у 2011 році 
були не магазини, а стихійні ринки, кіоски «Все від 
1 гривні» та китайські базари, де все дешево, ха-
отично, без якості, сервісу й гарантій. Замість то-
го, щоб конкурувати у «червоному океані» тради-
ційних супермаркетів чи продуктових мереж, вони 
створили новий простір, адаптувавши американ-
ську модель магазинів, де товари продавались за 
мінімальними цінами. Водночас «Аврора» зміни-
ла парадигму, зробивши позиції, котрі сприйма-
лися як преміальні чи дорогі товари звичайними 
та доступними для масового споживача. Компанія 
також створила оптимальний ланцюжок доступ-
ності для покупців, де фокус змістився на макси-
мальну близькість до клієнта. Концепція «моя Ав-
рора» [10] означає, що магазин знаходиться в 
кроковій доступності («по дорозі додому»), що ро-
бить конкуренцію з великими гіпермаркетами не-
релевантною. «Аврора» зайняла місце між тради-
ційними ринками та великими FMCG–мережами, 
запропонувавши цивілізований формат, можли-
вість повернення товару, чистоту та сервіс за ці-
нами, нижчими, ніж у конкурентів. Магазини тако-
го формату заробляють не на високій маржі, а за 
рахунок великого обороту товарів. 

Показовим прикладом створення нового по-
питу замість конкуренції за наявний є вихід 
«Аврори» в категорію товарів для риболовлі. У 
спеціалізованому сегменті, де традиційно засто-
совувалася висока торговельна націнка, мережа 
запропонувала суттєво нижчі ціни, що спричини-
ло непередбачувану реакцію ринку, де локальні 
продавці спеціалізованих магазинів почали ма-

сово викуповувати товар, очікуючи на разовий 
характер партії та намагаючись утримати влас-
ний рівень цін [14]. Проте система автоматизо-
ваного замовлення «Аврори», яка формує за-
купівлі на основі фактичної динаміки продажів, 
інтерпретувала зростання попиту як стійке і ав-
томатично збільшила обсяги наступних поста-
вок. У результаті дії конкурентів фактично про-
фінансували розвиток нової товарної категорії 
в мережі, а «Аврора», не плануючи цього стра-
тегічно, сформувала масовий попит серед не-
профільних споживачів і увійшла до числа най-
більших продавців відповідної продукції. Таким 
чином, реконструкція ринкових меж досягається 
не лише ціновою пропозицією, а й здатністю ав-
томатизованих систем перетворювати випадко-
вий асортимент на стійкий новий попит.

Ключове питання полягає в тому чому ніхто ін-
ший не побачив цей простір раніше. Кожна іс-
нуюча галузь дивилась усередину себе. Супер-
маркети конкурували між собою за продукти і 
преміальні локації. Власники кіосків не думали 
про мережевий формат. Власники базарів вза-
галі не мали стратегічного мислення. «Аврора» 
серед непродовольчих дискаунтерів Централь-
ної та Східної Європи знаходиться на третьому 
місці за кількістю торгових точок після польської 
Pepco з понад 2600 локаціями в різних країнах 
та німецької KiK [15]. 

Другий шлях створення «блакитного океану» 
означає, що в одній галузі є кілька стратегічних 
груп, але компанія виходить за межі однієї групи і 
бере краще з кількох. Ринок ритейлу мав два та-
бори, це великі мережі з асортиментом і сервісом, 
але вищими цінами і дрібні майданчики з низьки-
ми цінами, але без жодних стандартів. «Аврора» 

Рисунок 3. Шляхи реконструкції ринкових меж, які спрямовані на створення «блакитних 
океанів»
Джерело: побудовано авторами за [1]
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об’єднала цінову логіку дискаунтера з формат-
ними стандартами мережевого ритейлу, але при 
цьому не використовувала дорогі локації та мар-
кетинг великих мереж. У 2021 році компанія сві-
домо змінила позиціювання з «сім’я соціальних 
магазинів» на «мультимаркет» і тим самим пе-
реступивши стратегічну групу «соціальних» ма-
газинів у більш широку нішу, запропонувавши 
престижний мережевий досвід за цінами, що кон-
курують із неорганізованою торгівлею [16].

Зміст третього шляху створення «блакитного 
океану» означає, що у кожній галузі рішення про 
покупку проходить через кілька ланок: є той, хто 
платить (покупець), той, хто користується (корис-
тувач), і той, хто впливає на вибір (агент впливу). 
Компанії зазвичай фокусуються на одній ланці й 
ігнорують решту. Блакитний океан відкриваєть-
ся, коли компанія перемикається на іншу ланку 
або переосмислює, хто взагалі є її покупцем. 

Класичний «соціальний магазин» орієнтуєть-
ся лише на малозабезпечених. «Аврора» пере-
осмислила покупця як будь–яку людину, яка цінує 
раціональну покупку. Під час повномасштабного 
вторгнення в магазин прийшли переселенці з се-
реднім доходом побачили звичні товари за знач-
но нижчою ціною і стали постійними клієнтами. 
Таким чином, «Аврора» розширила ланцюг спо-
живача, не змінюючи свій продукт. Замість фоку-
су лише на покупці, «Аврора» змінила орієнтир на 
користувача–колекціонера емоцій. Компанія ви-
ділила роль «Аврора–шопер» (60% клієнтів), який 
приходить не за конкретним списком, а заради 
самого процесу «полювання за скарбами» [10]. 

В компанії всіх покупців ділять на «ролі». Най-
більше клієнтів (60%) належить до ролі «Аврора–
шопер», це споживачі, які приходять у магазин у 
пошуках чогось нового і цікавого. «Ощадливий 
господар/господиня» ходять у магазин, щоб ку-
пити все за списком, знають усі акції і таким чи-
ном економлять сімейний бюджет. «Фіксери» 
приходять задовольнити конкретну потребу [15]. 
Середній чек невисокий, але імпульсні покупки 
відіграють ключову роль і покупець бере дрібні 
речі, кожна з яких здається незначною, але в су-
мі вони формують стабільний дохід мережі [12]. 
Це означає, що Аврора успішно залучила ланку 
покупців, яку теорія ланцюга назвала б «агентом 
емоційного вибору» — людину, яка приходить не 
вирішити проблему, а отримати задоволення від 
знахідки. Орієнтація на «Аврора–шопера» доз-

воляє компанії не просто конкурувати за ціною у 
«червоному океані» ритейлу, а створювати влас-
ну нішу, де покупка є формою дозвілля та само-
вираження [15]. Ця група споживачів найцінніша 
з погляду маржинальності, вона не порівнює ці-
ни, не приходить зі списком і не чекає акцій.

Зміст четвертого шляху полягає у визначенні 
того, яку ціннісну пропозицію отримує покупець 
до, під час і після придбання основного продукту. 
Замість вузького фокусу (лише товари для дому), 
«Аврора» розширила асортимент до 7000 най-
менувань в одному магазині [10]. Новий формат 
«Максі» додає зону здоров’я, дитячу зону і снек-
бар в одному місці [12]. Окремо є онлайн–ма-
газин із доставкою та послугою «замови онлайн 
– забери сам в магазині». «Аврора» перетвори-
лась із місця «купити дрібничку» на місце «ви-
рішити кілька потреб за один візит». Оскільки 
20–50% продажів займають сезонні товари, які 
постійно оновлюються, покупець щоразу зна-
ходить щось нове. Також компанія впровадила 
власні каси самообслуговування та прайсчеке-
ри, щоб полегшити клієнтський шлях [12].

П’ятий шлях означає перехід від суто функціо-
нального дискаунтера до емоційного бренду. Де-
які галузі конкурують через функцію «раціональ-
ний вибір», а інші через емоцію. Зміна орієнтації 
відкриває нові простори.

«Аврора» почала рухатись від суто раціональ-
ної моделі «дешевих товарів» у бік емоційності 
через активну присутність у соцмережах (TikTok, 
Instagram), де споживачі самі генерують фановий 
контент про свої знахідки, що стає частиною мар-
кетингової стратегії бренду, не витрачаючи ве-
ликих коштів на маркетинг [17]. Ренеймінг 2021 
року «мультимаркет» замість «соціальний мага-
зин» знімає стигму «магазину для бідних». Повно-
го переходу до емоційного бренду не відбулось, ці-
нова конкурентоспроможність зберігається.

Шостий шлях означає врахування сучасних 
трендів для розвитку бізнесу. Компанія завчасно 
адаптувалася до глобальних та локальних трен-
дів, які незворотно змінюють галузь. Тренд на 
диджиталізацію означає перехід на електронний 
документообіг, що економить 5 млн грн на рік, 
створення онлайн–платформи для постачальни-
ків, інтернет–магазину для покупців [12]. Тренд 
на енергоефективність було реалізовано шляхом 
інвестицій 26 млн грн у власні сонячні станції, що 
вже зекономили 12 млн грн [12]. Тренд на під-
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тримку українського виробника означає систем-
не збільшення частки українських виробників до 
50–60% ще до того, як це стало масовим викли-
ком через логістику під час війни [15]. Тренд на 
регіоналізацію показав, що поки більшість ме-
реж концентрувались у великих містах, «Авро-
ра» системно знаходила міста від 4000 жителів, 
де взагалі не було нормованого ритейлу, і як ре-
зультат, мережа присутня буквально в кожному 
куточку України.

Аналіз показав, що «Аврора» активно вико-
ристала 5 із 6 шляхів, і лише шлях створення 
функціональної та емоційної привабливості за-
стосувала частково, рух у бік емоційного бренду 
розпочато, але не завершено. Найсильнішими 
для них виявились шляхи 1, 2 і 6. Вони не просто 
конкурували в ритейлі, а переосмислили саму 
галузь, взявши модель з іншої країни, поставши 
між двома стратегічними групами і вчасно вико-
риставши сучасні тренди.

В табл. 2 показано порівняння характеристик 
факторів конкуренції мультимаркету «Аврора» і 
традиційних супермаркетів.

Таким чином, «Аврора» не просто витіснила 
конкурентів, вона змінила саму логіку споживан-
ня в сегменті бюджетних товарів, створивши ри-
нок, де вона є абсолютним лідером за динамікою 
та кількістю точок.

Модель чотирьох дій ERRC (усунути, знизити, 
підвищити, створити) [1] серед ключових аналі-
тичних інструментів стратегії «блакитного океа-

ну» використовується для систематичного ство-
рення нової кривої цінності компанії. Дана модель 
складається з чотирьох запитань, які змушують 
компанію вийти за межі традиційних компромісів 
між диференціацією та низькою вартістю. Мере-
жа «Аврора» активно застосовує модель ERRC 
для обґрунтування власної стратегії блакитного 
океану (табл. 3).

«Аврора» працює напряму з понад 400 поста-
чальниками в Україні та використовує власні по-
тужності для закупівлі, що дозволяє усунути зайві 
витрати на посередницькі ланки. В результаті ви-
користання такої моделі преміум–товари стають 
доступними завдяки інноваційній моделі витрат. 
Замість впровадження дорогих систем «супер-
контролю» та обмежень через крадіжки дрібних 
товарів, компанія приймає невеликий відсоток 
втрат як допустимий, що економить ресурси на 
складній охороні. Замість придбання готових рі-
шень, «Аврора» створила власне обладнання кас 
самообслуговування та програмне забезпечен-
ня до нього включно з інтегрованими голосови-
ми підказками, розробленими внутрішньою ко-
мандою [16]. Аналогічний підхід застосовано до 
пристроїв самостійної перевірки ціни (прайс–че-
керів). Замість закупівлі готових рішень вартіс-
тю 100–200 € за одиницю компанія виготовляє 
їх власними силами, використовуючи 3D–друк 
корпусів, що забезпечує не лише зниження со-
бівартості до мінімальної, а й гнучкість у вдоско-
наленні конструкції [14]. Радикальне зниження 

Фактори конку-
ренції Супермаркети Аврора

Цільова аудиторія Середній клас міст Всі регіони, всі верстви населення
Ціна продукту Середня/Висока Мінімальна (модель "one dollar store")
Асортимент Вузький або широкий Широкий, але один ціновий рівень
Масштаб Повільна експансія Активний розвиток (460 магазинів за один 2023 рік)
Площа магазину та 
орендні витрати

Велика площа (високі 
витрати)

Компактний формат (180–200 кв. м), що мінімізує витра-
ти на оренду та утримання

Логістична близь-
кість 

Потребують спеціаль-
ного виїзду

Максимальна — магазини розташовані так, що покупець 
заходить у них дорогою додому

Швидкість онов-
лення асортименту

Стабільний, повільне 
оновлення

Дуже висока — нові товари завозять майже кожні 1,5–2 
дні, створюючи ефект новизни («Аврора–шопер»)

Емоційність по-
купки 

Функціональна закуп-
ка за списком

Висока — можливість зробити імпульсну покупку, що при-
носить задоволення без шкоди для бюджету

Власні технологічні 
розробки

Використовують гото-
ві іноземні рішення

Висока — власне виробництво кас самообслуговування та 
прайсчекерів, що ідеально адаптовані під їхні процеси

Постачальники Залежність від вели-
ких брендів

50%+ українські виробники, що знижує витрати на міжна-
родну логістику

Таблиця 2. Формула блакитного океану мережі мультимаркету «Аврора»

Джерело: побудовано авторами
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вартості одиниці обладнання дозволило відмо-
витися від галузевої практики «один пристрій на 
магазин» і розмістити в середньому близько 15 
прайс–чекерів у кожній торговій точці за загаль-
ної кількості близько 30 000 пристроїв у мережі. 
Це дозволило значно знизити витрати на обслу-
говування і утримувати привабливі ціни.

Компанія свідомо уникає центральних вулиць 
великих міст і перших поверхів ТЦ, обираючи на-
томість менш дорогі площі (цоколі, другі поверхи, 
бокові частини комплексів). Новий застосунок 
Aurora New зібрав 200000 установок, а MAU 
перевищив 50%, що означає 103000 унікаль-
них активних користувачів на місяць, які провели 
у застосунку понад 27 млн хвилин із середньою 
сесією 17 хвилин [15]. 

Отримання статусу Авторизованого еконо-
мічного оператора надає митні пільги, що при-
скорює логістику та знижує адміністративні ви-
трати. Компанія оперує 5 логістичними хабами 
та розподільчими центрами, що оптимізує шлях 
товару до магазинів [12]. Впровадження мето-
дології ощадливого виробництва (LEAN, Kaizen, 
5S) допомагає виявляти та знижувати будь–які 
неефективні витрати ресурсів у бізнес–проце-
сах [15]. Використання компактного форма-
ту магазинів дозволяє максимально ефективно 
використовувати кожен метр площі, знижуючи 
витрати на оренду порівняно з великими супер-

маркетами. Частка українських товарів 50–60% 
не лише стимулює економіку, а й знижує залеж-
ність від імпорту та логістичних ризиків.

Компанія підняла певні фактори значно ви-
ще галузевого стандарту, щоб зміцнити довіру та 
покращити клієнтський досвід. Географічне по-
криття передбачає активну експансію не лише у 
великих містах. «Аврора» підвищила термін по-
вернення товару до 30 днів (замість стандартних 
14), що мінімізує ризики для покупця та підвищує 
надійність бренду. Компанія підвищила зручність 
через впровадження кас самообслуговування, що 
дозволяє уникати черг. Також «Аврора» системно 
заміряє рівень задоволеності клієнтів (Customer 
Satisfaction Index) та готовність рекомендувати 
мережу (Net Promoter Score) [15]. «Аврора» під-
тримує високий рівень сервісу і для партнерів NPS 
серед постачальників складає 94% [15].

Мережа запропонувала фактори, які раніше не 
були характерні для сегмента магазинів фіксо-
ваних цін. Створено унікальний клієнтський дос-
від для ролі «Аврора–шопер» — людей, які при-
ходять за емоцією новизни [17]. Цьому сприяє 
оновлення асортименту кожні два дні. Компанія 
створила новий тип магазину площею 300–500 
кв. м, який поєднує шопінг із зонами швидкого 
перекусу, дитячими зонами та просторами для 
тестування продукції. Також було створене влас-
не Радіо «Аврора» для підтримки українських ви-

Таблиця 3. Напрями реалізації компонентів моделі 4–х дій ERRC Grid мережею мульмаркетів 
«Аврора»

Дія Питання Які фактори реалізовані

Усунити 
(Eliminate)

Які фактори, які галузь вважає 
обов’язковими, слід усунути?

Паперовий документообіг.
Посередники.
Надлишковий контроль.
Витрати на зовнішнє обладнання.
Преміальні локації.

Знизити 
(Reduce)

Які фактори слід знизити (значно 
нижче галузевого стандарту)?

Витрати на реклама та маркетинг.
Витрати на електроенергію.
Логістичні витрати.
Операційні втрати.
Витрати на міжнародну логістику.

Підвищити 
(Raise)

Які фактори слід підвищити 
(значно вище галузевого стан-

дарту)?

Географічне покриття.
Рівень довіри та сервісу.
Рівень підтримки національного виробника.
Зручність для споживача.
Рівень лояльності.

Створити 
(Create)

Які фактори, які галузь ніколи не 
пропонувала, слід створити?

Концепція «Полювання за скарбами».
Формат «Аврора Мультипростір».
Екосистема для українських виробників.
Соціально–освітня платформа.
Власна екосистема контенту (UGC).

Джерело: побудовано авторами
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конавців, ініційоване вивчення економіки в шко-
лах, запущено бізнес–школу для студентів Avrora 
Students, власний навчальний центр, який про-
водить понад 40 різних тренінгів для персоналу 
[17]. «Аврора» створює екосистему для україн-
ських виробників, в якій мережа не просто про-
дає товари, а створює умови для сталого розвит-
ку малого і середнього бізнесу. 

Масове розміщення прайс–чекерів сформувало 
новий фактор клієнтського досвіду, не характерний 
для сегмента магазинів фіксованих цін, де пристрій 
усуває основне джерело незадоволеності покупця 
— невідповідність очікуваної та фактичної ціни на 
касі, а також відображає інформацію про гаран-
тію та умови використання товару, забезпечуючи 
близько 3 млн сканувань щоденно [14].

Ці кроки дозволяють «Аврорі» реалізувати 
принцип інновації цінності, де фокус на низьких 
витратах та операційній ефективності дозволяє 
утримувати низькі ціни для покупців при постій-
ному розширенні мережі.

Важливим інструментом стратегії «блакитного 
океану» є аналіз трьох ярусів неклієнтів [1]: тих, 
хто перебуває на межі виходу з ринку; тих, хто 
свідомо відмовляється від використання наявних 
ринкових пропозицій; а також тих груп спожива-
чів, які раніше взагалі не розглядалися як потен-
ційна цільова аудиторія. Робота з цими ярусами 
дозволяє бізнесу вийти за межі «червоного оке-
ану» конкуренції та створити новий простір, де 
вона ще відсутня. 

Перший ярус – це «майбутні» неклієнти. Це 
споживачі, які мінімально користуються продук-
тами поточної галузі, але роблять це лише через 
відсутність кращих альтернатив. «Аврора» залу-
чила їх, запропонувавши цивілізований мереже-
вий формат магазинів «по дорозі додому» зі ста-
більним асортиментом понад 7000 позицій.

Другий ярус – це «відмовні» неклієнти. Це лю-
ди, які свідомо розглядали пропозиції галузі, але 
вирішили ними не користуватися. Вони вважа-
ють наявні продукти занадто дорогими, складни-
ми або такими, що не відповідають їхнім потре-
бам чи статусу. «Аврора» залучила споживачів у 
цей ярус, запропонувавши преміум–продукти за 
доступними цінами, що привабило покупців се-
реднього класу з вищим доходом. Джерела під-
тверджують, що завдяки зміні парадигми (коли 
преміум–продукти стають доступними для всіх) 
до «Аврори» прийшов покупець середнього кла-

су з вищим доходом. Ця група почала сприймати 
покупки в мережі як спосіб раціонально витрача-
ти кошти, не втрачаючи у якості.

Третій ярус – це «невивчені» неклієнти. Це най-
більш віддалена група споживачів, які ніколи не 
розглядалися галуззю як потенційні клієнти. Їхні 
потреби зазвичай задовольняються зовсім ін-
шими ринками або вони взагалі не мають до-
ступу до таких послуг. У 2022 році «Аврора» за-
лучила нову категорію внутрішньо переміщених 
осіб. Це люди, які через війну були змушені зано-
во облаштовувати свій побут і знайшли в мережі 
можливість швидко та дешево задовольнити всі 
базові потреби в одному місці.

Дослідження досвіду мережі мультимарке-
тів «Аврора» дозволяють сформулювати низку 
практичних рекомендацій для підприємств роз-
дрібної торгівлі щодо впровадження інструментів 
стратегії «блакитного океану» з метою забезпе-
чення довгострокового конкурентного розвитку.

По–перше, підприємствам доцільно зміщувати 
фокус із прямої конкурентної боротьби на пошук 
нових ринкових можливостей та незадоволених 
потреб споживачів. Для цього необхідно систе-
матично аналізувати поведінку покупців, виявля-
ти нові споживчі запити та формувати унікальні 
ціннісні пропозиції, які відрізнятимуться від стан-
дартних рішень ринку.

По–друге, важливим інструментом створен-
ня конкурентних переваг є застосування моде-
лі ERRC. Пропонується регулярно переглядати 
власні бізнес–процеси з метою усунення непо-
трібних витрат, скорочення малоефективних опе-
рацій, підвищення рівня клієнтського сервісу та 
створення нових елементів цінності для спожива-
чів. Це дозволяє одночасно знижувати витрати та 
підвищувати привабливість ринкової пропозиції.

По–третє, для розширення меж ринку доціль-
но використовувати підхід залучення неклієн-
тів. Варто досліджувати причини відмови окре-
мих категорій споживачів від здійснення покупок 
та розробляти спеціальні пропозиції, здатні за-
лучити нові сегменти ринку. Такий підхід сприяє 
розширенню попиту без необхідності посилення 
конкурентної боротьби за існуючих клієнтів.

По–четверте, важливим чинником реалізації 
стратегії «блакитного океану» є цифрова тран-
сформація бізнесу. Використання цифрових 
платформ, електронного документообігу, сис-
тем автоматизації процесів, технологій самооб-



ІННОВАЦІЙНО–ІНВЕСТИЦІЙНА ПОЛІТИКА

66 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

слуговування та аналітики даних дозволяє підви-
щувати операційну ефективність, покращувати 
клієнтський досвід та створювати додаткову цін-
ність для споживачів.

По–п’яте, підприємствам роздрібної торгівлі 
доцільно впроваджувати принципи ощадливого 
управління (Lean) та безперервного вдосконален-
ня (Kaizen), які забезпечують систематичне скоро-
чення втрат, оптимізацію використання ресурсів і 
підвищення гнучкості бізнес–процесів. Операцій-
на ефективність є необхідною умовою реалізації 
інновації цінності та підтримання конкурентоспро-
можності в довгостроковій перспективі.

По–шосте, досягнення стійких конкурентних 
переваг потребує розвитку інноваційної орга-
нізаційної культури, орієнтованої на навчання і 
підтримку ініціативності персоналу. Формуван-
ня середовища, у якому працівники залучені до 
процесу вдосконалення діяльності підприємства, 
сприяє підвищенню адаптивності компанії до 
змін зовнішнього середовища.

На основі проведеного дослідження пропону-
ється концептуальна модель формування дов-
гострокових конкурентних переваг підприємств 
роздрібної торгівлі на засадах стратегії «блакит-
ного океану», яка передбачає послідовну реалі-
зацію взаємопов’язаних етапів (рис. 4).

Першим етапом є виявлення незадоволених 
або недостатньо задоволених потреб спожива-
чів. На відміну від традиційного підходу, орієн-
тованого на конкурентів, концепція «блакитно-
го океану» передбачає дослідження факторів, які 
стримують споживачів від здійснення покупок 
або знижують рівень їхньої задоволеності існу-
ючими ринковими пропозиціями. Саме на цьому 

етапі формується інформаційна база для пошуку 
нових ринкових можливостей.

Наступним етапом є аналіз неклієнтів, тобто 
потенційних споживачів, які не користуються то-
варами або послугами підприємства чи навіть 
усієї галузі. Розширення ринкових меж за ра-
хунок залучення неклієнтів створює умови для 
формування нового попиту та зменшення за-
лежності від традиційної конкурентної боротьби.

На основі отриманих результатів доцільно 
здійснювати трансформацію бізнес–моделі під-
приємства з використанням інструменту ERRC. 
Його застосування дозволяє усунути елементи 
діяльності, які не створюють цінності для спожи-
вачів, скоротити надлишкові витрати, підвищити 
значущість ключових факторів конкурентоспро-
можності та створити нові елементи цінності, від-
сутні у конкурентів. Саме на цьому етапі відбува-
ється реконструкція ринкових меж і формування 
нової ціннісної пропозиції.

Використання цифрових технологій, автома-
тизації бізнес–процесів, систем аналітики даних, 
електронного документообігу та технологій са-
мообслуговування сприяє підвищенню опера-
ційної ефективності та покращенню клієнтсько-
го досвіду без зниження якості обслуговування.

Такий підхід дозволяє відійти від компромі-
су між диференціацією та низькими витрата-
ми, який характерний для традиційних конку-
рентних стратегій. Таким чином, запропонована 
модель може бути використана як практичний 
інструмент стратегічного управління інновацій-
ним розвитком підприємств роздрібної торгівлі в 
умовах високої конкуренції та динамічних ринко-
вих трансформацій.

Рисунок 4. Концептуальна модель формування довгострокових конкурентних переваг 
підприємств роздрібної торгівлі на засадах стратегії «блакитного океану»
Джерело: побудовано авторами
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Висновки
Передумовами формування конкурентної по-

зиції мережі «Аврора» стали наявність незайня-
тої ринкової ніші у сегменті доступних товарів по-
всякденного попиту, зміна споживчих моделей 
поведінки, впровадження компактного формату 
магазинів, розвиток власної логістичної інфра-
структури та використання сучасних цифрових 
технологій. Це дозволило компанії сформувати 
унікальну ринкову пропозицію та створити новий 
простір ринкових можливостей.

Проведений аналіз показав, що реалізація стра-
тегії «блакитного океану» в діяльності компанії 
здійснювалася через використання ключових ін-
струментів цієї концепції, зокрема інновації цінно-
сті, моделі чотирьох дій ERRC, реконструкції рин-
кових меж за моделлю шести шляхів та залучення 
нових категорій споживачів шляхом роботи з не-
клієнтами. Застосування зазначених інструментів 
сприяло одночасному скороченню витрат та під-
вищенню споживчої цінності товарної пропозиції.

Концептуальна модель формування довго-
строкових конкурентних переваг підприємств 
роздрібної торгівлі на засадах стратегії «блакит-
ного океану» передбачає послідовне проход-
ження етапів виявлення незадоволених потреб 
споживачів, аналізу неклієнтів, трансформації 
бізнес–моделі за допомогою інструменту ERRC, 
цифровізації, створення інноваційної цінності та 
формування стійких конкурентних переваг.

Практичне значення отриманих результатів по-
лягає у можливості використання запропонованих 
підходів підприємствами роздрібної торгівлі для 
пошуку нових ринкових можливостей, підвищен-
ня операційної ефективності в умовах динамічних 
змін конкурентного середовища. Перспективи 
подальших досліджень можуть бути спрямува-
ні на розроблення методичних підходів до кількіс-
ного оцінювання ефективності реалізації стратегії 
«блакитного океану» та аналіз можливостей її за-
стосування в інших секторах економіки України.
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УДК 005.52:658.152:664
ЯКИМЧУК Т. В.

Аналіз інвестиційної активності підприємств харчової 
промисловості України: основні тенденції та завдання 

менеджменту
Предмет дослідження – тенденції та особливості інвестиційної діяльності підприємств харчо-

вої промисловості в сучасних економічних умовах.

Метою дослідження є аналіз інвестиційної активності підприємств харчової промисловості за 
2020–2024 рр. та виявлення основних тенденцій інвестування під час військового стану, фор-
мування основних завдань, які стоять перед менеджментом цих підприємств у сучасних умовах.

Методи дослідження. Монографічний метод, аналіз, синтез, узагальнення, статистико–еко-
номічні методи, порівняння, графічний метод.

Результати роботи. Проведено аналіз обсягів капітальних інвестицій підприємств з виробни-
цтва харчових продуктів, напоїв та тютюнових виробів у цінах 2024 року, проведено аналіз струк-
тури та джерел фінансування інвестицій.

Галузь застосування результатів. Отримані результати можуть бути використані менедж-
ментом підприємств харчової промисловості як додаткове інформаційне забезпечення обґрунту-
вання управлінських рішень, а також науковцями в подальших дослідженнях інвестиційної діяль-
ності як окремих виробництв, так і харчової промисловості загалом.

Висновки. Інвестиції є важливим чинником розвитку харчової промисловості та відновлення 
економіки в умовах війни. Аналіз показав погіршення умов діяльності підприємств під впливом 
політичних і соціально–економічних чинників, що стримувало інвестування. Кількість підприємств 
скоротилася, тоді як найбільшу стійкість продемонстрували великі підприємства, на які припадає 
близько половини капітальних інвестицій. Основним об’єктом інвестування є матеріальні активи. 
Основним джерелом фінансування залишаються власні кошти, однак їх недостатньо для відповід-
ності цілям сталого розвитку, а доступ до позикового капіталу є обмеженим. Сформовано основні 
завдання для менеджменту підприємств.

Ключові слова: інвестиції, капітальні інвестиції, інвестиційна діяльність, підприємства харчової 
промисловості, виробництво, тенденції, завдання.

TETIANA IAKYMCHUK

Analysis of investment activity of food industry enterprises 
in Ukraine: main trends and management tasks

The subject of the study is trends and specific features of investment activity of food industry 
enterprises in the current economic conditions.

The purpose of the study is to analyze the investment activity of food industry enterprises for 
2020–2024 and to identify the main investment trends during the period of martial law, as well as 
to formulate the key tasks faced by the management of these enterprises under current conditions.

Research methods. Monographic method, analysis, synthesis, generalization, statistical and 
economic methods, comparison, and graphical method.

Results of the work. An analysis of capital investment volumes of enterprises engaged in the 
production of food products, beverages, and tobacco products in 2024 prices was conducted. The 
structure and sources of investment financing were also examined.

Field of application. The obtained results can be used by the management of food industry enterprises 
as additional informational support for substantiating managerial decisions, as well as by researchers in 
further studies of investment activity in both individual producers and the food industry as a whole.

Conclusions. Investment is an important driver of the development of the food industry and the 
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Постановка проблеми. У сучасних умовах 
функціонування вітчизняних суб’єктів господа-
рювання інвестиції є одним із ключових чинників 
створення передумов для вирішення ряду їх про-
блем у виробничо–господарській діяльності, під-
вищення рівня конкурентоспроможності на ринку 
та забезпечення їх сталого розвитку. Особливого 
значення інвестиційна діяльність набуває в умовах 
військового стану, коли відновлення виробничо-
го потенціалу, адаптація підприємств до військових 
викликів в значній мірі залежить від обсягів залу-
чених інвестиційних ресурсів та ефективності їх ви-
користання. У зв’язку з тим, що за оцінкою Уряду 
України, Світового банку, ООН та Європейської Ко-
місії станом на 31.12.2024 р. для відбудови і від-
новлення нашої країни потрібно було 524 м лрд. 
дол., в тому числі для торгівлі та промисловості – 
понад 64 млрд. дол. [1]., роль інвестицій у віднов-
ленні економіки країни та стабілізації, розвитку під-
приємств різних галузей важко переоцінити.

Аналіз інвестиційної активності підприємств ок-
ремих галузей економіки є важливою передумо-
вою для вирішення їх специфічних проблем та ви-
значення подальших цілей діяльності. Відповідно 
до наших наукових інтересів, об’єктом дослідження 
в даній статті є інвестиційна діяльність підприємств 
харчової промисловості, які належать до стратегіч-
но значимих підприємств країни та забезпечують 
її продовольчу безпеку. Актуальність проведення 
дослідження та написання статті обумовлена не-
обхідністю вирішення низки проблем, пов’язаних 
із забезпеченням стабільного функціонування та 
розвитку підприємств харчової промисловості в 
умовах воєнних та післявоєнних викликів, що по-
требує активізації у сфері інвестування.

Аналіз останніх досліджень та публіка-
цій. В науковій літературі вітчизняні вчені по-
стійно приділяють увагу дослідженню інвестицій-
ної діяльності підприємств України, в тому числі 
підприємств харчової промисловості, [2, 3, 4] та 
дослідженню різних теоретико–прикладних ас-

пектів інвестування [5, 6]. Так, у статті [2] Му-
драк Р.  П. оцінював кількісний вплив інвестицій 
підприємств харчової промисловості на обсяги 
їх виробництва, проводив аналіз у валюті США 
за 2005–2023 рр. У статті [3] автори Івченко В., 
Зірнзак О., Солошонок А., Полонська О., розгля-
даючи ключові аспекти діяльності підприємств 
харчової промисловості, в тому числі зазначили 
і обсяги капітальних інвестицій у 2015–2023 рр. 
у національній валюті. 

Незважаючи на значну кількість наукових 
праць, присвячених інвестуванню, перелічити які 
в даній статті не видається можливим, питан-
ня аналізу сучасного стану та особливостей ін-
вестиційної діяльності підприємств харчової про-
мисловості залишаються актуальними у зв’язку 
з появою нових статистичних даних та необхід-
ністю їх подальшої інтерпретації. Крім того, за-
лишаються недостатньо висвітленими питання 
інвестиційної активності різних за розмірами під-
приємств харчової промисловості. 

Мета статті – проаналізувати за допомогою 
даних офіційної статистики інвестиційну актив-
ність вітчизняних підприємств харчової промис-
ловості за 2020–2024 рр. та виявити основні 
тенденції інвестування під час військового стану, 
сформувати основні завдання, які стоять перед 
менеджментом цих підприємств у сучасних умо-
вах. Для досягнення поставленої мети найбільш 
доцільно зосередити свою увагу на п’ятирічному 
періоді, оскільки цей часовий інтервал враховує 
ключові сучасні економічні виклики. Щоб забез-
печити коректність співставлення обсягів інвес-
тицій у різні роки та усунути вплив інфляційних 
процесів проведено аналіз у цінах 2024 року. 

Для досягнення поставленої мети, крім аналі-
зу наукових статей, було використано дані Дер-
жавної служби статистики України [7, 10], які ха-
рактеризуються певними обмеженнями. А саме, 
дані за 2020–2021 роки подані без урахуван-
ня тимчасово окупованих територій, тоді як дані 

recovery of the economy under wartime conditions. The analysis showed a deterioration in business 
conditions under the influence of political and socio–economic factors, which constrained investment 
activity. The number of enterprises decreased, while large enterprises demonstrated the highest 
resilience, accounting for about half of total capital investments. The main investment objects are 
tangible assets. Internal funds remain the primary source of financing; however, they are insufficient 
to meet sustainable development objectives, while access to borrowed capital remains limited. Key 
managerial tasks for enterprises have been identified.

Keywords: investment, capital investment, investment activity, food industry enterprises, 
production, trends, tasks.
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за 2022–2024 роки не охоплюють як окупова-
ні території, так і території активних бойових дій. 
За оцінками експертів, на кінець 2024 року під 
окупацією перебували майже вся Луганська об-
ласть (близько 99%) та значна частина Доне-
цької (66–70%), Запорізької (73–74%) та Хер-
сонської (73–76%) областей [8]. 

У процесі написання статті використано моно-
графічний метод для вивчення наукових праць 
з питань інвестування, методи аналізу, синте-
зу, узагальнення для формування авторських 
висновків, статистико–економічні методи та по-
рівняння використані для оцінки змін обсягів ін-
вестицій у аналізованому періоді, графічний ме-
тод застосовано для візуалізації капітальних 
інвестицій підприємств харчової промисловості.

Викладення основних результатів дослідження. 
Підприємства харчової промисловості завжди по-
сідали важливе місце в економіці країни. Так, згід-
но з даними Державної служби статистики України 
[7] виробники харчових продуктів, напоїв та тютю-
нових виробів за обсягами реалізованої продукції у 
2024 році забезпечували 20% загального обсягу 
реалізованої промислової продукції країни, посту-
паючись тільки постачальникам електроенергії, га-
зу, пари та кондиційованого повітря (35,7%). Про-
тягом останніх п’яти років умови функціонування 
підприємств ускладнились, що пов’язано з впли-
вом зовнішніх факторів, серед яких найбільш зна-
чущими за цей період були пандемія та її наслідки у 
2020–2021 роках, повномасштабне вторгнення у 
2022 році та період адаптації підприємств до во-
єнних викликів у 2023–2024 рр.

Попри посилення негативного впливу чинників 
зовнішнього середовища, вітчизняні підприєм-
ства харчової промисловості сьогодні не втрача-
ють своєї значимої ролі для подолання голоду та 
досягнення сталих цілей розвитку України. Ад-
же Кабінет Міністрів визначив для них наступні 
завдання [9]: забезпечити всі верстви населен-
ня достатнім обсягом доступних та різноманітних 
харчових продуктів; сприяти продовольчій без-
пеці у світі шляхом збільшення обсягів експорту 
харчової продукції; виробляти харчові продукти, 
зберігаючи екосистему; збільшити частку капі-
тальних інвестицій у нематеріальні активи у за-
гальному обсязі капітальних інвестицій вироб-
ників харчових продуктів, напоїв та тютюнових 
виробів. Останнє завдання пов’язано зі зрос-
танням значимості впровадження інноваційних 

технологій, об’єктів інтелектуальної власності та 
цифровізації бізнес–процесів.

Задля відповідності цілям сталого розвитку під-
приємствам харчової промисловості необхідно 
вирішити ряд проблеми (дефіцит сировини, зни-
ження обсягів виробництва, низькі темпи просу-
вання продукції на міжнародних ринках, зростан-
ня конкуренції всередині країни через наявність 
імпортної продукції [2]), які перешкоджають ак-
тивізації інвестиційної діяльності. В цьому кон-
тексті доцільним є дослідження зміни кількості 
підприємств за аналізований період для вияв-
лення потенціалу їх інвестиційного розвитку.

Протягом всього аналізованого періоду частка 
великих і середніх підприємств не перевищувала 
20%. Спостерігалась тенденція збільшення під-
приємств всіх розмірів, крім середніх, з 2020 до 
2021 року, що може бути пов’язано з масштабу-
ванням середніх підприємств. У 2022 році внас-
лідок впливу військових чинників кількість підпри-
ємств зменшилась на 24,3% і становила 4808. 
Найбільш вразливими у цей період виявились мі-
кро– та малі підприємства, їх кількість зменши-
лась на 31,1% та 26,9% відповідно у 2022 році, 
порівняно з 2021 роком, що свідчить про обме-
женість фінансових ресурсів, менші можливості 
відновлювати виробничу діяльність та опиратись 
негативному впливу кризових явищ. Загалом у 
2024 році було 5474 виробників харчових про-
дуктів, напоїв та тютюнових виробів, що на 9,1% 
менше, порівняно з 2020 роком [7]. 

Найбільшого впливу від військових дій за ана-
лізований період зазнали підприємства Доне-
цької (кількість підприємств зменшилась на 90 
або на 71,4%), Запорізької (на 119 або 45,8%), 
Луганської (на 53 або 94,6%), Харківської (на 
116 або 23%), Херсонської (на 139 або 87,4%), 
Одеської (на 75 або 19,9%) областей та м. Ки-
їв (на 87 або на 10,3%), що перш за все пов’я-
зано з руйнуваннями або окупацією виробничих 
потужностей. У 2024 році тільки кількість вели-
ких підприємств збільшилась до рівня 2020 року 
– до 71 підприємства [7]. Це дає підстави ствер-
джувати, що саме середні та великі підприємства 
продемонстрували найвищу здатність опиратись 
впливу кризових умов військового стану та під-
тримувати інвестиційну активність.

Статистичні дані підтверджують найбільшу пи-
тому вагу капітальних інвестицій (близько 45–
50% у різні роки аналізованого періоду) великих 
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підприємств у загальному обсязі капітальних ін-
вестицій виробників харчових продуктів, напоїв 
та тютюнових виробів. В той же час частка мік-
ропідприємств за 2020–2024 рр. не перевищу-
вала 1%, малих – 11% [7]. Проте прямої залеж-
ності між зміною кількості підприємств різних 
розмірів та їх інвестиційною активністю у певний 
рік не було виявлено. Це пояснюється тим, що 
інвестиційна активність в більшій мірі визнача-
ється обсягами залучених інвестиційних ресур-
сів, доступом до інвестиційного капіталу та дов-
гостроковим впливом інвестування.

В цілому протягом 2020–2024 року капітальні 
інвестиції у виробництво харчових продуктів, на-
поїв та тютюнових виробів (не включаючи мікро– 
та малі підприємства) [10] у фактичних цінах де-
монструють позитивну динаміку, проте реального 
росту не спостерігається (рис. 1). Чітко прослідко-
вується влив міжнародних соціально–економіч-
них чинників на зниження обсягів капітальних ін-
вестицій у 2021 році та вплив політичних чинників 
на обсяги інвестування у 2022 році. У цей період 
підприємства стикнулись з рядом проблем, до 
яких варто віднести [3] релокацію бізнесу, розрив 
логістичних ланцюгів, переорієнтацію виробни-
цтва, зміну постачальників, адаптацію до військо-
вих умов здійснення господарської діяльності, не-
обхідність пошуку персоналу у достатній кількості 
та з відповідними професійними характеристика-

ми, що пов’язано з внутрішньою та зовнішньою 
міграцією населення у період після 2022 року.

Повномасштабне вторгнення вплинуло на під-
приємства всіх галузей економіки. Проте підпри-
ємства з виробництва харчових продуктів, на-
поїв та тютюнових виробів демонструють кращу 
здатність опиратись впливу кризових та воєн-
них чинників, ніж промислові підприємства зага-
лом. Так, у 2024 році досліджувані підприємства 
демонструють зростання обсягу капітальних ін-
вестицій у цінах 2024 року на 1,24%, порівняно 
з 2021 роком. В той час промислові підприєм-
ства не змогли досягти рівня інвестування 2020 
та 2021 років, що обумовлено особливостями 
продукції, діяльності підприємств з виробництва 
харчових продуктів, напоїв та тютюнових виробів 
та вищим рівнем їх інвестиційної привабливості.

Упродовж 2023–2024 років спостерігаєть-
ся поступове відновлення та нарощування капі-
таловкладень, попри все ще наявність проблем 
2022 року. При цьому більш інвестиційно ак-
тивними загалом були підприємства з виробни-
цтва харчових продуктів, аніж виробники напоїв 
та тютюнових виробів. Про це свідчать темпи від-
новлення інвестиційної діяльності – у 2024 році 
обсяги освоєних виробниками харчових продук-
тів капітальних інвестицій були на 13,77% ви-
щі, порівняно з 2021 роком. Відсоток капіталь-
них інвестицій виробників харчових продуктів у 

Рисунок 1. Капітальні інвестиції у виробництво харчових продуктів, напоїв та тютюнових 
виробів у фактичних цінах та у цінах 2024 року, млрд. грн.
Джерело: побудовано автором на основі [10]
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загальному обсязі капітальних інвестицій під-
приємств з виробництва харчових продуктів, на-
поїв та тютюнових виробів становив від 75% до 
84% у різні роки аналізованого періоду [10]. 

Підприємства харчової промисловості орієн-
туються на здійснення реальних інвестицій за-
для досягнення власних цілей діяльності – удо-
сконалення та оновлення фізично й морально 
застарілих основних засобів, впровадження пе-
редових технологій, забезпечення доступу до 
альтернативних джерел енергії, освоєння конку-
рентоспроможних видів харчової продукції, за-
безпечення відповідності показників діяльності 
підприємств екологічним вимогам та міжнарод-
ним стандартами тощо. Тому, левова частка ка-
пітальних інвестицій вкладається в об’єкти ре-
ального інвестування. 

Серед капітальних інвестицій переважаючи-
ми є вкладення у матеріальні активи, особливо у 
машини та обладнання, будівництво, частка яких 
у підприємств всіх розмірів перевищує 80–90% 

у всі роки аналізованого періоду. Значимих змін 
у структурі капітальних інвестицій виробників 
харчових продуктів, напоїв та тютюнових виро-
бів не виявлено, хоча варто відмітити збільшення 
частки вкладень у нематеріальні активи з 4,9% у 
2020 році до 5,94 % у 2024 році [10]. Протягом 
аналізованого періоди більшу увагу розвитку не-
матеріальних активів приділяли великі підприєм-
ства з виробництва харчових продуктів, напоїв та 
тютюнових виробів – частка вкладень становила 
до 5%, в той час як капітальні інвестицій у нема-
теріальні активи середніх, малих та мікропідпри-
ємств становили відповідно до 2%, до 3%, до 1% 
протягом всіх років аналізованого періоду [7].

Протягом 2020–2024 рр. найбільш інвести-
ційно активними були виробники м’яса та м’яс-
них продуктів, виробники олії та тваринних жирів, 
а також виробники молочних продуктів, част-
ка капітальних інвестицій яких у 2024 році ста-
новила майже 62% (рис. 2). Варто відмітити, що 
виробники напоїв також демонструють суттєві 

Рисунок 2. Капітальні інвестиції у виробництво харчових продуктів у цінах 2024 року за 
2020–2024 рр., млрд. грн.
Джерело: побудовано автором на основі [10]
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вкладення коштів у розвиток підприємств, про-
те їх кількість значно менша, ніж усіх виробників 
харчових продуктів, що обумовлює загальні тен-
денції інвестування.

Всі підприємства харчової промисловості відчули 
вплив чинників 2022 року, але найбільш суттєвий 
вплив спостерігається на інвестиційну активність 
підприємств з виробництва хліба, хлібобулочних 
і борошняних виробів, а також з виробництва бо-
рошномельно–круп’яної промисловості, крохмалів 
та крохмальних продуктів, що пов’язано з нижчим 
рівнем рентабельності цих виробників. За аналізо-
ваний період виробникам м’яса та м’ясних продук-
тів, підприємствам з перероблення та консерву-
вання у 2024 році вдалось перевищити обсяги 
капітальних інвестицій у цінах 2024 року, порівня-
но з 2020 роком. Позитивна динаміка консервних 
підприємств обумовлена зростанням попиту на їх 
продукцію під час військового стану.

За 2020–2024 рр. основним джерелом фінан-
сування інвестиційної діяльності вітчизняних під-
приємств були власні кошти (понад 66% у струк-
турі джерел фінансування капітальних інвестицій), 
що безпосередньо пов’язано з результатами ді-
яльності підприємств у попередніх періодах. Так, 
протягом аналізованого періоду валовий опера-
ційний дохід підприємств з виробництва харчових 
продуктів, напоїв та тютюнових виробів демон-
струє тенденцію поступового зростання з 2022 
по 2024 роки і у 2024 році перевершив валовий 
дохід 2020 року у цінах 2024 року – зріс з 163,92 
млрд грн до 164,06 млрд грн [7].

Статистичні дані підтверджують можливість ін-
вестування за рахунок власних коштів у великих 
та середніх підприємств у 2023–2024 роках, які 
отримати чистий прибуток в результаті ведення 
господарської діяльності, на відміну від малих та 
мікропідприємств, які з 2022 року демонструють 
чистий збиток. Серед великих підприємств у 2023 
та 2024 роках була найбільша частка тих, що от-
римали чистий прибуток – 86,1% та 84,5% від-
повідно, а значить тільки ця частина підприємств 
могла залишатися інвестиційно активними [7]. 

Крім власних коштів, використовувались кре-
дити банків та інші позики, а також зросла роль 
державного фінансування суб’єктів господарю-
вання України. Що стосується виробників хар-
чових продуктів, напоїв та тютюнових виробів, 
то рівень рентабельності їх діяльності у 2023 
та 2024 роках був 3,8% та 3,3% [7] відповідно, 

при тому що ставка кредитування для більшості 
підприємств у цей період була вищою. Найвищу 
рентабельність всієї діяльності показали великі 
підприємства, малі та мікропідприємства демон-
стрували збитковість діяльності. Тож, саме у ча-
стини великих підприємств, які залишались при-
бутковими є можливість використовувати власні 
та позикові кошти для цілей інвестиційної діяль-
ності. Що стосується малих та мікропідприємств 
традиційне кредитування для більшості з них є 
недоступних, тому варто розглянути альтерна-
тивні методи фінансування інвестицій.

Висновки
Проведений аналіз дозволяє зробити висновок, 

що протягом аналізованого періоду ускладни-
лись умови функціонування вітчизняних підпри-
ємств, суттєвий вплив на тенденції інвестування 
мали політичні та міжнародні соціально–еконо-
мічні чинники. Реального росту інвестування не 
відмічалось, що крім іншого, пов’язано з обме-
женнями статистичних даних. В результаті впливу 
зовнішніх чинників кількість підприємств з вироб-
ництва харчових продуктів, напоїв та тютюнових 
виробів зменшилась, найбільш стійкими вияви-
лись великі за розмірами підприємства, які осво-
юють близько половини капітальних інвестицій та 
приділяють найбільше уваги вкладенням у нема-
теріальні активи. В цілому підприємства харчової 
промисловості більш стійкі до постійного впливу 
кризових чинників, ніж промислові підприємства. 
Відмічаються деякі структурні зрушення у обся-
гах капітальних інвестицій виробників різних хар-
чових продуктів. Як і раніше, основним джерелом 
фінансування інвестиційної діяльності залиша-
ються власні кошти, яких у більшості підприємств 
недостатньо для впровадження прогресивного 
обладнання та нових технологій, а доступ до по-
зикових джерел обмежений результатами госпо-
дарської діяльності підприємств.

У зв’язку з вище вказаним, в нинішніх умовах 
менеджменту підприємств харчової промисло-
вості варто звернути увагу на вирішення наступ-
них завдань:

– спрямувати зусилля на підвищення ефек-
тивності діяльності підприємства шляхом пере-
гляду напрямів діяльності, асортименту продукції 
та оптимізації витрат, що дозволить покращити 
можливості залучення власних і позикових ко-
штів для фінансування інвестицій; малим та мік-
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ропідприємствам доречно розглянути можливо-
сті залучення інвестицій через краудфандингові 
платформи;

– серед об’єктів інвестування збільшити частку
вкладень у інновації, інвестувати у програмне за-
безпечення, яке сприяє зростанню прибутково-
сті, у ресурсо– та енергоощадні технології;

– здійснювати безперервний аналіз значимих
чинників зовнішнього середовища для своєчас-
ного реагування на їх зміни;

– підвищити стійкість до існуючих ризиків че-
рез диверсифікацію постачальників сировини, 
формування резервних логістичних маршрутів, 
впровадження системи управління ризиками.

В подальшому доречно дослідити особливості ін-
вестиційної діяльності виробників різних видів хар-
чових продуктів для того, щоб конкретизувати осо-
бливості їх діяльності та виокремити значимі саме 
для їх інвестиційної діяльності чинники; дослідити 
можливості використання краудфандингу для ма-
лих та мікропідприємств харчової промисловості.
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УДК 338.47:621.39:339.92(477)
ЛАПЧЕНКО Є. І.

Цифрова конвергенція та модернізація ринку електронних 
комунікацій Óкраїни в умоваõ євроïейсüкої інтеграції
Предметом дослідження є цифрова конвергенція як чинник технологічної, економічної та ін-

ституційної модернізації ринку електронних комунікацій України в процесі його наближення до 
єдиного цифрового ринку Європейського Союзу.

Метою статті є поглиблення теоретичного розуміння цифрової конвергенції, оцінювання структур-
них та інвестиційних змін на ринку електронних комунікацій України у 2022–2025 роках і обґрунту-
вання організаційно–економічного механізму його модернізації в умовах європейської інтеграції.

Методи дослідження. Для досягнення поставленої мети використано методи системного 
аналізу, структурно–логічного узагальнення, порівняння, індикативного та коефіцієнтного аналізу, 
табличної систематизації статистичних даних, інституційного аналізу й економічної інтерпретації.

Результати дослідження. У статті цифрову конвергенцію визначено як взаємопов’язане 
зближення мереж, технологій, послуг, бізнес–моделей і регуляторних режимів. На основі офіцій-
них даних установлено, що у 2022–2025 роках номінальні доходи від електронних комунікацій-
них послуг зросли з 83,2 до 125,9 млрд грн, доходи від фіксованого доступу до мережі Інтернет 
– з 15,9 до 24,4 млрд грн, а капітальні інвестиції – орієнтовно з 12,7 до 33,9 млрд грн. Вод-
ночас кількість активних ідентифікаційних карток мобільної мережі зменшилася з 49,3 до 47,4 
млн одиниць. Доведено, що розвиток ринку набуває переважно інтенсивного характеру, позаяк 
збільшення доходів та інвестицій відбувається без розширення абонентської бази. Запропоно-
вано організаційно–економічний механізм модернізації, який поєднує регуляторно–інституційний, 
інфраструктурно–інвестиційний, конкурентний, безпеково–стійкісний, соціально–територіальний 
та євроінтеграційний контури.

Сфера застосування результатів. Отримані результати можуть бути використані органами 
державного регулювання, постачальниками електронних комунікаційних мереж і послуг, тери-
торіальними громадами та інвесторами під час формування програм розвитку цифрової інфра-
структури, оцінювання інвестиційних пріоритетів, удосконалення конкурентної політики й адаптації 
ринку до норм Європейського Союзу.

Висновки. Модернізація ринку електронних комунікацій України не може зводитися до технічно-
го оновлення мереж. Її результативність визначається узгодженістю інвестицій, регуляторного на-
ближення, стійкості інфраструктури, якості послуг, захисту користувачів і скорочення територіальної 
цифрової нерівності. Європейська інтеграція створює інституційні орієнтири для такого узгодження, 
однак потребує переходу від формального запозичення норм до їх повноцінного виконання.

Ключові слова: електронні комунікації, цифрова конвергенція, модернізація, європейська інте-
грація, телекомунікаційна інфраструктура, капітальні інвестиції, державне регулювання, конкурен-
ція, стійкість мереж, цифрова нерівність. 
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Постановка проблеми. Ринок електронних ко-
мунікацій належить до базових інфраструктурних 
сегментів сучасної економіки, оскільки забезпе-
чує передавання даних, координацію господар-
ських процесів, функціонування фінансових і дер-
жавних цифрових сервісів, електронної торгівлі, 
дистанційної освіти, телемедицини та виробничої 
автоматизації. Продуктивність мереж визначає не 
лише якість окремої послуги зв’язку, а й здатність 
економічної системи підтримувати безперервний 
обмін інформацією, адаптуватися до зовнішніх 
порушень і формувати нові цифрові види діяль-
ності. В умовах повномасштабної війни до тради-
ційних критеріїв ефективності додалися вимоги 
енергетичної автономності, резервування кана-
лів, територіального дублювання вузлів та швид-
кого відновлення пошкоджених об’єктів.

Технологічний розвиток поступово усуває 
усталені межі між мобільним і фіксованим зв’яз-
ком, передаванням голосу, даних та аудіовізу-
ального змісту, а також між операторами ме-
реж і постачальниками цифрових сервісів. Єдина 
інфраструктура може одночасно забезпечува-
ти доступ до мережі Інтернет, голосовий зв’язок, 

відеопередавання, хмарні обчислення, взаємо-
дію машин і роботу цифрових платформ. Унас-
лідок цього галузеве регулювання, сформоване 
навколо відокремлених технологій, втрачає від-
повідність фактичній структурі ринку. Подальша 
модернізація потребує технологічно нейтральних 
правил, які враховують економічну функцію по-
слуги, ринкову владу постачальника, доступ до 
інфраструктури та права кінцевого користувача.

Для України цифрова конвергенція поєдну-
ється з європейською інтеграцією. Наближення 
до права Європейського Союзу охоплює не ли-
ше оновлення законодавства, а й зміну процедур 
аналізу ринків, управління радіочастотним спек-
тром, регулювання доступу, захисту споживачів, 
прозорості тарифів і транскордонної сумісно-
сті. Водночас нормативні зміни відбуваються за 
умов значних інвестиційних потреб, територіаль-
ної нерівномірності покриття та зростання витрат 
на стійкість мереж. Наукова проблема полягає у 
визначенні механізму, який узгоджує технологіч-
ну модернізацію, конкурентну політику, приватні 
інвестиційні стимули, суспільну доступність по-
слуг та євроінтеграційні зобов’язання.

Research methods. The study applies systems analysis, structural and logical generalisation, 
comparison, indicative and ratio analysis, tabular systematisation of statistical data, institutional 
analysis, and economic interpretation.

Results of work. Digital convergence is defined as the interconnected approximation of networks, 
technologies, services, business models and regulatory regimes. Official data show that between 2022 
and 2025 nominal revenue from electronic communications services increased from UAH 83.2 billion 
to UAH 125.9 billion, fixed Internet access revenue rose from UAH 15.9 billion to UAH 24.4 billion, and 
capital investment increased from an estimated UAH 12.7 billion to UAH 33.9 billion. During the same 
period, the number of active mobile subscriber identity module cards declined from 49.3 million to 47.4 
million. The market is therefore moving towards an intensive development model in which revenue and 
investment growth are no longer based on subscriber expansion. An organisational and economic 
mechanism is proposed that combines regulatory and institutional, infrastructure and investment, 
competitive, security and resilience, social and territorial, and European integration dimensions.

Field of application of the results. The findings may be used by public regulators, providers of 
electronic communications networks and services, local communities and investors when designing 
digital infrastructure programmes, determining investment priorities, improving competition policy 
and adapting the market to European Union standards.

Conclusions. Modernisation of the Ukrainian electronic communications market cannot be reduced 
to technical network renewal. Its effectiveness depends on the consistency of investment, regulatory 
approximation, infrastructure resilience, service quality, user protection and reduction of territorial 
digital inequality. European integration provides an institutional framework for such coordination but 
requires a transition from formal legal approximation to effective implementation.

Keywords: electronic communications, digital convergence, modernisation, European integration, 
telecommunications infrastructure, capital investment, public regulation, competition, network 
resilience, digital inequality.
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Сучасні дослідження українського ринку елек-
тронних комунікацій зосереджуються на його 
кількісних параметрах, структурі доходів, кон-
центрації, цифровізації та стратегіях розвитку 
операторів. В. М’ячин і О. Мирошниченко систе-
матизували показники ринку в умовах воєнного 
стану та наголосили на його значенні для пово-
єнного відновлення, а також на збереженні ре-
гіональної нерівномірності доступу до мережі Ін-
тернет [1]. Н. Котвицька, Н. Овсієнко і С. Шарова 
запропонували організаційно–економічний під-
хід до розвитку підприємств телекомунікаційних 
послуг, у якому поєднано інноваційний потенціал, 
фінансове забезпечення, конкурентне середо-
вище та державне регулювання [2]. С. Сазонова 
і Л. Шмалій пов’язують стратегічну стійкість те-
лекомунікаційних підприємств зі здатністю адап-
тувати бізнес–моделі до цифрової економіки та 
підвищувати якість управлінських рішень [3].

Ширший макроекономічний контекст розкри-
вають О. Филипенко і Г. Синицина, які розгляда-
ють цифровізацію як чинник структурних змін, 
продуктивності та трансформації підприємниць-
кої діяльності [4]. Однак цифрова трансформація 
економіки не створює однакового результату для 
всіх територій і соціальних груп. Відмінності у до-
ступності мереж, пристроїв, тарифів і цифрових 
навичок формують багаторівневу цифрову не-
рівність, через що формальне покриття не завж-
ди переходить у фактичне використання послуг 
належної якості.

У міжнародній літературі регулювання електро-
нних комунікацій розглядається через взаємо-
зв’язок конкуренції, інвестицій та єдності ринку. М. 
Кейв і Х. Генакос довели, що європейська модель 
лібералізації сприяла входженню нових учасни-
ків і зниженню цін, однак не усунула фрагментації 
та відмінностей у темпах технологічного оновлен-
ня [5]. В. Бріглауер, К. Камбіні, Т. Фетцер і К. Гю-
шельрат проаналізували Європейський кодекс 
електронних комунікацій з позицій стимулюван-
ня інвестицій у мережі нового покоління та пока-
зали складність узгодження доступу конкурентів 
із довгостроковою дохідністю інфраструктурних 
вкладень [6]. Ф. Ніола досліджує взаємозв’язок 
регулювання оптових ринків, конкурентного на-
пруження та технологічних інновацій, наголошу-
ючи на необхідності враховувати інвестиційні сти-
мули у вертикально пов’язаних сегментах [7].

Організація економічного співробітництва та 
розвитку у дослідженні змін конкуренції на комуні-
каційних ринках підкреслює зростання ролі плат-
форм, пакетних послуг, спільного використання 
інфраструктури та конвергенції фіксованих і мо-
більних мереж [8]. Узагальнення наукових праць 
свідчить, що достатньо повно досліджено окремі 
складові цифрової трансформації, регулювання 
та інвестицій. Менш розробленим залишається 
питання комплексного оцінювання модернізації 
українського ринку через одночасне зіставлення 
доходів, капітальних інвестицій, абонентської ба-
зи, стійкості інфраструктури й регуляторного на-
ближення до Європейського Союзу.

Метою статті є поглиблення теоретичного ро-
зуміння цифрової конвергенції, оцінювання струк-
турних та інвестиційних змін на ринку електронних 
комунікацій України у 2022–2025 роках і обґрун-
тування організаційно–економічного механізму 
його модернізації в умовах європейської інтеграції.

Виклад основного матеріалу. Цифрову кон-
вергенцію доцільно трактувати як багатовимір-
ний процес зближення раніше відокремлених 
мереж, технологій, послуг, суб’єктів ринку та ре-
гуляторних режимів. Технологічний вимір ви-
являється у переході до мереж, заснованих на 
спільних протоколах передавання даних і су-
місності фіксованої, мобільної, супутникової та 
хмарної інфраструктури. Сервісний вимір поля-
гає в об’єднанні голосового зв’язку, доступу до 
мережі Інтернет, відео, обчислювальних ресурсів 
і прикладних сервісів у межах одного каналу або 
пакета. Ринково–організаційний вимір пов’яза-
ний із проникненням цифрових платформ, по-
стачальників хмарних послуг, виробників облад-
нання та розробників програмного забезпечення 
на традиційний телекомунікаційний ринок.

Регуляторний вимір конвергенції передбачає 
відхід від жорсткого поділу правил за видом тех-
нології та перехід до регулювання доступу, взає-
моз’єднання, конкуренції, радіочастотного спек-
тра і прав користувачів. Транскордонний вимір 
формує сумісність національних ринків, уз-
годження тарифних і технічних правил та мож-
ливість користуватися послугами поза межа-
ми держави без істотної зміни споживчих умов. 
Включення України до режиму «Роумінг як удо-
ма» з 1 січня 2026 року є практичним проявом 
переходу від нормативного наближення до фак-
тичної інтеграції ринків [15; 18].
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Модернізація ринку в такому розумінні не об-
межується заміною обладнання або збільшен-
ням пропускної спроможності. Вона охоплює 
зміну структури доходів і витрат, посилення ін-
вестиційної інтенсивності, розвиток оптових рин-
ків, зростання стійкості мереж, підвищення якості, 
розширення можливостей користувачів і змен-
шення територіальної цифрової нерівності. Відпо-
відно, оцінювання модернізації має спиратися на 
сукупність взаємопов’язаних показників, а не на 
один параметр доходу або кількості абонентів.

Інформаційну основу емпіричного аналізу 
становлять річні звіти Національної комісії, що 
здійснює державне регулювання у сферах елек-
тронних комунікацій, радіочастотного спектра 
та надання послуг поштового зв’язку, за 2022–
2025 роки [9–12]. Доходи за 2024 і 2025 роки 
визначено як різницю між загальними доходами 
від послуг зв’язку та доходами від поштових по-
слуг. Капітальні інвестиції за 2022 рік обчислено 
на підставі повідомленого регулятором приросту 
2023 року на 50 %. Грошові показники наведе-
но у фактичних цінах відповідних років, тому їхня 
динаміка відображає одночасний вплив реаль-
ного розширення послуг, тарифних змін, інфляції 
та зростання вартості обладнання.

Початковий етап повномасштабної війни спри-
чинив скорочення абонентської бази, пошко-
дження інфраструктури та необхідність пере-
розподілу капіталу від планового розвитку до 
відновлення й резервування. У 2022 році кіль-
кість активних ідентифікаційних карток мобіль-
ної мережі становила 49,3 млн одиниць, що було 
майже на 12 % менше, ніж наприкінці 2021 року. 

Водночас доходи від електронних комунікаційних 
послуг збереглися на рівні 83,2 млрд грн, а по-
пит на енергонезалежні оптичні технології фіксо-
ваного доступу посилився [9]. Подальша динамі-
ка показників наведена в табл. 1.

Показники табл. 1 засвідчують відновлення но-
мінального обсягу ринку та істотне посилення йо-
го капіталомісткості. Доходи від електронних ко-
мунікаційних послуг упродовж 2022–2025 років 
збільшилися на 42,7 млрд грн, або на 51,3 %. До-
ходи від фіксованого доступу до мережі Інтернет 
зросли на 8,5 млрд грн, або на 53,5 %. Найвищу 
динаміку мали капітальні інвестиції, які збільши-
лися орієнтовно у 2,7 раза. Таке співвідношення 
свідчить, що відновлення сектору вимагало не ли-
ше заміни пошкоджених активів, а й додаткових 
вкладень у резервне живлення, волоконно–оптич-
ні лінії, модернізацію базових станцій, транспортні 
мережі та підвищення пропускної спроможності.

Зростання доходів відбувалося на тлі скоро-
чення кількості активних ідентифікаційних кар-
ток мобільної мережі на 1,9 млн одиниць порів-
няно з 2022 роком. Відтак ринкова динаміка не 
може пояснюватися простим розширенням або-
нентської бази. Більше значення набули інтен-
сивність використання даних, склад послуг, зміна 
тарифів, підвищення витрат на підтримання ме-
реж та збільшення цінності надійного зв’язку для 
домогосподарств і підприємств. Кількість карток 
із доступом до мережі Інтернет залишалася від-
носно стабільною, а їхня частка у загальній мо-
більній базі зростала, що відображає подальше 
зміщення попиту від традиційного голосового 
зв’язку до передавання даних.

Показник 2022 р. 2023 р. 2024 р. 2025 р. Зміна 2025 р. 
до 2022 р., %

Доходи від електронних комунікаційних 
послуг, млрд грн 83,2 97,3 109,5* 125,9* +51,3

Доходи від фіксованого доступу до ме-
режі Інтернет, млрд грн 15,9 21,0 22,7 24,4 +53,5

Капітальні інвестиції у сфері електро-
нних комунікацій, млрд грн 12,7** 19,0 25,1 33,9 +167,7

Активні ідентифікаційні картки мобіль-
ної мережі, млн од. 49,3 50,3 48,8 47,4 –3,9

Ідентифікаційні картки з доступом до 
мережі Інтернет, млн од. 35,4** 36,9 36,2 36,1 +2,0

Таблиця 1. Основні показники розвитку ринку електронних комунікацій України у 2022–
2025 роках

Джерело: складено та розраховано автором за даними річних звітів НКЕК [9–12]. 
* Розраховано як різницю між загальними доходами від послуг зв’язку та доходами від поштових послуг.
** Розраховано за офіційно наведеними темпами зміни.
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Номінальне збільшення доходів не слід ототож-
нювати з пропорційним приростом реального об-
сягу послуг. Частина динаміки обумовлена інфля-
цією, валютною складовою вартості обладнання, 
підвищенням енергетичних витрат і переглядом 
тарифів. Однак випереджальне збільшення ка-
пітальних інвестицій, стабільність користування 
мобільним Інтернетом та зростання доходів фік-
сованого доступу підтверджують наявність інфра-
структурної складової модернізації.

Для точнішої оцінки характеру розвитку роз-
раховано відносні показники інвестиційної та 
структурної інтенсивності. Вони дають змо-
гу відмежувати зростання ринку від механічного 
збільшення грошових обсягів і простежити, на-
скільки доходи перетворюються на оновлення 
інфраструктури. Результати наведено в табл. 2.

Частка капітальних інвестицій у доходах секто-
ру зросла з 19,5 % у 2023 році до 26,9 % у 2025 
році. На кожні 100 грн доходу в останньому році 
досліджуваного періоду припадало майже 27 грн 
капітальних вкладень. Збільшення показника на 
7,4 відсоткового пункту відображає підвищення 
інвестиційного навантаження та необхідність од-
ночасно розвивати й захищати мережі. За мир-
них умов значна частина таких вкладень спря-
мовувалася б на технологічне розширення, тоді 
як у період війни інвестиційний бюджет містить 
вагому відновлювальну та безпекову складові.

Частка мобільних карток, з яких здійснювався 
доступ до мережі Інтернет, збільшилася з 73,4 
до 76,2 %. Зміна відбулася попри зменшен-
ня загальної мобільної бази. Структурне замі-
щення означає, що користувацька цінність де-
далі більше формується передаванням даних, а 
не кількістю підключень. Водночас частка дохо-
дів від фіксованого доступу до мережі Інтернет 

дещо знизилася, хоча їх абсолютний обсяг зро-
став. Така динаміка пояснюється швидшим роз-
ширенням мобільного сегмента та інших елек-
тронних комунікаційних послуг, а не погіршенням 
стану фіксованого доступу.

Сукупність індикаторів дає підстави визначити 
модель розвитку ринку у 2023–2025 роках як 
переважно інтенсивну. Її ознаками є збільшен-
ня доходів за відсутності приросту абонентської 
бази, підвищення частки інвестицій у доходах, 
зростання питомої ваги користувачів мобільного 
доступу до даних та технологічне оновлення фік-
сованих мереж. Подальша модернізація має оці-
нюватися не лише за фінансовими результатами 
операторів, а й за швидкістю, надійністю, доступ-
ністю та територіальною рівномірністю послуг.

Європейська інтеграція створює інституцій-
ні рамки такого переходу. Закон України «Про 
електронні комунікації» запровадив нову термі-
нологію, загальну авторизацію діяльності, тех-
нологічно нейтральні підходи, механізми аналізу 
ринків і сучасні правила управління радіочастот-
ним спектром [13]. Закон про національного ре-
гулятора визначив його статус, повноваження 
та засади діяльності [14]. У 2024–2025 роках 
прийнято законодавчі зміни щодо імплементації 
норм Європейського Союзу у сфері роумінгу та 
електронних комунікацій [15; 16].

Зміст регуляторного наближення визначаєть-
ся Європейським кодексом електронних кому-
нікацій, який поєднує цілі конкуренції, розвитку 
внутрішнього ринку, захисту кінцевих користува-
чів і розгортання мереж дуже високої пропускної 
спроможності [17]. Для України важливе значен-
ня має не формальне перенесення положень Ко-
дексу, а створення спроможності застосовувати їх 
на основі економічного аналізу. Регулятор має ви-

Таблиця 2. Індикатори інтенсивності та структурної модернізації ринку електронних 
комунікацій України у 2023–2025 роках

Показник 2023 2024 2025 Зміна 2025 р. 
до 2023 р.

Темп приросту доходів від електронних комунікаційних послуг, % 17,0 12,5 15,0 –2,0 в. п.
Темп приросту капітальних інвестицій, % 50,0 32,7 35,0 –15,0 в. п.
Частка капітальних інвестицій у доходах сектору, % 19,5 22,9 26,9 +7,4 в. п.
Частка карток із доступом до мережі Інтернет у загальній 
мобільній базі, % 73,4 74,2 76,2 +2,8 в. п.

Частка доходів від фіксованого доступу до мережі Інтернет у 
доходах сектору, % 21,6 20,7 19,4 –2,2 в. п.

Річна зміна кількості активних мобільних карток, % +2,0 –3,0 –2,9 –4,9 в. п.
Джерело: розраховано автором за даними табл. 1.
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значати відповідні ринки, оцінювати значний рин-
ковий вплив, застосовувати пропорційні зобов’я-
зання та регулярно перевіряти їхню доцільність.

Приєднання до спільної роумінгової зони пе-
реводить європейську інтеграцію з площини за-
конодавчого наближення у площину повсякден-
ного користування послугами. Для споживачів 
зменшуються транскордонні витрати та спрощу-
ються умови мобільного зв’язку. Для операто-
рів виникає потреба працювати за узгодженими 
правилами оптових розрахунків, добросовісного 
користування, прозорості тарифів і захисту ко-
ристувачів, передбаченими Регламентом Євро-
пейського Парламенту і Ради про роумінг [18]. 
Така інтеграція підвищує вимоги до обміну дани-
ми між регуляторами, контролю якості та суміс-
ності інформаційних систем.

Європейський контекст також змінюється під 
впливом конвергенції телекомунікаційних мереж 
із хмарними та периферійними обчисленнями. Єв-
ропейська комісія у Білій книзі 2024 року наголо-
сила на необхідності формування безпечної, стійкої 
та інтегрованої цифрової інфраструктури, здатної 
підтримувати нові обчислювальні моделі й тран-
скордонні послуги [19]. Для України такий підхід 
означає, що модернізація не повинна обмежува-
тися наземними мережами доступу. Вона має охо-
плювати центри обробки даних, точки обміну тра-
фіком, резервні маршрути, супутникові рішення та 
взаємодію мереж із цифровими платформами.

Соціальна результативність цифрової конвер-
генції залежить від фактичної доступності. Дослі-
дження Програми розвитку Організації Об’єдна-
них Націй щодо мобільного зв’язку та фіксованого 
Інтернету в Україні показує, що наявність покриття 
не усуває проблем якості, вартості, перебоїв і те-
риторіальних відмінностей [20]. Відтак держав-
на політика має переходити від оцінки формаль-
ної присутності мережі до вимірювання реального 
досвіду користувача. До системи показників до-
цільно включати швидкість, затримку, частоту 
переривань, автономність під час знеструмлень, 
доступність тарифу відносно доходу домогоспо-
дарства та можливість вибору постачальника.

Організаційно–економічний механізм модерні-
зації ринку пропонується визначати як систему ін-
ститутів, інструментів, економічних стимулів і про-
цедур координації, за допомогою яких технологічні 
можливості, інвестиційні ресурси та європейські 
норми перетворюються на вимірювані результа-

ти щодо якості, доступності, конкуренції та стійко-
сті. На відміну від вузького підходу, зосередженого 
на будівництві мереж, запропонований механізм 
охоплює шість взаємопов’язаних контурів.

Регуляторно–інституційний контур передбачає 
незалежність і професійну спроможність регуля-
тора, прозорість процедур, систематичний аналіз 
ринків, технологічну нейтральність та передбачу-
ваність рішень. Результативність такого контуру 
вимірюється не кількістю прийнятих актів, а сту-
пенем їх виконання, зниженням регуляторної не-
визначеності та впливом на конкуренцію. Інсти-
туційна послідовність зменшує ризик інвестицій і 
розширює горизонт планування операторів.

Інфраструктурно–інвестиційний контур охоплює 
розвиток волоконно–оптичних мереж, мобільно-
го зв’язку четвертого та п’ятого поколінь (4G і 5G), 
транспортної інфраструктури передавання даних, 
резервних каналів та центрів обробки даних. Ос-
новним завданням держави є зниження непро-
дуктивних витрат розгортання через прозорий 
доступ до кабельної каналізації, опор, земель-
них ділянок, транспортної та енергетичної інфра-
структури. Державна підтримка виправдана там, 
де суспільна вигода від мережі перевищує при-
ватну дохідність інвестиції, насамперед у мало-
населених і віддалених територіях.

Конкурентний контур спрямований на недопу-
щення використання ринкової влади для обме-
ження доступу до суттєвої інфраструктури. Регу-
ляторні зобов’язання мають встановлюватися за 
результатами аналізу відповідного ринку і бути 
пропорційними виявленій проблемі. Спільне ін-
вестування та спільне використання мереж мо-
жуть зменшувати дублювання витрат, проте по-
требують запобіжників від координації поведінки, 
яка послаблює конкуренцію. Для нових територій 
перспективною є модель відкритої оптової інф-
раструктури, доступної кільком роздрібним по-
стачальникам на недискримінаційних умовах.

Безпеково–стійкісний контур охоплює резер-
вування, автономне енергозабезпечення, дивер-
сифікацію маршрутів, територіальне дублюван-
ня вузлів, кіберзахист та взаємодію з державними 
системами реагування. Витрати на стійкість мають 
подвійний характер. Для оператора вони є складо-
вою капітальних і поточних витрат, а для суспіль-
ства створюють зовнішній ефект у вигляді безпе-
рервності фінансових, управлінських, освітніх та 
медичних процесів. Через це регуляторні вимо-
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ги до автономності потрібно поєднувати з оцінкою 
технічної здійсненності, економічної пропорційності 
та значення конкретного об’єкта для мережі.

Соціально–територіальний контур спрямову-
ється на зменшення відмінностей між містами, 
сільськими й прифронтовими територіями. Ін-
струментами можуть бути конкурентні програми 
співфінансування, картографування покриття й 
якості, вимоги відкритого доступу до інфраструк-
тури, створеної за публічні кошти, та адресна 
підтримка доступності для вразливих груп. Ре-
зультат необхідно вимірювати часткою домо-
господарств, які фактично користуються якісним 
зв’язком, а не лише кількістю населених пунктів, 
до яких прокладено лінію.

Євроінтеграційний контур забезпечує су-
місність національних правил із правом Євро-
пейського Союзу, участь у роботі Органу євро-
пейських регуляторів електронних комунікацій 
(BEREC), гармонізацію використання спектра, 
роумінгових і міжоператорських розрахунків та 
взаємне визнання технічних вимог. Його еконо-
мічний ефект полягає у зниженні транскордон-
них бар’єрів, розширенні ринку для українських 
постачальників і підвищенні передбачуваності 
для європейських інвесторів.

Взаємозв’язок складових механізму можна 
формалізувати у вигляді інтегрального індексу 
модернізації (1): 

де Rt характеризує регуляторну конвергенцію, It – 
інвестиційно–інноваційну інтенсивність, St – стій-
кість мереж, Qt – якість послуг, At – економічну й 
територіальну доступність, Dt – цифрову нерівність, 
а w1…w6 є ваговими коефіцієнтами. Показники ма-
ють попередньо нормалізуватися, а ваги – визна-
чатися за експертною або статистичною проце-
дурою. Включення цифрової нерівності зі знаком 
мінус не дозволяє оцінювати модернізацію пози-
тивно лише через зростання інвестицій за збере-
ження значних територіальних розривів.

Практична реалізація механізму має відбува-
тися за послідовністю «діагностика – вибір ін-
струменту – інвестиційне рішення – контроль 
результату – коригування». Діагностика перед-
бачає картографування покриття, фактичної яко-
сті, наявної інфраструктури, попиту та інвестицій-
ної привабливості. Вибір інструменту залежить від 
причини проблеми. Адміністративний бар’єр по-
требує спрощення процедури, ринкова влада – 

пропорційного регуляторного зобов’язання, а від-
сутність приватної дохідності за високої суспільної 
цінності – конкурентної публічної підтримки.

Інвестиційні стимули мають бути нейтральними 
щодо конкретного оператора та технології, якщо 
альтернативні рішення забезпечують однакові 
параметри якості, безпеки й відкритості. Надан-
ня підтримки доцільно пов’язувати з вимогами 
щодо мінімальної швидкості, автономності, стро-
ку експлуатації, оптового доступу та регулярно-
го оприлюднення показників. Такий підхід знижує 
ризик фінансування формального будівництва, 
яке не переходить у стале користування.

Першочерговим напрямом модернізації є завер-
шення інституційного наближення до європейської 
моделі регулювання. Потрібні не лише підзаконні 
акти, а й фінансове, кадрове та аналітичне забез-
печення їх виконання. Другим напрямом є розви-
ток волоконно–оптичної основи мереж, позаяк во-
на забезпечує фіксований доступ, транспорт для 
мобільних мереж, роботу центрів обробки даних і 
підключення об’єктів публічної інфраструктури.

Третій напрям охоплює підвищення стійкості. До-
цільною є диференціація вимог до автономності 
залежно від ролі об’єкта, щільності покриття, мож-
ливості резервування та суспільної значущості те-
риторії. Четвертий напрям пов’язаний із розвитком 
відкритої статистики. Порівнювані регіональні дані 
про швидкість, перебої, покриття, тарифи, інвести-
ції та доступність дадуть змогу обґрунтовувати ре-
гуляторні рішення й оцінювати їхній вплив.

П’ятий напрям полягає у формуванні ринку 
спільного використання інфраструктури та ко-
інвестування з належними конкурентними за-
побіжниками. Шостий напрям передбачає ін-
теграцію політики електронних комунікацій із 
програмами відновлення територій, цифровізації 
підприємств і розвитку людського капіталу. Ме-
режа створює повну економічну віддачу лише 
тоді, коли її можливості перетворюються на про-
дуктивніше виробництво, доступні публічні по-
слуги та зменшення трансакційних витрат.

Висновки
Проведене дослідження дає підстави розгля-

дати цифрову конвергенцію як системну зміну 
ринку електронних комунікацій, що поєднує тех-
нологічне зближення мереж, об’єднання послуг, 
трансформацію бізнес–моделей, технологічно 
нейтральне регулювання та транскордонну інте-
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грацію. Такий підхід усуває обмеження вузького 
трактування модернізації як заміни обладнання 
та дозволяє оцінювати її через економічні, інсти-
туційні, соціальні й безпекові результати.

Статистичний аналіз показав, що у 2022–
2025 роках номінальні доходи від електронних 
комунікаційних послуг зросли на 51,3 %, дохо-
ди від фіксованого доступу до мережі Інтернет – 
на 53,5 %, а капітальні інвестиції – орієнтовно на 
167,7 %. За цей самий період кількість активних 
мобільних карток зменшилася на 3,9 %. Поєд-
нання зростання фінансових показників зі ско-
роченням абонентської бази підтверджує перехід 
до переважно інтенсивної моделі розвитку, у якій 
результат формується через більший обсяг да-
них, вищу цінність послуг, оновлення мереж і ви-
трати на їхню стійкість.

Частка капітальних інвестицій у доходах секто-
ру збільшилася з 19,5 % у 2023 році до 26,9 % у 
2025 році. Випереджальна інвестиційна динамі-
ка відображає одночасну потребу у відновленні, 
технологічному розширенні та забезпеченні ав-
тономності. Водночас номінальне зростання не є 
достатнім доказом реального збільшення обсягу 
послуг. Подальший аналіз потребує дефлювання 
грошових показників, регіональної деталізації та 
зіставлення інвестицій із параметрами швидко-
сті, якості й безперервності.

Європейська інтеграція формує нормативні й 
інституційні орієнтири модернізації. Прийняття 
нового секторального законодавства, імплемен-
тація правил роумінгу та наближення до Євро-
пейського кодексу електронних комунікацій ство-
рюють передумови для інтеграції ринків. Повний 
ефект виникне за умови спроможності регулято-
ра застосовувати економічний аналіз, забезпе-
чувати пропорційність зобов’язань, контролюва-
ти якість і підтримувати передбачуваність правил.

Запропонований організаційно–економічний 
механізм поєднує регуляторно–інституційний, інф-
раструктурно–інвестиційний, конкурентний, без-
пеково–стійкісний, соціально–територіальний та 
євроінтеграційний контури. Узгодження цих скла-
дових дає змогу поєднати приватні інвестиційні 
стимули із суспільними потребами у доступності, 
якості та безперервності. Окреме врахування циф-
рової нерівності запобігає оцінюванню модерніза-
ції лише за загальними фінансовими показниками.

Перспективи подальших досліджень пов’яза-
ні з кількісним оцінюванням інтегрального індек-

су модернізації, визначенням ваг його складових, 
побудовою регіональної панелі даних та моделю-
ванням впливу інвестицій у електронні комуні-
кації на продуктивність підприємств, зайнятість і 
відновлення територій.
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ЕКОНОМІЧНІ ПРОБЛЕМИ ЕКОНОМІЧНІ ПРОБЛЕМИ 
РОЗВИТКУ ГАЛУЗЕЙ РОЗВИТКУ ГАЛУЗЕЙ 

ТА ВИДІВ ЕКОНОМІЧНОЇ ТА ВИДІВ ЕКОНОМІЧНОЇ 
ДІЯЛЬНОСТІДІЯЛЬНОСТІ

УДК 657.6:005.35:006.44(477)
ГАБОР В. С.

СИМАНЮК О. Б.

Ризик–орієнтований аудит звітності 
зі сталого розвитку підприємств України в умовах 

імплементації Європейських стандартів
Предметом дослідження є методологічне та організаційне забезпечення ризик–орієнтова-

ного аудиту звітності зі сталого розвитку підприємств України за умов наближення національ-
ного регулювання до Директиви Європейського Союзу щодо корпоративної звітності зі сталого 
розвитку, Європейських стандартів звітності зі сталого розвитку та міжнародних стандартів на-
дання впевненості.

Метою статті є обґрунтування авторського підходу до ідентифікації, оцінювання та ранжування 
ризиків суттєвого викривлення інформації зі сталого розвитку, а також формування методичної 
моделі розподілу аудиторських процедур між ділянками звітності з різною доказовою складністю.

Методи дослідження. Застосовано інституційний і порівняльно–правовий аналіз, структур-
но–динамічне зіставлення, контент–аналіз міжнародних досліджень практики надання впевнено-
сті, метод експертного шкалювання, матричне ранжування ризиків, табличну систематизацію та 
структурно–логічне моделювання аудиторського процесу.

Результати дослідження. Встановлено, що частка найбільших компаній світу, які отримува-
ли незалежне підтвердження принаймні частини інформації зі сталого розвитку, зросла з 51 % 
у 2019 році до 73 % у 2023 році, тоді як розрив між поширеністю звітування і зовнішнього під-
твердження скоротився з 40 до 25 відсоткових пунктів. Обґрунтовано, що для України основний 
ризик імплементації полягає не у формальному запровадженні звітності, а у невідповідності між 
широтою Європейських стандартів звітності зі сталого розвитку, зрілістю внутрішніх інформацій-
них систем підприємств і спроможністю ринку аудиторських послуг. Запропоновано чотириком-
понентну модель залишкового ризику, яка враховує ймовірність викривлення, значущість наслід-
ків, дефіцит належних доказів та ефективність внутрішнього контролю. Розроблено карту десяти 
зон ризику, серед яких найвищий пріоритет мають дані ланцюга створення вартості, непрямі ви-
киди парникових газів, оцінка подвійної суттєвості та межі консолідації звітності.

Сфера застосування результатів. Запропоновані положення можуть використовуватися 
суб’єктами аудиторської діяльності під час планування завдань із надання обмеженої або обґрун-
тованої впевненості, підприємствами під час побудови систем внутрішнього контролю нефінансо-
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вих даних, органами професійного нагляду, Міністерством фінансів України та освітніми устано-
вами під час розроблення методичних і кваліфікаційних вимог.

Висновки. Ризик–орієнтований аудит звітності зі сталого розвитку має спиратися на перевірку 
не лише оприлюднених показників, а й процесу визначення суттєвих впливів, ризиків і можливо-
стей, інформаційного маршруту показника від первинного джерела до звіту, обґрунтованості оці-
нок та повноти охоплення ланцюга створення вартості. Імплементація Європейських стандартів в 
Україні потребує синхронного оновлення законодавства, професійної підготовки аудиторів, циф-
рової інфраструктури звітування та механізмів контролю якості.

Ключові слова: ризик–орієнтований аудит, звітність зі сталого розвитку, надання впевненості, 
Європейські стандарти звітності зі сталого розвитку, подвійна суттєвість, ланцюг створення вар-
тості, аудиторський ризик, внутрішній контроль, зелений камуфляж, європейська інтеграція.
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Risk–based audit of sustainability reporting 
by Ukrainian enterprises under the implementation 

of European standards
The subject of the study is the methodological and organisational framework for risk–based 

audits of sustainability reporting by Ukrainian enterprises as national regulation converges with the 
European Union Corporate Sustainability Reporting Directive, European Sustainability Reporting 
Standards and international assurance standards.

The purpose of the article is to develop an authorial approach to identifying, assessing and ranking 
risks of material misstatement in sustainability information and to design a methodological model for 
allocating audit procedures across reporting areas with different levels of evidence complexity.

Research methods. The study employs institutional and comparative legal analysis, structural 
and dynamic comparison, content analysis of international assurance practice, expert scoring, risk–
matrix ranking, tabular systematisation and structural–logical modelling of the assurance process.

Results of work. The share of the world’s largest companies obtaining independent assurance 
over at least part of their sustainability information increased from 51 per cent in 2019 to 73 per cent 
in 2023, while the reporting–assurance gap narrowed from 40 to 25 percentage points. For Ukraine, 
the principal implementation risk lies not in the formal introduction of reporting but in the mismatch 
between the breadth of European Sustainability Reporting Standards, the maturity of corporate 
information systems and the capacity of the assurance market. A four–component residual–risk 
model is proposed, incorporating the probability of misstatement, the significance of consequences, 
the deficit of appropriate evidence and the effectiveness of internal control. A ten–area risk map is 
developed, with value–chain data, indirect greenhouse–gas emissions, double materiality assessment 
and reporting–boundary determination receiving the highest audit priority.

Field of application of the results. The proposed framework may be used by audit firms in 
planning limited– or reasonable–assurance engagements, by enterprises in designing internal controls 
over non–financial data, and by oversight bodies, the Ministry of Finance of Ukraine and educational 
institutions in developing methodological and professional qualification requirements.

Conclusions. Risk–based sustainability assurance should examine not only disclosed indicators 
but also the process for identifying material impacts, risks and opportunities, the data trail from the 
primary source to the report, the validity of estimates and the completeness of value–chain coverage. 
Effective implementation in Ukraine requires synchronised development of legislation, professional 
competence, digital reporting infrastructure and quality–control mechanisms.

Keywords: risk–based audit, sustainability reporting, assurance, European Sustainability Reporting 
Standards, double materiality, value chain, audit risk, internal control, greenwashing, European 
integration.
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Постановка проблеми. Корпоративна звіт-
ність зі сталого розвитку переходить із площини 
добровільних комунікацій у сферу регульовано-
го публічного звітування, придатного для інвес-
тиційних, кредитних, управлінських і наглядових 
рішень. Зміна статусу інформації зумовлює від-
повідну зміну вимог до її достовірності. Дані про 
викиди, використання ресурсів, умови праці, ді-
лову поведінку, кліматичні цілі та впливи в ланцю-
гу створення вартості більше не можуть оціню-
ватися лише за повнотою опису або зовнішньою 
привабливістю звіту. Для користувача набувають 
значення походження показника, сталість мето-
дики, контрольованість інформаційного маршру-
ту та можливість одержання незалежних доказів.

Європейська модель регулювання закріпи-
ла обов’язкове подання інформації за Європей-
ськими стандартами звітності зі сталого розвит-
ку (European Sustainability Reporting Standards, 
ESRS), принцип подвійної суттєвості, цифро-
ве маркування та зовнішнє надання впевнено-
сті. Для українських підприємств відповідні ви-
моги мають подвійний вплив. Частина суб’єктів 
у перспективі підпадатиме під прямі національ-
ні обов’язки, а значно ширше коло компаній уже 
стикається з інформаційними запитами банків, 
інвесторів, міжнародних партнерів і замовників у 
ланцюгах постачання.

Складність аудиту такої звітності визнача-
ється природою її інформаційної бази. Фінан-
совий облік переважно оперує подіями, що ма-
ють документальне та вартісне вираження, тоді 
як звітність зі сталого розвитку поєднує фізич-
ні вимірники, розрахункові коефіцієнти, сценар-
ні оцінки, експертні судження, дані третіх сторін 
і відомості про майбутні наміри. У межах одного 
звіту співіснують ретроспективні факти та пер-
спективні твердження, а межі звітування можуть 
виходити далеко за юридичний периметр групи.

Традиційний підхід, заснований на рівномір-
ній перевірці переліку показників, не відповідає 
такій неоднорідності. Аудиторський ресурс по-
винен концентруватися на ділянках, де поєдну-
ються висока ймовірність викривлення, значущі 
наслідки для користувачів, недостатність надій-
них доказів і слабкість внутрішнього контролю. 
Відтак наукова проблема полягає у формуванні 
ризик–орієнтованої методології, яка перетворює 
великий масив розкриттів ESRS на обґрунтовану 
систему пріоритетів аудиту.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретична основа аудиту звітності зі сталого 
розвитку формується на перетині досліджень ау-
диторського ризику, якості нефінансового звіту-
вання, незалежного надання впевненості, корпо-
ративного управління та інформаційної асиметрії. 
С. Хазаеа, Ц. Чжу, С. Хатіб, А. Базхаір і А. Еламер 
на підставі систематичного огляду 94 праць до-
вели, що зовнішнє підтвердження підвищує до-
віру до звітів, однак практика залишається не-
однорідною за суб’єктами, стандартами, рівнем 
упевненості та охопленням показників [16]. Та-
ка неоднорідність ускладнює порівнянність ауди-
торських висновків і посилює значення єдиного 
професійного стандарту.

Ф. Меццанотте розглядає подвійну суттєвість 
як правову та методологічну конструкцію, що по-
єднує оцінку впливу підприємства на людей і до-
вкілля з оцінкою фінансових наслідків питань 
сталого розвитку для самого підприємства [17]. 
Для аудиту наведений підхід означає розширен-
ня об’єкта перевірки. Аудитор має оцінювати не 
лише коректність уже відібраних показників, а 
й обґрунтованість процесу, за допомогою якого 
керівництво визначило коло суттєвих тем і відки-
нуло інші теми як несуттєві.

А. Каземі, С. Мехрані та С. Хомайун запропону-
вали модель ризику недостовірного звітування, у 
якій провідне значення мають внутрішній контроль, 
корпоративний нагляд, професійна підготовка, 
технології та аналітика даних [18]. Результати їх-
нього дослідження підтверджують доцільність пе-
реходу від перевірки кінцевого звіту до оцінювання 
системи його формування. Водночас запропо-
нований авторами підхід орієнтований переваж-
но на чинники шахрайства і потребує адаптації до 
структури аудиторського ризику та вимог ESRS.

З. Лю, К. Джабб і С. Абхаяванса дослідили ви-
бір компаніями постачальника послуг із підтвер-
дження інформації зі сталого розвитку та по-
казали роль характеристик ради директорів у 
поєднанні фінансового аудиту і нефінансово-
го надання впевненості [19]. К. Аль–Хаджая та 
співавтори доводять, що ефективність ауди-
торського комітету посилює позитивний вплив 
зовнішнього підтвердження на якість окремої 
звітності зі сталого розвитку [20]. Отже, якість 
завдання визначається не тільки професійними 
процедурами аудитора, а й зрілістю корпоратив-
ного нагляду замовника.
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В українській науковій літературі М. Кучерява та 
А. Швагер систематизували досвід регулювання 
аудиту звітності зі сталого розвитку в Європей-
ському Союзі та обґрунтували необхідність інсти-
туційної підготовки національної системи аудиту 
[15]. Водночас переважна частина вітчизняних 
праць зосереджується на нормативній архітек-
турі та загальній ролі зовнішнього підтверджен-
ня. Методичні питання ранжування ділянок зві-
ту, кількісного вимірювання залишкового ризику, 
розподілу аудиторського часу й перевірки по-
двійної суттєвості розкрито недостатньо.

Узагальнення наукового доробку дає підста-
ви виокремити нерозв’язану ланку. Чинні дослі-
дження переконливо пояснюють, навіщо потрібне 
надання впевненості, проте меншою мірою від-
повідають на питання, як аудитор повинен пере-
творити широкий і неоднорідний масив показни-
ків сталого розвитку на послідовну карту ризиків. 
Потребує також уточнення взаємозв’язок між по-
двійною суттєвістю для укладача звіту та аудитор-
ською суттєвістю для виконавця завдання.

Метою статті є обґрунтування теоретико–мето-
дичних засад ризик–орієнтованого аудиту звітності 
зі сталого розвитку підприємств України, статис-
тичне оцінювання світових тенденцій зовнішньо-
го підтвердження, визначення інституційних пере-
думов імплементації європейських стандартів та 
розроблення авторської моделі оцінювання і ран-
жування ризиків суттєвого викривлення.

Виклад основного матеріалу. Перехід до 
регульованої звітності зі сталого розвитку змі-
нює архітектуру корпоративної підзвітності знач-
но глибше, ніж просте додавання екологічного 

або соціального розділу до річного звіту. Під-
приємство повинно пов’язати стратегічні намі-
ри, операційні процеси, фізичні потоки ресурсів, 
трудові відносини, систему ризик–менеджмен-
ту й фінансові наслідки в єдиному інформаційно-
му контурі. Аудитор, зі свого боку, одержує об’єкт 
перевірки, у якому достовірність окремої цифри 
залежить від правильності меж звітування, ме-
тодики оцінювання, повноти ланцюга створен-
ня вартості та узгодженості нефінансових твер-
джень із фінансовими даними.

Міжнародна практика демонструє швидке 
зближення поширеності звітування і зовнішнього 
підтвердження. За даними Міжнародної федера-
ції бухгалтерів, Американського інституту серти-
фікованих громадських бухгалтерів та Інституту 
дипломованих управлінських бухгалтерів, вибір-
ка охоплює 1400 найбільших компаній із країн 
Групи двадцяти, Гонконгу, Сінгапуру та інших до-
сліджуваних юрисдикцій [12–14]. Динаміка ос-
новних показників наведена в табл. 1.

Показники табл. 1 відображають не лише кіль-
кісне поширення практики, а й зміну очікувань 
користувачів. У 2019 році незалежним підтвер-
дженням було охоплено 56 % компаній, які оп-
рилюднювали інформацію зі сталого розвитку. 
У 2023 році відповідний коефіцієнт підвищив-
ся до 74,5 %. Зменшення розриву між звітуван-
ням і підтвердженням на 15 відсоткових пунктів 
свідчить про поступове перетворення надання 
впевненості з додаткової репутаційної послуги на 
нормальний елемент корпоративної звітності.

Одночасно частка аудиторських і бухгалтер-
ських фірм серед виконавців завдань зменши-

Показник 2019 р. 2020 р. 2022 р. 2023 р. Зміна 2019–
2023 рр., в. п.

Компанії, що оприлюднювали інформацію зі 
сталого розвитку, % 91 92 98 98 +7

Компанії, що отримували зовнішнє підтвер-
дження принаймні частини інформації, % 51 58 69 73 +22

Коефіцієнт охоплення звітності підтвер-
дженням*, % 56,0 63,0 70,4 74,5 +18,5

Розрив між звітуванням і зовнішнім під-
твердженням, в. п. 40 34 29 25 –15

Частка аудиторських і бухгалтерських фірм 
серед постачальників підтвердження, % 63 61 58 55 –8

Таблиця 1. Світова динаміка звітування та незалежного підтвердження інформації зі ста-
лого розвитку у 2019–2023 роках

Джерело: складено та розраховано автором за даними Міжнародної федерації бухгалтерів, AICPA & CIMA [12–14].
* Розраховано як відношення частки компаній із зовнішнім підтвердженням до частки компаній, що оприлюд-
нювали інформацію зі сталого розвитку.
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лася з 63 до 55 %. Наведена тенденція не оз-
начає послаблення ролі аудиторської професії. 
Вона відображає розширення ринку за рахунок 
інженерних, екологічних, консультаційних і сер-
тифікаційних організацій, які мають спеціальні 
знання щодо окремих показників. Для регулято-
ра виникає завдання забезпечити однакові ви-
моги до етики, незалежності, управління якістю 
та достатності доказів незалежно від професій-
ного походження виконавця.

Переважання обмеженого рівня впевненості 
також має методичне значення. У 2020 році 82 
% завдань мали обмежене охоплення, а зовніш-
нє підтвердження нерідко стосувалося лише ви-
кидів парникових газів [14]. За такого підходу ко-
ристувач може помилково переносити довіру до 
перевіреного показника на весь звіт. Аудитор-
ський звіт повинен чітко визначати межі завдан-
ня, застосовані критерії, рівень упевненості та 
виключені ділянки, інакше формальна наявність 
підтвердження здатна посилити, а не зменшити 
інформаційну асиметрію.

Європейська нормативна модель намагаєть-
ся усунути таку фрагментарність. Директива Єв-
ропейського Союзу щодо корпоративної звітно-
сті зі сталого розвитку (Corporate Sustainability 
Reporting Directive, CSRD) інтегрувала інформа-
цію зі сталого розвитку до звіту про управління, 
установила обов’язок застосовувати ESRS і пе-
редбачила зовнішнє надання обмеженої впев-
неності [5]. Делегований регламент Комісії (ЄС) 
2023/2772 затвердив перший набір із двох на-
скрізних та десяти тематичних стандартів [7].

Нормативна конструкція Європейського Сою-
зу протягом 2025–2026 років зазнала суттєво-
го перегляду. Директива (ЄС) 2026/470 звузи-
ла сферу обов’язкового звітування до компаній 
із понад 1000 працівниками та чистим річним 
оборотом понад 450 млн євро, а для підприємств 
третіх країн установила окремі пороги обороту в 
Європейському Союзі [6]. Зміна сфери застосу-
вання зменшує кількість прямих адресатів, про-
те не усуває ринкового попиту на дані. Банки, ін-
вестори та великі замовники продовжуватимуть 
оцінювати кліматичні, соціальні та управлінські 
ризики контрагентів.

Окреме значення має запроваджене у 2026 
році обмеження інформаційних запитів у ланцю-
гу створення вартості. Компанії, що звітують за 
CSRD, не можуть вимагати від суб’єктів із чисель-

ністю до 1000 працівників більше інформації, ніж 
передбачатиме добровільний стандарт, хоча мо-
жуть звертатися з додатковими запитами із за-
значенням права контрагента відмовитися [6]. 
Для аудиту виникає нова суперечність. Обов’я-
зок звітуючого підприємства охопити суттєві 
впливи ланцюга зберігається, тоді як можливість 
примусово отримати деталізовані первинні дані 
обмежується. Аудитор має оцінювати обґрунто-
ваність розрахункових наближень, вибір зовніш-
ніх баз даних і повноту альтернативних процедур.

Україна заклала нормативну основу імплемен-
тації розпорядженням Кабінету Міністрів України 
від 18 жовтня 2024 року № 1015–р, яким схва-
лено Стратегію запровадження підприємствами 
звітності із сталого розвитку [1]. Документ пе-
редбачає застосування ESRS, електронний фор-
мат, оприлюднення звітності разом з аудитор-
ським звітом, професійну підготовку та контроль 
якості. Кількісні й часові орієнтири Стратегії сис-
тематизовано в табл. 2.

Стратегія формує необхідний інституційний 
каркас, однак її цільові параметри потребують 
динамічного перегляду. Документ ухвалено до 
набрання чинності Директивою (ЄС) 2026/470 
і відтворює первинну етапність CSRD. Механіч-
не перенесення застарілої сфери охоплення мо-
же призвести або до надмірного регуляторного 
навантаження, або до розриву між національ-
ними та європейськими вимогами. Доцільним є 
дворівневий режим: обов’язкове звітування і на-
дання впевненості для визначеного законом ко-
ла великих підприємств та пропорційний добро-
вільний стандарт для інших компаній, залучених 
до міжнародних ланцюгів постачання.

Показник у 100 аудиторів слід оцінювати не 
лише як кадрову кількість. Звітність охоплює клі-
матичні моделі, інженерні вимірювання, трудове 
право, біорізноманіття, права людини, цифро-
ві системи та фінансові наслідки. Один фахівець 
не може мати однаково глибоку компетентність 
у всіх сферах. Ринкова спроможність визнача-
тиметься наявністю багатопрофільних команд, 
правилами використання роботи зовнішніх екс-
пертів, секторною спеціалізацією та системою 
консультацій зі складних питань.

Міжнародний стандарт із надання впевненості 
у звітності зі сталого розвитку 5000 (International 
Standard on Sustainability Assurance 5000, ISSA 
5000) створює єдину принципову основу для 
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обов’язкових і добровільних завдань, різних тем 
сталого розвитку та різних критеріїв звітування 
[9]. Стандарт набирає чинності для періодів, що 
починаються 15 грудня 2026 року або пізніше, 
із дозволеним достроковим застосуванням. Йо-
го професійно нейтральний характер дає змогу 
застосовувати вимоги як аудиторам, так і іншим 
виконавцям за умови дотримання належних 
етичних і якісних вимог.

У статті ризик–орієнтований аудит звітності 
зі сталого розвитку розглядається як завдан-
ня з надання впевненості, у межах якого харак-
тер, час і обсяг процедур визначаються оціне-
ним ризиком суттєвого викривлення інформації 
та ризиком неналежного висновку. Термін «ау-
дит» використовується у широкому професій-
ному значенні й охоплює завдання з обмеженою 
або обґрунтованою впевненістю. Такий підхід уз-
годжується з національною Стратегією, але по-
требує чіткого нормативного розмежування рів-
нів упевненості та форм звіту виконавця.

Ризикова модель звітності зі сталого розвит-
ку має відрізнятися від механічного перенесення 
формули аудиторського ризику фінансової звіт-
ності. Джерело викривлення часто виникає до 
моменту реєстрації показника. Невірно визна-
чена суттєва тема, виключений сегмент ланцюга 

постачання або необґрунтована методика роз-
рахунку можуть зробити формально точний по-
казник оманливим. Об’єктом оцінювання повинні 
бути твердження про охоплення, метод, вимірю-
вання, часову послідовність, збалансованість і 
зв’язність інформації.

Авторський підхід передбачає чотири компо-
ненти залишкового ризику для кожної ділянки 
звітності. Ймовірність викривлення відображає 
частоту помилок, складність процесу та наявність 
стимулів до упередженого подання. Значущість 
наслідків характеризує можливий вплив викрив-
лення на рішення користувачів, дотримання зако-
нодавства, репутацію та фінансовий стан. Дефіцит 
доказів показує складність отримання належної 
й достатньої інформації. Ефективність контролю 
зменшує валовий ризик за умови, що контроль 
належно спроєктований і реально функціонує.

Кількісно залишковий ризик окремої ділянки 
пропонується визначати за формулою:

Ri = Pi  Si  Ei  (6 – Ci) / 5,
де Ri – залишковий ризик і–ї ділянки; Pi – ймовір-

ність суттєвого викривлення; Si – значущість на-
слідків; Ei – дефіцит належних доказів; Ci – ефектив-
ність внутрішнього контролю. Кожний компонент 
оцінюється від 1 до 5. Множник (6 – Ci) / 5 забез-
печує зменшення ризику в міру посилення контр-

Таблиця 2. Кількісні та інституційні орієнтири запровадження звітності й аудиту сталого 
розвитку в Україні

Напрям Нормативний орієнтир Строк Методичне значення для аудиту

Загальний гори-
зонт

Запровадження подання звіт-
ності зі сталого розвитку до 2030 р.

Потреба у поетапному переході від 
добровільного до регульованого на-
дання впевненості

Кадрова спро-
можність

Щонайменше 100 підготовле-
них аудиторів до 2030 р. Необхідність міждисциплінарної під-

готовки та секторної спеціалізації
Ринкова спро-
можність

Щонайменше 20 суб’єктів 
аудиторської діяльності до 2030 р. Ризик концентрації ринку та нерівно-

мірної доступності послуг
Охоплення ауди-
том

100 % підприємств, зобов’яза-
них подавати звітність до 2030 р. Потреба у стандартизованому міні-

мумі якості та суспільному нагляді

Інвестиційний 
ефект

Зростання кількості інвести-
ційних продуктів у 100 підпри-
ємств суспільного інтересу

до 2030 р.
Необхідність узгодження підтвердже-
них показників із потребами інвес-
торів

Доступ до капі-
талу

Збільшення частки українських 
підприємств на міжнародних 
ринках капіталу на 50 %

до 2030 р.
Посилення відповідальності за по-
рівнянність і відсутність оманливих 
тверджень

Освітня інфра-
структура

Не менше трьох освітніх захо-
дів щороку

2024–
2026 рр.

Формування сталої системи підви-
щення кваліфікації

Цифрова інфра-
структура

Єдині правила електронного 
формату та платформа опри-
люднення

2025–
2026 рр.

Поява окремого ризику цифрово-
го маркування, повноти й цілісності 
даних

Джерело: систематизовано авторами за Стратегією запровадження підприємствами звітності із сталого роз-
витку та операційним планом її реалізації [1].
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олю, не зводячи його до нуля, позаяк навіть ефек-
тивна система не усуває ризик повністю.

Запропонована шкала не претендує на статис-
тичну оцінку частоти помилок. Її функція полягає 
у формалізації професійного судження та забез-
печенні послідовності планування. Значення 80 і 
більше віднесено до дуже високого ризику, 60–
79 – до високого, 40–59 – до значного, менше 
40 – до помірного. Приклад застосування моделі 
для типового великого промислового підприєм-
ства наведено в табл. 3.

Матриця показує, що найбільший ризик зосе-
реджується не обов’язково в показниках із най-
вищою фінансовою величиною. Дані ланцюга 
створення вартості отримали максимальну оцін-
ку через обмежений контроль підприємства над 
первинними джерелами, різнорідність контраген-
тів, відмінності методик і можливість використання 
оцінок. В умовах обмеження інформаційних запи-
тів до менших партнерів аудитор повинен оцінюва-
ти не лише одержані дані, а й логіку вибору набли-
жень, секторних коефіцієнтів та меж екстраполяції.

Непрямі викиди категорії Scope 3 належать до 
найскладніших ділянок, оскільки охоплюють при-
дбані товари, транспортування, використання 

продукції, відрядження, інвестиції та інші катего-
рії поза прямим контролем підприємства. Ризик 
виникає через подвійний рахунок, неповні актив-
нісні дані, невідповідні коефіцієнти викидів, змі-
ну меж і вибір вигіднішої методики. Належна ау-
диторська відповідь потребує поєднання тестів 
даних, перевірки моделей і залучення фахівця з 
вуглецевого обліку.

Оцінка подвійної суттєвості має особливий ста-
тус, оскільки визначає склад усього подальшо-
го звіту. Європейська дорадча група з фінансо-
вої звітності пропонує чотириетапний процес, 
що охоплює розуміння контексту, ідентифікацію 
фактичних і потенційних впливів, ризиків і мож-
ливостей, їх оцінювання та визначення суттєвої 
інформації [11]. Аудитор не підміняє судження ке-
рівництва власним переліком тем, проте переві-
ряє повноту джерел, послідовність критеріїв, об-
ґрунтованість порогів і участь органів управління.

Трирівнева конструкція аудиторської суттє-
вості дає змогу узгодити ESRS із професійним 
плануванням. Перший рівень становить суттє-
вість впливу, що визначається масштабом, охо-
пленням, невиправністю негативного впливу 
та ймовірністю потенційної події. Другий рівень 

Таблиця 3. Авторська матриця залишкового ризику суттєвого викривлення звітності зі ста-
лого розвитку

Джерело: розроблено автором. P – ймовірність викривлення; S – значущість наслідків; E – дефіцит доказів; C – 
ефективність внутрішнього контролю; Ri – залишковий ризик. Оцінки мають ілюстративно–методичний харак-
тер і підлягають адаптації до галузі, масштабу та системи контролю конкретного підприємства.

Ділянка звітності P S E C Ri Рівень Першочергова аудиторська відповідь
Дані ланцюга створен-
ня вартості 5 5 5 1 125 дуже 

високий
Зовнішні підтвердження, альтернативні дже-
рела, вибіркове простеження постачальників

Непрямі викиди пар-
никових газів категорії 
Scope 3

5 5 5 2 100 дуже 
високий

Перевірка меж, коефіцієнтів, активнісних да-
них і моделей оцінювання

Процес оцінки подвій-
ної суттєвості 5 5 4 2 80 дуже 

високий
Тестування повноти зацікавлених сторін, кри-
теріїв, порогів і затвердження наглядом

Показники відповідно-
сті Таксономії ЄС 4 5 5 2 80 дуже 

високий
Перевірка критеріїв істотного внеску, відсут-
ності значної шкоди та мінімальних гарантій

Кліматичні цілі й плани 
переходу 4 5 4 2 64 високий Перевірка базового року, ресурсного забезпе-

чення, сценаріїв і узгодженості з бюджетами
Межі консолідації звіт-
ності 5 5 4 3 60 високий Зіставлення юридичного, операційного та 

впливового периметрів
Порівняльні дані та 
перерахунки 4 4 4 3 38 помірний Перевірка послідовності методик і обґрунту-

вання змін базового року
Соціальні показники 
власної робочої сили 4 4 3 3 29 помірний Звірка з кадровими системами, вибіркове 

тестування та аналіз скарг
Цифрове маркування і 
таксономія звіту 4 3 4 2 38 помірний Автоматизовані перевірки повноти тегів, кон-

троль версій і цілісності файлу
Ділова поведінка й ан-
тикорупційні твердження 3 5 3 3 27 помірний Аналіз повідомлень, розслідувань, санкцій, 

юридичних справ і роботи гарячої лінії
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становить фінансова суттєвість, пов’язана з очі-
куваними наслідками для грошових потоків, до-
ступу до фінансування та вартості капіталу. Тре-
тій рівень пропонується визначати як доказову 
суттєвість, тобто ступінь, за якого дефіцит пере-
вірюваних доказів здатний змінити характер, час 
або обсяг процедур і форму висновку.

Доказова суттєвість не є додатковою вимогою 
до укладача звіту. Вона належить до методології 
аудитора й пояснює, чому два однаково важли-
ві розкриття можуть потребувати різного обся-
гу роботи. Показник споживання електроенергії, 
підтверджений рахунками та автоматизованими 
лічильниками, має нижчу доказову складність, 
ніж оцінка впливу на біорізноманіття або прогноз 
скорочення викидів до 2035 року. Розподіл ау-
диторського часу за кількістю розкриттів у тако-
му разі був би методично необґрунтованим.

Для практичного планування загальний бю-
джет часу H доцільно розподіляти пропорційно 
залишковому ризику:

Hi = H  Ri / Ri,
де Hi – базовий бюджет часу на і–ту ділянку. 

Формула задає початкову пропорцію, яка кори-
гується з огляду на рівень упевненості, необхід-
ність залучення експертів, можливість викори-
стання роботи внутрішнього аудиту та результати 
тестування контролів. Її застосування зменшує 
ризик формального виконання однакового на-
бору процедур для ділянок із принципово різною 
доказовою складністю.

Ризик–орієнтований процес доцільно будува-
ти у семи послідовних блоках. Перший блок охо-
плює прийняття завдання, оцінку незалежності, 
компетентності команди й придатності критеріїв. 
До підписання договору виконавець має з’ясу-
вати, чи існує документований процес подвійної 
суттєвості, чи визначено відповідальність керів-
ництва, чи доступні первинні дані та чи немає не-
прийнятного обмеження обсягу.

Другий блок передбачає розуміння бізнес–мо-
делі, ланцюга створення вартості та регулятор-
ного середовища. Для підприємства енергетики 
домінуватимуть викиди, активи переходу й еко-
логічні зобов’язання; для банку – фінансова-
ні викиди, ризики портфеля й політика кредиту-
вання; для торговельної мережі – постачальники, 
праця в ланцюгу та походження продукції. Галу-
зевий профіль повинен визначати попередню 
карту ризиків до початку детального тестування.

Третій блок охоплює перевірку меж звітуван-
ня. Аудитор зіставляє фінансовий периметр кон-
солідації, операційний контроль, частки участі, 
спільні операції та межі впливу. Відмінності між 
ними мають бути пояснені й послідовно засто-
совані. Особливої уваги потребують підприєм-
ства на тимчасово окупованих територіях, втра-
чені активи, переміщені виробничі майданчики 
та операції, щодо яких первинні дані недоступні.

Четвертий блок стосується інформаційного 
маршруту показника. Для кожного пріоритетного 
розкриття необхідно встановити джерело даних, 
відповідальну особу, частоту збору, правила пе-
ретворення, ручні коригування, контроль версій 
і спосіб перенесення до звіту. Простеження по-
казника від оприлюдненого значення до первин-
ного джерела та у зворотному напрямі дає змогу 
виявити втрати повноти й несанкціоновані зміни.

П’ятий блок охоплює тестування оцінок і пер-
спективної інформації. Кліматичні цілі, сценарії, 
плани переходу та очікувані капітальні витрати 
не можуть підтверджуватися як історичні факти. 
Аудитор оцінює компетентність розробників мо-
делі, внутрішню узгодженість припущень, зв’язок 
із затвердженою стратегією, бюджетами та ін-
вестиційними рішеннями, а також чутливість ре-
зультату до зміни основних параметрів.

Шостий блок передбачає оцінку збалансова-
ності подання. Звітність може бути арифметично 
правильною, але оманливою через вибіркове ви-
світлення позитивних результатів, приховування 
невиконаних цілей, зміну базового року без на-
лежного пояснення або надмірне використання 
загальних декларацій. Ознаками ризику зелено-
го камуфляжу є невідповідність між текстовими 
твердженнями та капітальними бюджетами, не-
чіткі межі цілі, відсутність проміжних показників 
і систематичне замовчування негативних подій.

Сьомий блок охоплює формування висновку 
та комунікацію з органами управління. Аудитор 
повинен розмежовувати викривлення показни-
ка, недостатність доказів, невідповідність крите-
ріям і недоліки процесу подвійної суттєвості. Для 
користувача істотно, чи модифікація висновку 
пов’язана з конкретним розкриттям, із ширшим 
обмеженням ланцюга створення вартості або з 
відсутністю належної системи підготовки звіту.

Система внутрішнього контролю підприємства 
має розвиватися до початку зовнішнього завдан-
ня. Відповідальність за звітність належить керів-
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ництву, а не аудитору. До базових елементів нале-
жать затверджена політика звітування, власники 
показників, каталог джерел, методологічний до-
відник, контроль змін, незалежний внутрішній пе-
регляд і документування суджень. Підприємство, 
яке формує звіт у кінці року шляхом одноразового 
збору електронних таблиць, створює значно ви-
щий ризик помилок, ніж підприємство з інтегро-
ваними процедурами протягом звітного періоду.

Внутрішній аудит може виконувати важли-
ву підготовчу функцію, але межі використан-
ня його роботи повинні оцінюватися з огляду на 
об’єктивність, компетентність і системність. Най-
більшу цінність має попередня перевірка інфор-
маційних маршрутів, тестування дизайну кон-
тролів, аналіз готовності до ESRS та моніторинг 
виконання рекомендацій. Зовнішній виконавець 
не може покладатися на внутрішню роботу без 
власної оцінки її якості.

Професійна етика набуває підвищеного зна-
чення через поєднання консультаційних і під-
тверджувальних послуг. Міжнародні етичні стан-
дарти для надання впевненості у звітності зі 
сталого розвитку охоплюють загрози упередже-
ності, конфлікту інтересів, тиску, шахрайства, зе-
леного камуфляжу та неналежного використан-
ня зовнішніх експертів [10]. Для українського 
ринку доцільно встановити чіткі обмеження са-
моперевірки, коли одна команда розробляє ме-
тодику показника, а потім підтверджує результат 
її застосування.

Оцінка компетентності зовнішнього експерта 
не повинна обмежуватися дипломом або про-
фесійним сертифікатом. Аудитор з’ясовує дос-
від у відповідній галузі, знання критеріїв, об’єк-
тивність, якість вихідних даних, методи роботи та 
придатність результатів для цілей завдання. Ви-
сновок інженера або еколога є частиною ауди-
торського доказу, але не переносить на експерта 
відповідальність за загальний висновок.

Цифровий формат створює окрему групу ри-
зиків. Помилка в таксономії або тегуванні може 
зробити правильну інформацію недоступною для 
автоматизованого пошуку, а неконтрольоване 
оновлення файлу після завершення перевірки – 
порушити цілісність підтвердженого звіту. Ауди-
торські процедури повинні охоплювати контроль 
версій, звірку тегів із текстом і таблицями, пере-
вірку повноти обов’язкових елементів та захист 
остаточного електронного пакета.

Для органів суспільного нагляду головним 
завданням є перехід від формальної реєстрації ви-
конавців до оцінювання якості конкретних методик. 
Інспекція повинна охоплювати документування 
ризиків, обґрунтованість суттєвості, використання 
експертів, достатність доказів із ланцюга створен-
ня вартості, незалежність і відповідність висновку 
фактичному обсягу процедур. Однакові назви по-
слуг не гарантують однакового рівня впевненості.

Імплементація європейських стандартів доціль-
на за принципом пропорційності. Великі підпри-
ємства суспільного інтересу потребують повного 
регуляторного режиму, тоді як середні компанії мо-
жуть застосовувати спрощену добровільну модель, 
сумісну з інформаційними потребами банків і за-
мовників. Пропорційність не означає послаблен-
ня достовірності. Вона передбачає меншу кількість 
показників за збереження чітких критеріїв, контро-
льованих джерел і прозорого опису обмежень.

Для українських підприємств воєнні умови 
утворюють специфічні ризики, які не можуть бу-
ти повністю відображені типовою європейською 
практикою. Руйнування активів, вимушене пере-
міщення працівників, переривання ланцюгів по-
стачання, неповнота даних із небезпечних тери-
торій і зміна енергетичного балансу впливають 
на порівнянність показників. Аудитор має відріз-
няти об’єктивне обмеження доступу до інформа-
ції від використання воєнних обставин як універ-
сального пояснення для відсутності контролю.

Результативність національної моделі доціль-
но оцінювати не кількістю оприлюднених звітів, а 
комплексом індикаторів. До них належать частка 
звітів із зовнішнім підтвердженням, частка мо-
дифікованих висновків, структура причин моди-
фікації, кількість підготовлених фахівців за галу-
зями, тривалість завдання, концентрація ринку, 
результати інспекцій якості, частота перерахун-
ку показників і кількість виявлених невідповідно-
стей між звітністю та публічними даними.

Статистична база повинна формуватися на 
електронній платформі з можливістю анонімізо-
ваного агрегування. Наявність таких даних да-
ла б змогу перейти від експертного шкалювання 
ризиків до емпіричного оцінювання частоти по-
милок, побудови галузевих профілів і визначення 
показників, які найчастіше спричиняють модифі-
кацію висновку. Без систематизованих результа-
тів перших циклів аудиту професійне регулюван-
ня ризикує залишитися переважно нормативним.
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З огляду на викладене, адаптаційний механізм 
для України має поєднати п’ять взаємозалеж-
них напрямів. Законодавчий напрям забезпечує 
актуалізацію сфери застосування з урахуванням 
змін ЄС. Методичний напрям охоплює переклад і 
прийняття ISSA 5000, розроблення національних 
рекомендацій та галузевих прикладів. Кадровий 
напрям передбачає міждисциплінарні програми 
й спеціалізацію. Цифровий напрям забезпечує 
простежуваність даних і машинозчитуваний фор-
мат. Наглядовий напрям формує однакові вимоги 
до всіх виконавців і публічну аналітику якості.

Висновки
Проведене дослідження засвідчило, що поши-

рення звітності зі сталого розвитку випереджає 
формування однорідної практики її зовнішньо-
го підтвердження. У 2019–2023 роках частка 
найбільших компаній світу, що отримували не-
залежне підтвердження принаймні частини роз-
криттів, зросла з 51 до 73 %, а розрив між звіту-
ванням і підтвердженням скоротився з 40 до 25 
відсоткових пунктів. Водночас зменшення част-
ки аудиторських фірм серед виконавців до 55 % 
і збереження переважно обмеженого охоплення 
доводять необхідність єдиних стандартів якості, 
етики та прозорого опису меж завдання.

Європейська модель формує для України 
складний, але послідовний орієнтир. ESRS вима-
гають оцінювання подвійної суттєвості, охоплен-
ня ланцюга створення вартості, зв’язності з фі-
нансовою звітністю та цифрового формату. ISSA 
5000 створює професійно нейтральну основу 
надання впевненості. Директива (ЄС) 2026/470 
змінила сферу обов’язкового застосування й об-
межила надмірні інформаційні запити до менших 
контрагентів. Національна Стратегія, ухвалена до 
цих змін, потребує нормативної синхронізації, щоб 
уникнути розриву між українськими правилами та 
актуальною конструкцією Європейського Союзу.

Авторський підхід полягає у переході від пере-
вірки переліку розкриттів до оцінювання залиш-
кового ризику кожної ділянки. Запропонована 
модель поєднує ймовірність викривлення, зна-
чущість наслідків, дефіцит доказів і ефективність 
внутрішнього контролю. Її застосування дає змогу 
формалізувати професійне судження, ранжувати 
ділянки та пропорційно розподіляти аудиторський 
ресурс. Найвищий ризик для типового велико-
го підприємства пов’язаний із даними ланцюга 

створення вартості, непрямими викидами парни-
кових газів, процесом подвійної суттєвості й по-
казниками відповідності Таксономії ЄС.

Методологія аудиту повинна охоплювати три рів-
ні суттєвості. Суттєвість впливу визначає значен-
ня діяльності підприємства для людей і довкілля. 
Фінансова суттєвість відображає наслідки питань 
сталого розвитку для вартості підприємства та до-
ступу до ресурсів. Доказова суттєвість характе-
ризує складність отримання належних доказів і 
визначає інтенсивність аудиторської відповіді. По-
єднання трьох рівнів запобігає ситуації, коли значу-
щі, але важко перевірювані теми отримують меншу 
увагу лише через відсутність готових даних.

Практичне впровадження потребує попередньої 
зрілості підприємства. Політика звітування, влас-
ники показників, каталог джерел, документовані 
методики, контроль версій, внутрішній перегляд і 
нагляд аудиторського комітету мають діяти про-
тягом звітного періоду. Зовнішній аудитор не мо-
же компенсувати відсутність системи підготовки 
даних і не повинен перетворювати завдання з на-
дання впевненості на спільне складання звіту.

Для державної політики першочерговими є 
актуалізація законодавчої сфери застосуван-
ня, прийняття стандартів надання впевненості 
та етики, підготовка міждисциплінарних команд, 
створення електронної платформи і формуван-
ня ризик–орієнтованого суспільного нагляду. 
Кількісні орієнтири у 100 аудиторів і 20 суб’єктів 
аудиторської діяльності мають доповнюватися 
якісними показниками секторної компетентності, 
результатами інспекцій і здатністю залучати не-
залежних експертів.

Перспективи подальших досліджень пов’яза-
ні з емпіричною перевіркою запропонованої ма-
триці на матеріалах перших українських звітів за 
ESRS, визначенням галузевих ваг ризику, оці-
нюванням впливу зовнішнього підтвердження 
на вартість капіталу та побудовою статистичної 
моделі ймовірності модифікації висновку залеж-
но від зрілості внутрішнього контролю і доказової 
складності показників.
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УДК 338.43:336.02 
 ГЛУХОВ В. В.

Теоретичний базис державного фінансового 
регулювання розвитку агропромислового комплексу 

в умовах сучасних викликів
Актуальність теми дослідження. Зростання ролі агропромислового комплексу у забезпе-

ченні продовольчої безпеки, експортного потенціалу та економічної стійкості України актуалізує 
питання удосконалення механізмів його державної підтримки та фінансового регулювання. Воєнні 
дії, обмеженість фінансових ресурсів, необхідність модернізації виробництва, впровадження інно-
вацій та адаптації до європейських стандартів господарювання потребують удосконалення ме-
ханізмів державного впливу на розвиток галузі. Водночас у науковій літературі відсутній єдиний 
підхід до трактування сутності державного фінансового регулювання агропромислового комплек-
су, його місця в системі державного регулювання економіки та складу інструментів фінансового 
впливу, що обумовлює необхідність розвитку відповідного теоретичного базису.

Метою статті є обґрунтування ролі міжнародної фінансової допомоги у формуванні інвестицій-
ного потенціалу України та визначення умов її трансформації у чинник довгострокового економіч-
ного зростання.

Завдання дослідження узгоджуються з метою та передбачають уточнення сутності державно-
го фінансового регулювання розвитку агропромислового комплексу; визначення його місця в 
системі державного регулювання економіки; систематизацію основних інструментів фінансового 
впливу на розвиток галузі; узагальнення вітчизняного та зарубіжного досвіду використання відпо-
відних механізмів підтримки аграрного сектору.

Методи дослідження: аналізу, синтезу, індукції, дедукції, узагальнення, систематизації, порів-
няльний, графічний та табличний.

Основні результати дослідження. У статті узагальнено наукові підходи до трактування 
сутності державного фінансового регулювання та виокремлено два основні підходи до його 
розуміння: об’єктний та інструментальний. Обґрунтовано доцільність використання інстру-
ментального підходу для дослідження державного фінансового регулювання розвитку агро-
промислового комплексу. Визначено місце державного фінансового регулювання в системі 
державного регулювання економіки та запропоновано авторське визначення його сутності. 
Систематизовано основні групи інструментів державного фінансового регулювання розвит-
ку агропромислового комплексу, до яких віднесено бюджетні, податкові, кредитні, інвестицій-
ні, страхові та боргові інструменти. Встановлено, що ефективність державного фінансового 
регулювання залежить від узгодженості застосовуваних механізмів із стратегічними цілями 
розвитку галузі, принципами аграрної політики та сучасними економічними викликами. Уза-
гальнення зарубіжного досвіду засвідчило важливість комплексного поєднання бюджетної 
підтримки, страхових механізмів, кредитних програм та інструментів управління ризиками для 
забезпечення сталого розвитку аграрного сектору. 

Галузь застосування результатів. Результати дослідження можуть бути використані під час 
формування державної аграрної та фінансової політики, удосконалення механізмів державної під-
тримки агропромислового комплексу, розроблення стратегічних документів розвитку аграрного 
сектору, а також у наукових дослідженнях проблем державного регулювання економіки.

Висновки. Державне фінансове регулювання є важливою складовою державного регу-
лювання економіки та відіграє визначальну роль у забезпеченні розвитку агропромислового 
комплексу. Ефективність його реалізації залежить від системності застосування фінансових 
інструментів, їх відповідності стратегічним пріоритетам галузі та здатності адаптуватися до су-
часних викликів.

Ключові слова: агропромисловий комплекс, державне фінансове регулювання, державне ре-
гулювання економіки, аграрна політика, фінансові інструменти, державна підтримка.
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Постановка проблеми. Агропромисловий 
комплекс належить до стратегічно важливих 
складових національної економіки, оскільки за-

безпечує продовольчу безпеку держави, форму-
вання експортного потенціалу, зайнятість насе-
лення сільських територій та створення значної 

JEL Codes Q18, H30, H81, O23 
 VOLODYMYR HLUKHOV 

The theoretical basis of state financial regulation 
of agro–industrial complex development under 

contemporary challenges
Relevance of the research topic. The growing role of the agro–industrial complex in ensuring 

food security, export potential, and economic resilience of Ukraine highlights the need to improve 
mechanisms of state support and financial regulation. Military actions, limited financial resources, 
the need for production modernization, the introduction of innovations, and adaptation to European 
standards of economic activity require the enhancement of state mechanisms influencing the sector’s 
development. At the same time, the scientific literature lacks a unified approach to interpreting the 
essence of state financial regulation of the agro–industrial complex, its place within the system of state 
economic regulation, and the composition of financial instruments of influence, which necessitates the 
development of an appropriate theoretical foundation.

The purpose of the article is to substantiate the theoretical foundations of state financial 
regulation of agro–industrial complex development under contemporary challenges.

The objectives of the study are consistent with the stated purpose and include clarifying the 
essence of state financial regulation of agro–industrial complex development; determining its place 
within the system of state economic regulation; systematizing the main instruments of financial 
influence on sectoral development; and generalizing domestic and foreign experience in the application 
of relevant mechanisms for supporting the agricultural sector.

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

Main research findings. The article summarizes scientific approaches to interpreting the essence of 
state financial regulation and identifies two principal approaches to its understanding: the object–based 
approach and the instrumental approach. The expediency of applying the instrumental approach to the 
study of state financial regulation of agro–industrial complex development is substantiated. The place of 
state financial regulation within the system of state economic regulation is determined, and the author’s 
definition of its essence is proposed. The main groups of instruments of state financial regulation of agro–
industrial complex development are systematized, including budgetary, tax, credit, investment, insurance, 
and debt instruments. It is established that the effectiveness of state financial regulation depends on the 
consistency of the applied mechanisms with the strategic objectives of sectoral development, the principles 
of agricultural policy, and contemporary economic challenges. The generalization of foreign experience 
demonstrates the importance of combining budgetary support, insurance mechanisms, credit programs, 
and risk management instruments to ensure the sustainable development of the agricultural sector.

Field of application of the results. The research findings may be used in the formulation of 
state agricultural and financial policy, improvement of mechanisms of state support for the agro–
industrial complex, development of strategic documents for agricultural sector development, as well 
as in further scientific research on issues of state economic regulation.

Conclusions. State financial regulation is an important component of state economic regulation 
and plays a decisive role in ensuring the development of the agro–industrial complex. Its effectiveness 
depends on the systematic application of financial instruments, their compliance with the strategic 
priorities of the sector, and their ability to adapt to contemporary challenges.

Keywords: agro–industrial complex, state financial regulation, state economic regulation, 
agricultural policy, financial instruments, state support.
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частки валової доданої вартості. Для України 
розвиток агропромислового комплексу має осо-
бливе значення з огляду на його роль у забезпе-
ченні макроекономічної стабільності, підтриманні 
зовнішньоторговельного балансу та формуванні 
фінансових ресурсів держави.

Сучасний етап функціонування української 
економіки характеризується наявністю чис-
ленних викликів, пов’язаних із воєнними діями, 
руйнуванням виробничої та логістичної інфра-
структури, скороченням інвестиційної активності, 
демографічними втратами та посиленням зов-
нішньоекономічних ризиків. Негативний вплив 
зазначених факторів поширюється на більшість 
секторів економіки, включаючи агропромисло-
вий комплекс, діяльність якого значною мірою 
залежить від доступності фінансових ресурсів, 
функціонування ринкової інфраструктури та ста-
більності інституційного середовища.

За таких умов зростає роль держави у забез-
печенні підтримки та відновлення пріоритетних 
сфер економічної діяльності. Особливого зна-
чення набувають механізми державного регу-
лювання, покликані не лише компенсувати не-
гативний вплив кризових явищ, а й створювати 
передумови для адаптації суб’єктів господарю-
вання до нових умов функціонування, підвищення 
їх стійкості та формування потенціалу довгостро-
кового розвитку. У цьому контексті державне фі-
нансове регулювання виступає одним із ключо-
вих інструментів реалізації економічної політики, 
оскільки охоплює широкий спектр заходів бю-
джетного, податкового, кредитного, інвестицій-
ного та гарантійного характеру.

Водночас розвиток теоретичних підходів і прак-
тичних механізмів державного фінансового ре-
гулювання агропромислового комплексу від-
бувається нерівномірно. Розширення переліку 
інструментів підтримки, поширення різноманітних 
моделей взаємодії державного та приватного ка-
піталу, використання механізмів розподілу ризи-
ків і відповідальності супроводжуються відсутніс-
тю єдиного системного підходу до їх класифікації 
та узагальнення. У науковій літературі й норма-
тивно–правовій практиці досі не сформовано ці-
лісного бачення структури, принципів, методів та 
інструментів державного фінансового регулю-
вання розвитку агропромислового комплексу.

Урахування національного досвіду та адаптація 
успішних зарубіжних практик потребують належ-

ного теоретичного підґрунтя, здатного забезпечи-
ти системне розуміння змісту, функцій та механіз-
мів державного фінансового впливу на розвиток 
агропромислового комплексу. Це зумовлює не-
обхідність подальшого розвитку теоретико–ме-
тодичних засад державного фінансового регулю-
вання в умовах сучасних викликів, що визначає 
актуальність і спрямованість даного дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Актуальні питання державного фінансового ре-
гулювання розвитку агропромислового комплек-
су перебувають у центрі уваги як вітчизняних, так 
і зарубіжних науковців. Теоретичні та приклад-
ні аспекти державного фінансового регулювання 
аграрного сектору в умовах воєнного стану, його 
роль у забезпеченні економічної безпеки та ста-
лого розвитку досліджуються у працях І. Бонда-
ренка [3], [17]. Питання державного регулювання 
розвитку галузей економіки, формування відпо-
відного інструментарію та його підпорядкування 
стратегічним цілям розвитку розглядаються у до-
слідженнях Р. Коновалова [4], а особливості дер-
жавного регулювання агропромислового секто-
ру на регіональному рівні висвітлено у роботах В. 
Ткачука та В. Лисака [8].

Важливий внесок у розвиток теорії державно-
го фінансового регулювання зробили І.  Чугунов, 
А. Павелко, Т. Канєва та інші науковці, які розгля-
дають бюджетне, податкове регулювання та си-
стему державного кредиту як ключові складові 
фінансового впливу держави на економічні про-
цеси [2]. Водночас питання підтримки аграрного 
сектору через механізми Спільної аграрної полі-
тики Європейського Союзу досліджуються Євро-
пейським парламентом [12], особливості страхо-
вого захисту сільськогосподарських виробників 
у США аналізуються Міністерством сільсько-
го господарства США [13], а вплив субсидуван-
ня страхових премій на фінансову стійкість аграр-
ного виробництва вивчають J. Chen, D. Fang, B. 
Chen та S. Wang на прикладі Китаю [14]. Знач-
ну увагу питанням аграрної політики, фінансуван-
ня та підтримки сільського господарства приділя-
ють Організація економічного співробітництва та 
розвитку (ОЕСР) [15] та Продовольча та сільсько-
господарська організація ООН (FAO) [16].

Попри значний науковий доробок, недостатньо 
дослідженими залишаються питання система-
тизації теоретичних підходів до визначення сут-
ності державного фінансового регулювання роз-
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витку агропромислового комплексу, його місця 
в системі державного регулювання економіки, а 
також узагальнення складу та функціонально-
го призначення інструментів фінансового впли-
ву на розвиток галузі в умовах сучасних викликів.

Метою статті є розвиток теоретичних засад 
державного фінансового регулювання розвитку 
агропромислового комплексу з метою його удо-
сконалення.

Методи дослідження. У дослідженні застосо-
вано сукупність загальнонаукових і спеціальних 
методів. Методи аналізу, синтезу, індукції та де-
дукції використано для дослідження теоретичних 
підходів до трактування сутності державного фі-
нансового регулювання та визначення його міс-
ця в системі державного регулювання економіки. 
Методи узагальнення і систематизації застосова-
но для класифікації інструментів державного фі-
нансового регулювання розвитку агропромисло-
вого комплексу. Порівняльний метод використано 
для зіставлення вітчизняних і зарубіжних підходів 
до державної підтримки аграрного сектору. Гра-
фічний і табличний методи використано для візу-
алізації результатів дослідження, а логічний підхід 
– для обґрунтування авторського бачення сутнос-
ті, структури та функціонального призначення ін-
струментів державного фінансового регулювання 
розвитку агропромислового комплексу.

Виклад основного матеріалу. Державне фі-
нансове регулювання є одним із ключових ме-
ханізмів впливу на соціально–економічний роз-
виток країни. Забезпечення цілеспрямованого 
управління темпами, пропорціями та якістю еко-
номічного зростання потребує формування ді-
євої системи фінансового регулювання, орієн-
тованої на досягнення визначених стратегічних 
цілей шляхом удосконалення та адаптації інсти-
туційного середовища окремих сфер економічної 
діяльності. Необхідність державного фінансового 
регулювання зумовлена обмеженістю ринкових 
механізмів у вирішенні низки суспільно значущих 
завдань, зокрема тих, що пов’язані із забезпе-
ченням довгострокового економічного розвит-
ку, підтриманням соціальної стабільності та мі-
німізацією негативних наслідків кризових явищ. 
За таких обставин держава бере на себе функ-
цію мобілізації, розподілу та спрямування фі-
нансових ресурсів на задоволення потреб, які не 
можуть бути повною мірою забезпечені ринком. 
Одним із напрямів реалізації цієї функції є під-

тримка розвитку окремих галузей економіки, що 
мають стратегічне значення для держави. До та-
ких галузей належить і агропромисловий комп-
лекс, стабільне функціонування якого визначає 
рівень продовольчої безпеки, експортний потен-
ціал країни та соціально–економічний розвиток 
сільських територій [1].

Розкриваючи сутність державного фінансово-
го регулювання, слід звернути увагу на відсутність 
єдиного підходу до трактування цього поняття 
у науковій літературі. Частина дослідників роз-
глядає державне фінансове регулювання крізь 
призму його об’єкта, пов’язуючи його насамперед 
із фінансовою діяльністю держави, галузей еко-
номіки, суб’єктів господарювання чи окремих фі-
нансових процесів. У межах такого підходу акцент 
робиться на управлінні фінансовими ресурсами, 
потоками та відносинами, що виникають у процесі 
їх формування, розподілу та використання.

Водночас поширеним є підхід, відповідно до 
якого визначальною ознакою державного фінан-
сового регулювання виступає не стільки об’єкт 
впливу, скільки характер інструментарію, що за-
стосовується державою для досягнення постав-
лених цілей. У цьому випадку об’єктами регу-
лювання можуть бути різноманітні економічні та 
соціально–економічні процеси, тоді як фінансова 
складова проявляється через використання бю-
джетних, податкових, кредитних, інвестиційних, 
страхових та інших фінансових важелів впливу 
(рис. 1). Саме такий підхід дозволяє розглядати 
державне фінансове регулювання як комплек-
сний механізм впливу на розвиток окремих сфер 
економіки незалежно від того, чи пов’язані вони 
безпосередньо з фінансовою діяльністю.

У межах даного дослідження доцільно дотри-
муватися другого підходу, оскільки він більш пов-
но відображає зміст державного впливу на роз-
виток агропромислового комплексу, де об’єктом 
регулювання виступають виробничі, інвестицій-
ні, інноваційні та соціальні процеси, а ключовим 
засобом їх підтримки та стимулювання є засто-
сування відповідних фінансових інструментів. 
Дотримуючись інструментального підходу, дер-
жавне фінансове регулювання розглядається як 
один із напрямів державного регулювання еко-
номіки. Його особливість полягає у використан-
ні фінансових важелів впливу на економічні про-
цеси незалежно від сфери їх виникнення. Таким 
чином, державне фінансове регулювання є під-
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системою державного регулювання економіки, 
що забезпечує реалізацію економічної політики 
через механізми формування, розподілу та ви-
користання фінансових ресурсів.

Незважаючи на наявність різних підходів до 
визначення місця державного фінансового регу-
лювання у системі державного регулювання еко-
номіки, у даному дослідженні воно розглядається 
через призму застосування фінансових інстру-
ментів впливу. Це кореспондується з науковими 
працями, у яких державне фінансове регулюван-
ня трактується як чинник економічних трансфор-
мацій, а його складовими визначаються бю-

джетне регулювання, податкове регулювання та 
система державного кредиту [2].

Наше розуміння місця державного фінансового 
регулювання в системі ДРЕ базується на тому, що 
фінансове регулювання є одним із функціональ-
них напрямів. На відміну від правового регулю-
вання, що визначає нормативні засади функціо-
нування економічної системи, адміністративного 
регулювання, яке ґрунтується на застосуванні ор-
ганізаційно–розпорядчих механізмів впливу, та 
інституційного регулювання, спрямованого на 
формування належного інституційного середо-
вища, державне фінансове регулювання реалі-

Рисунок 1. Підходи до трактування сутності державного фінансового регулювання в 
економічній науці
Джерело: побудовано автором.

Рисунок 2. Місце державного фінансового регулювання в системі державного регулюван-
ня економіки
Джерело: побудовано автором.
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зується через використання фінансових важелів 
впливу на економічні процеси (рис. 2). 

Саме тому його зміст визначається не об’єк-
том регулювання, а характером застосовуваних 
інструментів, серед яких ключове місце займа-
ють бюджетні, податкові, кредитні, інвестиційні та 
страхові механізми. Такий підхід дозволяє розгля-
дати державне фінансове регулювання розвитку 
агропромислового комплексу як складову загаль-
ної системи державного регулювання економіки, 
спрямовану на забезпечення стійкого розвитку га-
лузі шляхом формування сприятливих фінансових 
умов для її функціонування та модернізації.

І. Бондаренко, досліджуючи державне фінансо-
ве регулювання АПК України, справедливо від-
значає, що основною метою такого регулюван-
ня є коригування економіки і протидія кризам для 
забезпечення сталого розвитку аграрної сфери 
та економічної безпеки. «Державне регулюван-
ня агропромислового комплексу передбачає за-
стосування державою нормативно–правових та 
адміністративно–економічних інструментів ре-
гулювання функціонування суб’єктів агропро-
мислового сектору для визначення перспектив-
них напрямів розвитку даної сфери та виконання 
спрямовуючої ролі стосовно виконання довго-
строкових стратегій розвитку. Система держав-
ного регулювання повинна мати гнучкий характер 
та окликатися з усіма потребами агропромисло-
вого комплексу» [3, с.418].

У той же час необхідно розглядати держав-
не фінансове регулювання агропромислового 
комплексу з галузевої позиції. Традиційно галу-
зеве регулювання орієнтувалось на цінове регу-
лювання, регулювання квот та інших обмежень 
на виробництво та торгівлю. Проте такий підхід 
проілюстрував неуспішність і трансформувався у 
відповідності до потреб економіки. Сьогодні галу-
зеве регулювання орієнтується на стимулювання 
інвестицій, інновацій, підтримку підприємництва 
та забезпечення сталого розвитку. 

Набір інструментів державного регулювання 
визначається особливостями розвитку країни, 
поточним станом економіки, суспільними потре-
бами та стратегічними пріоритетами державної 
політики. Раціональне поєднання різних регу-
ляторних механізмів і належний рівень їх практич-
ного застосування створюють передумови для 
узгодження ринкових процесів із заходами дер-
жавного впливу, що сприяє забезпеченню зба-

лансованого та стійкого розвитку окремих сек-
торів і національної економіки загалом. У цьому 
напрямі Р. Коновалов до інструментів галузевого 
регулювання відносить: фіскальну політику; торгі-
вельну політику; політику регулювання конкуренції; 
інноваційну політику; політику регулювання еко-
логічних проблем. Усі інструменти, на його думку, 
підпорядковуються загальним стратегічним орі-
єнтирам розвитку конкретної галузі [4, с.398]. 

Повністю погоджуємось, що будь–яке регулю-
вання повинно враховувати системні орієнтири 
та носити стратегічний характер. Тому представ-
лені бачення резонують зі схваленою Страте-
гію розвитку сільського господарства та сіль-
ських територій в Україні на період до 2030 року 
та затвердження операційного плану заходів з 
її реалізації у 2025–2027 роках [5]. Ця страте-
гія включена до розробленого Урядом плану для 
Ukraine Facility, що позиціонує реформи, які за-
кладають фундамент відновлення та підвищення 
конкурентоспроможності економіки [6]. Широ-
кий перелік цілей, що ставляться у Стратегії по-
требує розширення використання різноманітних 
фінансових інструментів для забезпечення їх до-
сягнення, а орієнтиром для оцінок слугує розро-
блена система індикаторів, які, переважно, но-
сять економічний характер [7].

Якщо державне регулювання АПК ідентифікува-
ти як системну діяльність органів влади, спрямова-
ну на підтримку стабільного функціонування аграр-
ного виробництва, забезпечення продовольчої 
безпеки та підвищення ефективності використан-
ня ресурсів та створення умов для інноваційно-
го розвитку, то державне фінансове регулювання 
варто розглядати як його частину [8].

Під державним фінансовим регулюванням 
розвитку агропромислового комплексу розумі-
ємо складову системи державного регулюван-
ня економіки, спрямовану на досягнення страте-
гічних цілей розвитку аграрного сектору шляхом 
цілеспрямованого впливу на економічні проце-
си, умови господарювання та поведінку суб’єктів 
агропромислового комплексу за допомогою су-
купності фінансових інструментів. Реалізація та-
кого впливу забезпечується через застосуван-
ня взаємопов’язаних бюджетних, податкових, 
кредитних, інвестиційних, страхових та боргових 
механізмів, які дозволяють акумулювати, роз-
поділяти та спрямовувати фінансові ресурси на 
вирішення завдань підвищення конкурентоспро-
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можності галузі, стимулювання інвестиційної ак-
тивності, мінімізації ризиків та забезпечення її 
сталого розвитку. Систематизацію основних ін-
струментів державного фінансового регулюван-
ня розвитку агропромислового комплексу наве-
дено на рисунку (рис. 3).

Водночас кожна із наведених груп інструмен-
тів виконує власне функціональне призначення 
та спрямовується на вирішення актуальних за-
вдань розвитку агропромислового комплексу. 
В умовах сучасних викликів державне фінансове 
регулювання має забезпечувати не лише віднов-
лення виробничого потенціалу галузі та компен-
сацію втрат, спричинених кризовими явищами, 
але й створювати передумови для її довгостро-
кової модернізації. Особливого значення набуває 
узгодження фінансових механізмів підтримки із 
стратегічними орієнтирами розвитку сільського 
господарства, євроінтеграційними процесами та 
Цілями сталого розвитку.

Поряд із цим важливими напрямами держав-
ного фінансового впливу є формування гнучкої 
системи податкового навантаження з урахуван-
ням фаз економічного циклу, стимулювання еко-
логізації виробництва, впровадження інновацій-
них технологій та цифрових рішень, розширення 
доступу суб’єктів господарювання до фінансових 
ресурсів, розвиток механізмів страхового захи-
сту та підвищення інвестиційної привабливості 
аграрного сектору. Сукупна реалізація зазначе-
них завдань формує підґрунтя для забезпечен-
ня конкурентоспроможності, фінансової стійкості 

та адаптивності агропромислового комплексу до 
внутрішніх і зовнішніх викликів.

Крім того, державне фінансове регулювання 
виступає важливим чинником забезпечення кон-
курентоспроможності галузей економіки, оскільки 
створює фінансові передумови для технологічно-
го оновлення, підвищення продуктивності та фор-
мування стійких конкурентних переваг, що під-
тверджується результатами досліджень І. Бойка 
у сфері державної підтримки розвитку перероб-
ної промисловості  [9]. Сукупна реалізація зазна-
чених завдань формує підґрунтя для забезпечен-
ня конкурентоспроможності, фінансової стійкості 
та адаптивності агропромислового комплексу до 
внутрішніх і зовнішніх викликів.

Реалізація наведених завдань потребує вико-
ристання широкого спектра фінансових важелів 
впливу, які відрізняються за механізмом дії, дже-
релами фінансування, порядком застосування 
та очікуваними результатами. З огляду на це до-
цільним є виокремлення основних груп інстру-
ментів державного фінансового регулювання 
розвитку агропромислового комплексу та їх сис-
тематизація відповідно до характеру впливу на 
економічні процеси в галузі. Узагальнення таких 
інструментів наведено в таблиці (табл. 1).

Практика державного фінансового регулювання 
агропромислового комплексу України демонструє 
активне використання різних видів і форм фінан-
сових інструментів із запропонованої класифікації. 
Так, бюджетні інструменти реалізуються через фі-
нансування державних програм підтримки аграр-

Рисунок 3. Структура інструментарію державного фінансового регулювання розвитку аг-
ропромислового комплексу
Джерело: побудовано автором.
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ного сектору та фермерських господарств, тоді як 
податкові механізми спрямовуються на формуван-
ня сприятливих умов господарювання шляхом за-
стосування спеціальних режимів оподаткування та 
окремих податкових стимулів для сільськогоспо-
дарських товаровиробників. Інвестиційні інстру-
менти доповнюються міжнародною фінансовою 
допомогою, грантовими програмами та заходами 
із залучення приватного капіталу, необхідного для 
відновлення та модернізації галузі. Важливу роль 
відіграють кредитні механізми, які забезпечують 
доступ аграрних підприємств до фінансових ре-
сурсів через програми пільгового кредитування та 
компенсації відсоткових ставок [10, с.127]. Водно-
час страхові інструменти сприяють мінімізації ви-
робничих, природних і воєнних ризиків, а борго-
ві механізми створюють додаткові можливості для 
акумулювання коштів на реалізацію інвестиційних 
проєктів та оновлення матеріально–технічної ба-
зи підприємств [11]. Це свідчить про комплексний 
характер державного фінансового регулювання 
агропромислового комплексу, у межах якого різ-
ні інструменти використовуються взаємопов’язано 
для досягнення стратегічних цілей розвитку галузі.

Незважаючи на активне використання різних 
інструментів державного фінансового регулю-
вання, агропромисловий комплекс України про-
довжує функціонувати в умовах значної кілько-
сті ризиків та загроз. Серед них особливе місце 
займають наслідки воєнних дій, дефіцит інвес-
тиційних ресурсів, нерівномірний доступ до фі-
нансування, необхідність технологічної модерні-
зації виробництва, посилення екологічних вимог 
та адаптація до європейських стандартів госпо-
дарювання. Це актуалізує потребу у подальшому 
вдосконаленні існуючої практики державного фі-
нансового регулювання, зокрема в частині роз-
ширення спектра використовуваних інструментів 
та підвищення ефективності механізмів їх засто-
сування. У цьому контексті доцільним є звернен-

ня до зарубіжного досвіду країн, аграрний сектор 
яких характеризується високим рівнем конку-
рентоспроможності та державної підтримки.

Одним із найбільш поширених напрямів дер-
жавного фінансового регулювання сільського 
господарства в країнах Європейського Союзу є 
система прямих бюджетних виплат у межах Спіль-
ної аграрної політики (CAP). Її ключове призначен-
ня полягає у підтриманні доходів сільськогоспо-
дарських виробників, забезпеченні продовольчої 
безпеки та стимулюванні дотримання екологічних 
стандартів господарювання [12]. Досвід країн ЄС 
демонструє, що прямі виплати розглядаються не 
лише як механізм підтримки фермерів, а і як ін-
струмент забезпечення стійкості аграрного ви-
робництва та реалізації довгострокових страте-
гічних цілей розвитку сільського господарства.

Значна увага у розвинених аграрних країнах 
приділяється страховим інструментам. Зокре-
ма, у США державна політика у сфері управлін-
ня аграрними ризиками ґрунтується на широко-
му використанні програм страхування врожаю, 
які охоплюють понад 120 видів сільськогоспо-
дарської продукції та забезпечують фінансовий 
захист виробників від природних, кліматичних і 
ринкових ризиків [13]. Аналогічно у Китаї дер-
жавні субсидії страхових премій розглядаються 
як важливий інструмент підвищення рівня захи-
сту аграрного виробництва та зміцнення фінан-
сової стійкості фермерських господарств [14].

Поряд із бюджетною та страховою підтримкою 
суттєву роль у розвитку аграрного сектору віді-
грають кредитні інструменти. Дослідження OECD 
[15] та FAO [16] свідчать, що у багатьох країнах 
спеціалізовані програми аграрного кредитуван-
ня використовуються для забезпечення досту-
пу виробників до фінансових ресурсів, стимулю-
вання інвестиційної активності та впровадження 
інноваційних технологій. Особливої актуальності 
такі механізми набувають для малих та середніх 

Таблиця 1. Основні групи інструментів державного фінансового регулювання розвитку аг-
ропромислового комплексу та їх складові

Група інструментів Складові
Бюджетні фінансування, дотації, субсидії, гранти, бюджетні програми, компенсації
Податкові пільги, податкові кредити, спеціальні режими, відстрочення платежів
Кредитні пільгові кредити, компенсація ставок, кредитні програми, гарантії
Інвестиційні співфінансування, ДПП, фонди розвитку, стимулювання інвестицій
Страхові субсидування премій, агрострахування, гарантійні фонди
Боргові цільові фонди, державні позики, гарантування

Джерело: побудовано автором.
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виробників, які часто стикаються з обмеженим 
доступом до традиційних джерел фінансування.

Міжнародний досвід свідчить, що ефективність 
державного фінансового регулювання агропро-
мислового комплексу значною мірою залежить 
не від домінування окремих інструментів, а від їх 
комплексного поєднання та адаптації до страте-
гічних потреб галузі. При цьому особлива увага 
приділяється підтримці доходів виробників, роз-
витку систем управління ризиками, забезпечен-
ню доступу до фінансових ресурсів, екологіза-
ції виробництва та стимулюванню інноваційного 
розвитку аграрного сектору.

Разом із удосконаленням окремих інструмен-
тів державного фінансового регулювання важливе 
значення має формування цілісної аграрної полі-
тики, яка визначає стратегічні орієнтири розвит-
ку галузі та забезпечує узгодженість фінансових, 
інвестиційних, податкових і кредитних механізмів 
підтримки. Ефективність державного фінансово-
го регулювання значною мірою залежить не лише 
від обсягів фінансових ресурсів чи різноманітності 
застосовуваних інструментів, але й від якості інсти-
туційних засад їх використання. У цьому контексті 
слушною є позиція, відповідно до якої реалізація 
аграрної політики повинна ґрунтуватися на заса-
дах цілісності, обачливості, стабільності, право-
вої рівності, законності, гласності, об’єктивності та 
соціальної відповідальності [17]. Саме дотриман-
ня зазначених принципів створює передумови для 
формування прогнозованого середовища функці-
онування суб’єктів агропромислового комплексу, 
підвищення ефективності державної підтримки та 
досягнення довгострокових цілей розвитку галузі.

Водночас практична реалізація таких за-
сад суттєво ускладнюється впливом численних 
форс–мажорних обставин, зокрема воєнних ри-
зиків, макроекономічної нестабільності, логістич-
них обмежень, змін кон’юнктури світових ринків 
та кліматичних викликів. За таких умов агропро-
мисловий комплекс не може розглядатися як ізо-
льований об’єкт регулювання, оскільки його роз-
виток безпосередньо залежить від загального 
стану національної економіки, бюджетних мож-
ливостей держави, інвестиційного середовища та 
ефективності економічної політики в цілому.

Висновки
Державне фінансове регулювання розвитку 

агропромислового комплексу доцільно розгляда-

ти як складову системи державного регулюван-
ня економіки, зміст якої визначається насамперед 
сукупністю фінансових інструментів та особливос-
тями їх використання. На відміну від підходів, що 
акцентують увагу на об’єктах регуляторного впли-
ву, інструментальний підхід дозволяє комплексно 
дослідити механізми реалізації державної політи-
ки через бюджетні, податкові, кредитні, інвестицій-
ні, страхові та боргові важелі. Узагальнення нау-
кових підходів дало змогу сформувати авторське 
бачення місця державного фінансового регулю-
вання в системі державного регулювання економі-
ки та систематизувати основні групи інструментів, 
які використовуються для досягнення стратегічних 
цілей розвитку агропромислового комплексу. 

Ефективність державного фінансового регу-
лювання агропромислового комплексу залежить 
не лише від обсягів залучених ресурсів чи окре-
мих механізмів підтримки, а й від їх узгодженості із 
стратегічними орієнтирами розвитку галузі, прин-
ципами аграрної політики та сучасними викли-
ками економічного середовища. Пріоритетного 
значення набувають підтримка конкурентоспро-
можності, стимулювання інвестиційної активності, 
розвиток систем управління ризиками, екологіза-
ція виробництва та розширення доступу суб’єктів 
господарювання до фінансових ресурсів. Пер-
спективи подальших наукових досліджень пов’я-
зані з оцінюванням ефективності окремих інстру-
ментів державного фінансового регулювання 
агропромислового комплексу та розробленням 
механізмів їх адаптації до потреб післявоєнного 
відновлення й європейської інтеграції України.
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Удосконалення мотиваційного менеджменту 
на підприємстві в умовах воєнного стану

Актуальність теми дослідження. Стаття присвячена дослідженню питань удосконалення мо-
тиваційного менеджменту на підприємстві в умовах воєнного стану. 

Мета статті. Проаналізовано вплив повномасштабного воєнного конфлікту на систему управ-
ління персоналом, розкрито сутність і структуру мотиваційного менеджменту в кризових умовах. 

Завдання дослідження. Розглянуто основні теоретичні підходи до мотивації праці та визначе-
но їх обмеження в нестандартних умовах господарювання. Виявлено ключові виклики, що поста-
ють перед підприємствами у сфері збереження людського капіталу під час війни. 

Основні результати дослідження. Обґрунтовано комплекс практичних заходів щодо вдоско-
налення матеріальної та нематеріальної мотивації персоналу, психологічної підтримки, розвитку 
корпоративної культури та забезпечення гнучкості організації праці. 

Висновки. Підкреслено стратегічне значення ефективної мотиваційної системи для збережен-
ня конкурентоспроможності підприємства та його підготовки до післявоєнного відновлення.

Ключові слова: мотиваційний менеджмент, воєнний стан, управління персоналом, нематері-
альна мотивація, людський капітал, корпоративна культура, психологічна підтримка.

OLGA KYRYCHENKO
VIKTORIA KALUTSKA

Improving motivational management 
at an enterprise under martial law

Relevance of the research topic. The article examines the issues of improving motivational 
management at an enterprise under martial law conditions. It analyses the impact of full–scale 
military conflict on the human resource management system and reveals the essence and structure 
of motivational management in crisis conditions. 

The purpose of the article. The main theoretical approaches to labour motivation — including Maslow’s 
hierarchy of needs, Herzberg’s two–factor theory, McClelland’s theory of needs, and Vroom’s expectancy 
theory — are reviewed, and their limitations in non–standard economic conditions are identified. 

The objectives of the study. The article outlines the key challenges that enterprises face in 
the area of preserving human capital during wartime: personnel reduction due to mobilisation and 
migration, limited financial resources, psychological exhaustion of staff, disruption of logistics chains, 
and the need for rapid adaptation of management decisions. A set of practical measures for improving 
the material and non–material motivation of personnel is substantiated, including ensuring physical 
and psychological safety of employees, developing a culture of mutual support, organising psychological 
assistance, introducing flexible forms of work organisation, maintaining transparent communication, 
and implementing differentiated approaches to employee incentives.

Main research findings. The strategic importance of effective leadership in forming a motivational 
climate within a team is emphasised. The role of social responsibility of business, digital transformation 
of personnel management, and investment in professional development of employees as long–term 
motivational factors is highlighted. The necessity of forming a personnel reserve, adapting performance 
evaluation criteria to wartime conditions, and monitoring the level of staff satisfaction is substantiated. 

Conclusions are drawn regarding the systemic nature of motivational management improvement 
under martial law, its orientation towards the human dimension of management, and its significance 
not only for current operational stability but also for preparing the enterprise for post–war recovery 
and sustainable economic development.
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Постановка проблеми. Повномасштабна 
збройна агресія проти України суттєво змінила 
умови функціонування вітчизняних підприємств, 
спричинивши глибокі соціально–економічні тран-
сформації та значне підвищення рівня невизна-
ченості. У цих умовах забезпечення ефективного 
управління персоналом набуває особливої акту-
альності, оскільки людський капітал залишаєть-
ся головним ресурсом організації та ключовим 
чинником її стійкості. Водночас традиційні підходи 
до мотиваційного менеджменту виявляються не-
достатньо адаптованими до кризових реалій во-
єнного часу, а їх механічне застосування не дає 
очікуваного ефекту. Це зумовлює необхідність пе-
реосмислення ролі мотиваційного менеджменту й 
пошуку нових інструментів та методів стимулюван-
ня персоналу з урахуванням специфіки воєнного 
стану. Розв’язання цієї проблеми має як науково–
теоретичне, так і важливе практичне значення для 
забезпечення операційної стійкості та конкуренто-
спроможності українських підприємств.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблематика мотиваційного менеджменту пе-
ребуває в центрі уваги як зарубіжних, так і ві-
тчизняних науковців. Класичні теорії мотивації 
праці (А. Маслоу, Ф. Герцберг, Д. МакКлелланд, 
В. Врум) сформували методологічне підґрунтя 
для вивчення трудової поведінки персоналу. Се-
ред сучасних досліджень, присвячених питанням 
управління персоналом в умовах кризи та воєн-
ного стану, вагомий внесок зробили Л.  О.  Ліго-
ненко [2], яка розглянула особливості антикризо-
вого управління персоналом в умовах воєнного 
стану; В. М. Шаповал та О. С. Гончаренко [3], ко-
трі дослідили трансформацію системи управлін-
ня персоналом у воєнній економіці; О. М. Борисюк 
та А. І. Клюка [7], які проаналізували мотива-
цію персоналу як фактор підвищення ефектив-
ності управління під час війни; О. В .  Коляко [8], 
яка вивчила тенденції та ефективність системи 
мотивації в умовах воєнного стану; У. Савків та 
Г. Сидор [9], які дослідили управління людськими 
ресурсами в контексті ризиків, спричинених вій-
ною; К. Б. Козак, Н. М. Корсікова та Ю. О. Петрен-
ко [10], котрі розглянули управління мотиваці-
єю персоналу в умовах постпандемії та воєнного 
стану. Разом із тим питання комплексного вдо-
сконалення мотиваційного менеджменту з ура-

хуванням усіх аспектів воєнного часу — від пси-
хологічної підтримки до цифровізації управління 
та підготовки до повоєнного відновлення — по-
требує подальшого дослідження.

Метою статті є теоретичне обґрунтування та 
розробка практичних рекомендацій щодо удо-
сконалення мотиваційного менеджменту на під-
приємстві в умовах воєнного стану з урахуван-
ням нових викликів і потреб персоналу.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Удосконалення мотиваційного менеджменту на 
підприємстві в умовах воєнного стану є надзви-
чайно актуальним напрямом сучасних наукових 
досліджень і практики управління. Повномасш-
табна війна суттєво змінила умови функціону-
вання українських підприємств, спричинивши 
глибокі соціально–економічні трансформації, 
підвищений рівень невизначеності та значні ри-
зики для бізнесу. За таких обставин особливо-
го значення набуває питання збереження люд-
ського капіталу, підтримання працездатності 
колективу та забезпечення стабільності вироб-
ничих процесів. Саме мотиваційний менеджмент 
виступає одним із ключових інструментів адап-
тації підприємства до кризових умов.

Мотивація є внутрішньою рушійною силою ді-
яльності працівника, що спонукає його до актив-
ної, результативної та відповідальної праці. Во-
на визначає рівень зацікавленості персоналу в 
досягненні цілей підприємства, впливає на про-
дуктивність праці, якість виконання завдань, іні-
ціативність і професійний розвиток. У системі 
управління персоналом мотиваційний менедж-
мент розглядається як сукупність методів, ін-
струментів і управлінських рішень, спрямованих 
на формування стійких трудових стимулів і уз-
годження інтересів працівників та роботодавця.

Теоретичні основи мотивації праці були за-
кладені в працях багатьох науковців. Важли-
ве значення має теорія ієрархії потреб Абраха-
ма Маслоу, відповідно до якої потреби людини 
розташовані у певній послідовності: від базових 
фізіологічних до потреб самореалізації. Спочат-
ку людина прагне задовільнити нижчі потреби, а 
вже потім поступово переходить до вищих праг-
нень. Перші чотири зазвичай називають потре-
бами дефіциту, оскільки ступінь їх задоволення 
має межу, а п’ята може бути безмежною і за-

Keywords: motivational management, martial law, human resource management, non–material 
motivation, human capital, corporate culture, psychological support.
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лежить від можливостей та прагнення людини 
до росту в житті як особистості. Теорія А. Мас-
лоу припускає, що схильність людей до роботи 
пов’язана з численністю їхніх потреб [1]. Отже, 
для того, щоб змотивувати працівника, керівник 
повинен надати йому можливість задовольни-
ти потреби, одночасно забезпечуючи досягнен-
ня цілей організації. Двофакторна теорія Фре-
деріка Герцберга розмежовує гігієнічні фактори 
та мотиваційні чинники, підкреслюючи, що лише 
наявність умов праці не забезпечує високої ре-
зультативності без внутрішньої зацікавленості. 
До гігієнічних факторів належать рівень заро-
бітної плати, умови праці, міжособистісні відно-
сини в колективі, політика підприємства та рі-
вень контролю з боку керівництва. Їх відсутність 
або недостатній рівень викликає незадоволення 
працівників, проте навіть їх повне забезпечення 
не гарантує зростання продуктивності праці. Во-
ни лише створюють базове середовище, у яко-
му працівник може ефективно виконувати свої 
обов’язки [1]. Теорія потреб Девіда МакКлел-
ланда акцентує увагу на прагненні до досягнень, 
влади та причетності. Теорія очікувань Віктора 
Врума обґрунтовує залежність мотивації від очі-
куваного результату та цінності винагороди. Вона 
ґрунтується на очікуванні появи якоїсь події. Ви-
діляють такі типи очікувань: «затрата праці — ре-
зультат», «результат — винагорода», «винагоро-
да — задоволення». Щоб прийняти рішення про 
те, які зусилля витрачати та що робити, людина 
повинна розуміти, що вона отримає, коли успіш-
но виконає роботу, чому їй це потрібно і яка вина-
города буде для неї найціннішою.

Проте більшість класичних теорій розробляли-
ся в умовах відносної економічної стабільності. 
Воєнний стан істотно трансформує ієрархію по-
треб працівників. Якщо в мирний час важливими 
є самореалізація, кар’єрне зростання та матері-
альне стимулювання, то в умовах війни на пер-
ший план виходять безпека, стабільність, соці-
альна підтримка та психологічна захищеність.

Воєнний стан впливає на підприємства комп-
лексно. Значна частина бізнесу була змушена 
релокувати виробництва до безпечніших регіо-
нів, скорочувати обсяги діяльності або змінювати 
профіль роботи. Порушення логістичних ланцюгів, 
дефіцит сировини, зменшення платоспромож-
ного попиту та нестабільність фінансових потоків 
створюють додаткові труднощі. Одночасно під-

приємства стикаються з кадровими проблемами: 
мобілізація працівників, внутрішня та зовнішня 
міграція, психологічне виснаження персоналу [2].

За таких умов традиційні методи матеріального 
стимулювання часто стають обмеженими через 
скорочення фінансових ресурсів. Водночас са-
ме людський фактор залишається визначальним 
у забезпеченні стійкості підприємства. Тому удо-
сконалення мотиваційного менеджменту повинно 
ґрунтуватися на поєднанні матеріальних і немате-
ріальних стимулів, посиленні соціальної складової 
та впровадженні гнучких управлінських підходів.

Одним із ключових напрямів удосконалення 
мотиваційного менеджменту є забезпечення фі-
зичної та психологічної безпеки працівників. Об-
лаштування укриттів, розробка чітких алгоритмів 
дій під час повітряних тривог, можливість дис-
танційної роботи або гнучкого графіка формують 
у працівників відчуття турботи з боку роботодав-
ця. Це підвищує рівень довіри до керівництва та 
сприяє збереженню лояльності персоналу [3].

Важливу роль відіграє розвиток нематеріаль-
ної мотивації. В умовах фінансових обмежень 
ефективними інструментами стають публічне 
визнання досягнень, подяки, корпоративні захо-
ди підтримки, залучення працівників до прийнят-
тя рішень, створення атмосфери партнерства. 
Працівники повинні відчу–вати свою значущість 
і причетність до спільної справи. Особливої ва-
ги набуває формування корпоративної культури 
взаємодопомоги та солідарності [3].

Психологічна підтримка персоналу є ще одним 
важливим елементом удосконалення системи 
мотиваційного менеджменту. Тривалий стрес, 
постійна тривожність і невизначеність негатив-
но впливають на працездатність. Організація 
консультацій із психологами, тренінгів зі стресо-
стійкості, командних зустрічей для обговорення 
проблем сприяє зниженню рівня емоційного ви-
горання та підвищенню згуртованості колективу.

Гнучкість у сфері організації праці також є важли-
вим чинником мотивації. Запровадження дистан-
ційної або змішаної форми роботи, індивідуальних 
графіків, часткової зайнятості дозволяє врахову-
вати особисті обставини працівників, особливо 
внутрішньо переміщених осіб або працівників із сі-
мейними зобов’язаннями. Такий підхід сприяє збе-
реженню кадрового потенціалу підприємства [4].

Не менш значущою є прозора та відкрита кому-
нікація. В умовах воєнного стану невизначеність 
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породжує чутки та знижує рівень довіри. Регуляр-
не інформування працівників про фінансовий стан 
підприємства, перспективи розвитку, можливі ри-
зики та управлінські рішення сприяє формуван-
ню стабільного психологічного клімату. Відкрита 
комунікація допомагає мінімізувати конфлікти та 
підвищити відповідальність персоналу.

Соціальна відповідальність підприємства та-
кож може виступати потужним мотиваційним 
чинником. Участь компанії у волонтерських іні-
ціативах, підтримка Збройних Сил України, допо-
мога працівникам у складних життєвих ситуаці-
ях формують відчуття єдності та спільної місії [5]. 
Працівники пишаються приналежністю до соці-
ально відповідальної організації, що підвищує їх-
ню внутрішню мотивацію.

Інвестування у професійний розвиток персона-
лу навіть у кризових умовах є стратегічно важли-
вим. Онлайн–курси, внутрішні тренінги, програми 
перекваліфікації сприяють підвищенню компе-
тентності працівників і формують у них впевне-
ність у майбутньому. Можливість професійного 
зростання виступає довгостроковим мотивацій-
ним стимулом.

Удосконалена система мотиваційного менедж-
менту в умовах воєнного стану повинна бути адап-
тивною та комплексною. Вона має поєднувати ма-
теріальні стимули з нематеріальними, враховувати 
індивідуальні потреби працівників, забезпечувати 
безпеку, підтримку та прозору комунікацію. Осо-
бливо важливо здійснювати постійний моніторинг 
рівня задоволеності персоналу та своєчасно реа-
гувати на зміни зовнішнього середовища [6].

Таким чином, воєнний стан змінює підходи до 
управління персоналом і потребує переосмис-
лення ролі мотиваційного менеджменту. Якщо в 
мирний час основний акцент робився на підви-
щенні економічної ефективності, то в умовах вій-
ни першочерговим завданням стає збережен-
ня людського капіталу та підтримання соціальної 
стабільності колективу. Ефективна мотиваційна 
система стає не лише інструментом підвищення 
продуктивності праці, а й засобом забезпечення 
стійкості підприємства та його здатності до від-
новлення в післявоєнний період.

Додатково слід зазначити, що в умовах воєнно-
го стану підприємства змушені працювати в ре-
жимі постійної адаптації до зовнішніх змін. Це оз-
начає, що система мотиваційного менеджменту 
не може залишатися статичною, вона повин-

на постійно переглядатися та вдосконалювати-
ся відповідно до нових викликів. Одним із ключо-
вих принципів такої системи має стати принцип 
гнучкості, який передбачає швидке коригування 
мотиваційних інструментів залежно від фінан-
сових можливостей підприємства та актуальних 
потреб персоналу [6].

Важливим аспектом удосконалення мотивацій-
ного менеджменту є впровадження диференційо-
ваного підходу до стимулювання працівників. У 
період війни колектив підприємства стає неодно-
рідним за рівнем психологічного стану, матеріаль-
ного забезпечення та життєвих обставин. Частина 
працівників може перебувати в зоні підвищеного 
ризику, інші — поєднувати роботу з волонтерською 
діяльністю або мати родичів у зоні бойових дій. То-
му універсальні методи стимулювання не завжди 
є ефективними. Керівництво повинно враховува-
ти індивідуальні потреби працівників, застосовую-
чи персоналізовані інструменти підтримки.

Особливої уваги заслуговує роль лідерства в 
системі мотиваційного менеджменту. У кризових 
умовах значення особистості керівника суттєво 
зростає. Лідер повинен не лише координувати ро-
бочі процеси, а й виступати моральною опорою для 
колективу. Його здатність демонструвати впев-
неність, емпатію, відкритість і готовність до діало-
гу безпосередньо впливає на мотиваційний клімат 
у колективі [7]. Формування довіри між керівником 
і підлеглими сприяє підвищенню згуртованості ко-
манди та зміцненню корпоративної культури.

Удосконалення мотиваційного менеджменту 
також передбачає перегляд системи оцінювання 
результатів праці. В умовах воєнного стану тра-
диційні показники ефективності можуть втрача-
ти актуальність через зовнішні обмеження. Тому 
доцільним є впровадження адаптованих критері-
їв оцінювання, які враховують складність ситуації, 
додаткове навантаження та нестандартні умови 
виконання завдань. Такий підхід дозволяє уник-
нути демотивації працівників і забезпечити спра-
ведливість у винагородженні.

Необхідно також звернути увагу на формуван-
ня внутрішньої мотивації персоналу. Зовнішні 
стимули, зокрема фінансові, можуть бути обме-
женими, однак внутрішня зацікавленість у роботі, 
відчуття значущості власного внеску та усвідом-
лення соціальної користі діяльності підприємства 
здатні підтримувати високий рівень продуктив-
ності. У цьому контексті важливим є донесення 
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до працівників стратегічних цілей компанії, по-
яснення її ролі в економічній стійкості держави та 
підтримці суспільства [7].

Суттєвим напрямом удосконалення є розвиток 
командної роботи. Колективна взаємодія спри-
яє взаємній підтримці, обміну досвідом та швид-
шому вирішенню виробничих проблем. В умовах 
стресу саме команда може стати джерелом пси-
хологічної стабільності для працівника. Тому до-
цільним є впровадження спільних проєктів, гру-
пових форм прийняття рішень, регулярних нарад 
і командних обговорень.

Не можна оминути питання цифровізації 
управління персоналом. Воєнний стан приско-
рив процеси переходу до дистанційної роботи та 
використання цифрових платформ для комуні-
кації. Сучасні інформаційні технології дозволяють 
забезпечити безперервність бізнес–процесів, 
організувати онлайн–навчання, проводити мо-
ніторинг результатів діяльності та підтримувати 
постійний зв’язок із працівниками. Використання 
цифрових інструментів підвищує оперативність 
управлінських рішень і сприяє ефективнішій ко-
ординації роботи [8].

У процесі вдосконалення мотиваційного ме-
неджменту важливо враховувати довгострокову 
перспективу. Підприємства повинні не лише ре-
агувати на поточні виклики, а й формувати осно-
ву для післявоєнного розвитку. Збереження ква-
ліфікованих кадрів, інвестування в їхній розвиток 
та підтримання позитивного морально–психо-
логічного клімату створюють передумови для 
швидкого відновлення економічної активності 
після завершення воєнного стану.

Окремої уваги потребує питання соціальних га-
рантій. Навіть за умов обмежених ресурсів підпри-
ємство може запроваджувати додаткові заходи 
підтримки: часткову компенсацію витрат на про-
живання для релокованих працівників, матеріаль-
ну допомогу в екстрених випадках, медичне стра-
хування або гнучкі умови надання відпусток. Такі 
заходи сприяють підвищенню лояльності персона-
лу та формують позитивний імідж роботодавця [8].

Ефективне удосконалення мотиваційного ме-
неджменту неможливе без постійного аналізу 
його результативності. Доцільним є проведення 
опитувань щодо рівня задоволеності працівників, 
аналіз причин звільнень, оцінка продуктивності 
праці та морально–психологічного клімату в ко-
лективі. На основі отриманих даних керівництво 

може коригувати мотиваційну політику та впро-
ваджувати нові інструменти стимулювання.

Удосконалення мотиваційного менеджменту в 
умовах воєнного стану має системний характер і 
охоплює всі рівні управління підприємством. Во-
но передбачає не лише зміну форм і методів сти-
мулювання, а й трансформацію управлінської фі-
лософії, орієнтованої на людину як головний ресурс 
організації. Комплексний підхід до мотивації доз-
воляє підприємству зберегти кадровий потенціал, 
підтримати стабільність діяльності та забезпечити 
основу для сталого розвитку в майбутньому.

Таким чином, сучасні реалії воєнного часу ви-
магають від підприємств глибокого переосмис-
лення ролі мотиваційного менеджменту. Його 
удосконалення стає не лише інструментом під-
вищення ефективності праці, а й важливою умо-
вою соціальної відповідальності бізнесу, зміцнен-
ня внутрішньої єдності колективу та формування 
економічної стійкості держави загалом.

Варто також розглянути організаційно–еконо-
мічний механізм удосконалення мотиваційно-
го менеджменту в умовах воєнного стану. Такий 
механізм має включати чітке визначення стра-
тегічних цілей підприємства, аналіз внутрішньо-
го кадрового потенціалу, оцінку зовнішніх ризиків 
і формування системи стимулів, що відповіда-
ють сучасним викликам. В умовах нестабільності 
особливо важливо забезпечити узгодженість між 
довгостроковими цілями підприємства та корот-
костроковими антикризовими заходами [9].

Одним із ключових елементів організаційно-
го механізму є кадрове планування. Підприєм-
ства повинні здійснювати прогнозування потреб 
у персоналі з урахуванням можливих мобілізацій-
них процесів, міграції працівників та змін у структурі 
виробництва. Водночас необхідно створювати ре-
зерв кадрів, розвивати систему внутрішнього на-
ставництва та передавання досвіду, що дозволить 
мінімізувати ризики втрати ключових фахівців.

В умовах воєнного стану підвищується значен-
ня антикризового управління персоналом. Во-
но передбачає швидке прийняття управлінських 
рішень, оптимізацію витрат на оплату праці без 
критичного зниження рівня життя працівників, а 
також запровадження тимчасових форм зайня-
тості. При цьому важливо зберігати баланс між 
економічною доцільністю та соціальною відпо-
відальністю роботодавця. Надмірне скорочення 
витрат на персонал може призвести до втрати 
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кваліфікованих кадрів і зниження довгострокової 
конкурентоспроможності підприємства [9].

Окрему роль у системі мотиваційного менедж-
менту відіграє корпоративна культура. У кризо-
вих умовах вона стає об’єднавчим чинником, 
що формує спільні цінності, норми поведінки та 
стратегічне бачення розвитку. Підприємства, які 
мають сформовану культуру взаємопідтрим-
ки, довіри та відкритості, легше адаптуються до 
змін і демонструють вищий рівень стійкості. Тому 
важливим завданням керівництва є підтримання 
позитивного морально–психологічного клімату 
та зміцнення командного духу.

Значної уваги потребує також питання матері-
альної мотивації в умовах обмежених ресурсів. 
Підприємства можуть використовувати альтер-
нативні форми винагороди: гнучкі бонусні про-
грами, відстрочені виплати, часткову участь пра-
цівників у прибутку після стабілізації фінансового 
стану. Ефективним інструментом може стати си-
стема немонетарних заохочень, таких як додатко-
ві вихідні дні, можливість професійного навчання 
за рахунок підприємства, внутрішнє просування 
по службі [9]. Навіть символічні винагороди за до-
сягнення здатні підтримувати мотивацію за умови 
їх справедливого та прозорого розподілу.

У контексті воєнного стану важливим стає фор-
мування культури відповідальності та самодис-
ципліни. Через часті повітряні тривоги, перебої з 
електропостачанням чи інтернет–зв’язком вироб-
ничий процес може перериватися. У таких умовах 
працівники повинні бути готовими до оперативно-
го відновлення роботи, ефективного використання 
робочого часу та взаємозамінності. Розвиток ба-
гатофункціональності персоналу, підвищення рівня 
кваліфікації та універсальності працівників сприяє 
підвищенню стійкості підприємства [10].

Суттєвим напрямом удосконалення мотивацій-
ного менеджменту є інтеграція принципів соціаль-
ного партнерства. Співпраця між адміністрацією 
підприємства та трудовим колективом повинна 
базуватися на відкритому діалозі, узгодженні ін-
тересів і взаємній відповідальності. Колективні 
обговорення змін у системі оплати праці, графіках 
роботи або соціальних гарантіях сприяють підви-
щенню довіри та зниженню соціальної напруги.

Крім того, необхідно враховувати гендерні та 
соціальні аспекти мотивації. У період війни зна-
чна частина чоловіків може бути мобілізована, 
що змінює структуру трудового колективу. Зро-

стає роль жінок у виробничих процесах, управ-
лінні та прийнятті рішень. Це вимагає створення 
рівних умов праці, гнучких графіків для працівни-
ків із дітьми та забезпечення недискримінаційної 
політики на підприємстві.

Важливим є також формування стратегії від-
новлення після завершення воєнного стану. Мо-
тиваційний менеджмент має бути спрямований 
не лише на підтримку поточної діяльності, а й на 
підготовку до масштабування виробництва, роз-
ширення ринків збуту та впровадження іннова-
цій. Підприємства, які вже під час війни інвесту-
ють у людський капітал, матимуть конкурентні 
переваги у післявоєнний період [10].

З економічної точки зору, ефективна мотиваційна 
система дозволяє підвищити продуктивність праці 
навіть за умов скорочених ресурсів. Дослідження 
управлінської практики свідчать, що мотивований 
персонал демонструє вищу відданість організації, 
меншу схильність до звільнення та більшу готов-
ність працювати в умовах невизначеності [10]. Та-
ким чином, інвестиції у мотиваційний менеджмент 
мають довгостроковий економічний ефект.

Отже, удосконалення мотиваційного менеджмен-
ту на підприємстві в умовах воєнного стану є стра-
тегічною необхідністю. Комплексний підхід до сти-
мулювання працівників, орієнтація на їхню безпеку, 
підтримку та професійний розвиток забезпечують 
стабільність функціонування підприємства, збере-
ження конкурентоспроможності та формування ос-
нов для подальшого економічного зростання.

Висновки
Проведене дослідження дозволяє зробити та-

кі висновки. По–перше, воєнний стан кардиналь-
но змінює умови функціонування підприємств і ви-
магає переосмислення традиційних підходів до 
мотиваційного менеджменту, зміщуючи акцент із 
суто економічної ефективності до збереження люд-
ського капіталу та забезпечення соціальної ста-
більності. По–друге, класичні теорії мотивації збе-
рігають методологічне значення, однак потребують 
адаптації до специфіки кризових умов: ієрархія по-
треб трансформується, а на першочергове місце 
виходять безпека, психологічна захищеність і со-
ціальна підтримка. По–третє, ефективне удоско-
налення мотиваційного менеджменту має ґрунту-
ватися на комплексному поєднанні матеріальних 
та нематеріальних стимулів, гнучкості в організації 
праці, прозорій комунікації, психологічній підтрим-
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ці персоналу та розвитку корпоративної культури 
взаємодопомоги. По–четверте, важливими напря-
мами є диференційований підхід до мотивації, по-
силення ролі лідерства, адаптація критеріїв оціню-
вання результатів праці та активне впровадження 
цифрових інструментів управління. По–п’яте, пер-
спективним завданням є формування мотивацій-
ної системи, орієнтованої не лише на збереження 
поточної стабільності, а й на підготовку підприєм-
ства до повоєнного відновлення та сталого роз-
витку. Подальші дослідження доцільно зосереди-
ти на розробці конкретних механізмів і показників 
оцінювання ефективності мотиваційного менедж-
менту для різних типів підприємств в умовах воєн-
ної економіки.
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УДК 658.15:005.21:69
ШЕВЧУК А. Л.

Стратегічні напрями використання фінансових ресурсів 
у розвитку підприємств будівельної індустрії  

Предметом дослідження є теоретико–методичні та прикладні аспекти стратегічного викори-
стання фінансових ресурсів у розвитку підприємств будівельної індустрії.

Метою дослідження є обґрунтування стратегічних напрямів використання фінансових ре-
сурсів у розвитку підприємств будівельної індустрії та розробка рекомендацій щодо підвищення 
ефективності фінансового забезпечення їх інноваційного, інвестиційного та виробничого розвит-
ку в умовах сучасних економічних викликів.

Методи дослідження. У процесі дослідження використано сукупність загальнонаукових і спе-
ціальних методів, зокрема: методи аналізу та синтезу – для узагальнення теоретичних підходів 
до управління фінансовими ресурсами підприємств будівельної індустрії; системний підхід – для 
дослідження взаємозв’язків між фінансовими ресурсами та напрямами розвитку підприємств; 
структурно–логічний метод – для формування стратегічних напрямів використання фінансових 
ресурсів; порівняльний аналіз – для оцінювання сучасних тенденцій фінансового забезпечення 
будівельної галузі; графічний метод – для візуалізації матеріалів; метод узагальнення – для фор-
мування висновків та практичних рекомендацій.

Результати роботи. У статті досліджено сучасні тенденції використання фінансових ресурсів 
у розвитку підприємств будівельної індустрії та визначено ключові проблеми їх фінансового за-
безпечення в умовах економічної нестабільності. Обґрунтовано стратегічні напрями використання 
фінансових ресурсів, серед яких модернізація виробничо–технічної бази, впровадження іннова-
ційних технологій, розвиток інвестиційної діяльності, цифровізація бізнес–процесів, підвищен-
ня енергоефективності, розвиток людського капіталу, управління фінансовими ризиками та за-
безпечення фінансової стійкості підприємств. Запропоновано комплексний підхід до формування 
системи фінансового забезпечення розвитку підприємств будівельної індустрії, що поєднує власні, 
залучені та позикові джерела фінансування з урахуванням стратегічних цілей розвитку.

Галузь застосування результатів. Результати дослідження можуть бути використані підпри-
ємствами будівельної індустрії при розробленні фінансових стратегій і програм розвитку, орга-
нами державної влади під час формування політики підтримки будівельної галузі, фінансовими 
установами та інвесторами при оцінюванні перспектив інвестування у будівельні проєкти, а також 
у науково–дослідній та освітній діяльності.

Висновки. Доведено, що ефективне використання фінансових ресурсів є одним із ключових 
чинників забезпечення конкурентоспроможності та довгострокового розвитку підприємств буді-
вельної індустрії. Реалізація стратегічних напрямів використання фінансових ресурсів повинна бу-
ти орієнтована на модернізацію виробництва, активізацію інвестиційної діяльності, впровадження 
інновацій, цифрову трансформацію та підвищення фінансової стійкості підприємств. Запропоно-
вані підходи сприятимуть зміцненню фінансового потенціалу будівельних підприємств, підвищен-
ню ефективності використання капіталу, розширенню інвестиційних можливостей та забезпечен-
ню сталого розвитку будівельної індустрії в довгостроковій перспективі.

Ключові слова: фінансові ресурси; будівельна індустрія; фінансова стратегія; фінансовий по-
тенціал; інвестиційна діяльність; фінансове забезпечення; фінансова стійкість; інноваційний роз-
виток; цифрова трансформація; стратегічне управління.
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Strategic directions for the use of financial resources in 
the development of construction companies

The subject of the research is the theoretical, methodological, and practical aspects of the 
strategic use of financial resources in the development of construction industry enterprises.
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Постановка проблеми. Будівельна індустрія є 
однією з ключових галузей національної економі-
ки, яка забезпечує розвиток виробничої та соці-
альної інфраструктури, створення робочих місць, 
залучення інвестицій і формування мультиплі-
кативного ефекту для суміжних секторів госпо-
дарства. Умови функціонування будівельних під-
приємств характеризуються високим рівнем 
капіталомісткості виробництва, значною залеж-
ністю від інвестиційних ресурсів, нестабільністю 
фінансового середовища, зростанням вартості 
матеріально–технічних ресурсів і необхідністю 
модернізації виробничих потужностей. За таких 
обставин фінансові ресурси виступають не лише 

джерелом забезпечення поточної діяльності, а й 
важливим інструментом реалізації стратегічних 
цілей розвитку підприємства, підвищення його 
конкурентоспроможності та забезпечення дов-
гострокової фінансової стійкості. Так, особливої 
актуальності набуває необхідність визначення 
стратегічних напрямів використання фінансових 
ресурсів, які дозволяють забезпечити комплек-
сний розвиток підприємств будівельної індустрії 
через модернізацію виробничо–технологічної 
бази, впровадження інноваційних рішень, циф-
рову трансформацію бізнес–процесів, розвиток 
людського капіталу, підвищення енергоефектив-
ності та реалізацію екологічно орієнтованих про-

The aim of the research is to substantiate strategic directions for the use of financial resources in 
the development of construction industry enterprises and to develop recommendations for improving 
the effectiveness of financial support for their innovative, investment, and production development in 
the context of modern economic challenges.

Research methods. The study employs a combination of general scientific and specialized 
methods, including: methods of analysis and synthesis – to generalize theoretical approaches to 
the management of financial resources in construction industry enterprises; a systems approach 
– to examine the interrelationships between financial resources and the directions of enterprise
development; the structural–logical method – to formulate strategic directions for the use of financial 
resources; comparative analysis – to assess current trends in financial support for the construction 
industry; the graphical method – to visualize the data; and the generalization method – to draw 
conclusions and provide practical recommendations.

Results of the investigation. This article examines current trends in the use of financial resources 
for the development of construction industry enterprises and identifies key challenges in securing their 
financial support amid economic instability. Strategic directions for the use of financial resources are 
substantiated, including the modernization of the production and technical base, the introduction of 
innovative technologies, the development of investment activities, the digitalization of business processes, 
the improvement of energy efficiency, the development of human capital, financial risk management, and 
ensuring the financial stability of enterprises. A comprehensive approach to forming a system of financial 
support for the development of construction industry enterprises is proposed, combining equity, raised, 
and borrowed sources of financing while taking into account strategic development goals.

Scope of the results. The research results can be used by construction industry enterprises in 
developing financial strategies and development programs, by government authorities in formulating 
policies to support the construction sector, by financial institutions and investors in assessing the 
prospects of investing in construction projects, as well as in research and educational activities.

Conclusions. It has been demonstrated that the effective use of financial resources is one of the key 
factors in ensuring the competitiveness and long–term development of enterprises in the construction 
industry. The implementation of strategic directions for the use of financial resources should be focused on 
modernizing production, boosting investment activity, introducing innovations, digital transformation, and 
enhancing the financial stability of enterprises. The proposed approaches will contribute to strengthening 
the financial potential of construction enterprises, improving capital efficiency, expanding investment 
opportunities, and ensuring the sustainable development of the construction industry in the long term.

Keywords: financial resources; construction industry; financial strategy; financial potential; 
investment activity; financial support; financial stability; innovative development; digital transformation; 
strategic management.
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єктів. Водночас практика господарювання свід-
чить про наявність значних проблем, пов’язаних 
із недостатнім рівнем інвестиційного забезпе-
чення, обмеженим доступом до фінансових ре-
сурсів, неефективністю механізмів їх розподілу 
та відсутністю комплексного підходу до форму-
вання пріоритетів фінансування стратегічного 
розвитку. У зв’язку з цим виникає необхідність 
наукового обґрунтування стратегічних напря-
мів використання фінансових ресурсів у розвит-
ку підприємств будівельної індустрії, визначення 
їх ключових пріоритетів та механізмів реалізації, 
що забезпечить підвищення ефективності функ-
ціонування підприємств галузі, зміцнення їх кон-
курентних позицій і формування передумов для 
сталого економічного зростання в умовах після-
воєнної відбудови України.

Аналіз досліджень та публікацій з пробле-
ми. Проблематика стратегічного використання 
фінансових ресурсів у розвитку підприємств бу-
дівельної індустрії є багатоаспектною, оскільки 
охоплює питання фінансової стратегії, інвести-
ційного забезпечення, управління ризиками, фі-
нансового планування, фінансового контролінгу, 
правового регулювання та трансформації фінан-
сових механізмів у кризових умовах. Аналіз нау-
кових праць свідчить, що сучасні дослідження у 
цій сфері доцільно систематизувати за кілько-
ма ключовими напрямами. Науковці Ажаман І. А. 
та Рибачук О. А. [1] розглядають сучасні підходи 
до формування фінансової стратегії будівельних 
компаній в умовах нестабільності зовнішнього 
середовища, акцентуючи увагу на необхідності 
стратегічної гнучкості, адаптивності та посилен-
ня фінансової стійкості підприємств. Винник К. С. 
[5; 6] досліджує особливості розроблення фінан-
сової стратегії підприємств будівельної галузі та 
напрями підвищення ефективності управління їх 
фінансовими ресурсами, наголошуючи на важ-
ливості раціонального розподілу капіталу, опти-
мізації джерел фінансування та підвищення ре-
зультативності фінансових рішень. Коваленко Є. 
С. [13] розкриває методичні засади оцінюван-
ня спроможності будівельних підприємств щодо 
ефективного використання фінансових ресурсів, 
що є важливим для формування системи фінан-
сової діагностики та контролю результативності 
фінансового забезпечення розвитку.

Величко А. В. [2] аналізує сучасний стан фі-
нансування будівництва в Україні, визначає ос-

новні тенденції та напрями активізації залучення 
інвестиційних ресурсів. Максюта А. [16] зосере-
джує увагу на використанні сучасних фінансових 
інструментів для залучення інвестицій у будівель-
ну галузь, що має особливе значення в умовах 
потреби модернізації виробничої бази та віднов-
лення інфраструктури. Євтушенко Ю. В. [8; 9] до-
сліджує інституційне забезпечення трансформа-
ції фінансового механізму розвитку житлового 
будівництва, а також формує концептуальні по-
ложення його оновлення в умовах нестабіль-
ності. Дослідник Іванисько Н. М. [10] розглядає 
систему фінансового забезпечення житлово-
го будівництва, акцентуючи увагу на необхідно-
сті узгодження джерел фінансування, інструмен-
тів державної підтримки та механізмів залучення 
приватного капіталу. Науковці Венецька М. В. [3] 
та Пінчук О. Г. [18] досліджують проблеми за-
стосування правових механізмів фінансування 
житлового будівництва та аналізують державно–
приватне партнерство як модель фінансування 
та реалізації будівельних проєктів, визначаючи 
його переваги, недоліки та потенціал для активі-
зації інвестиційної діяльності. 

Вчені Виговська Н. Г., Олійник О. В., Полчанов А. 
Ю. та Дячек С. М. [4] аналізують тенденції фінан-
сово–господарської діяльності підприємств бу-
дівельної галузі України в умовах війни, підкрес-
люючи вплив безпекових, макроекономічних і 
ресурсних обмежень на фінансову результатив-
ність підприємств. Паранчук С. В., Червінська О. С., 
Попадинець Н. М. та Корначук О. Ю. [17] дослід-
жують фінансові ресурси будівельних компаній у 
кризових умовах, акцентуючи увагу на проблемах 
дефіциту капіталу, зниження платоспроможності 
та необхідності антикризової фінансової адапта-
ції. Кириченко С. О. та Кацевич М. М. [12] розгля-
дають управління ризиками фінансової діяльності 
в будівельній галузі, що є необхідною складовою 
стратегічного управління фінансовими ресур-
сами в умовах невизначеності. Войтович В. А. 
та Чуприна Ю. А. [7] досліджують оптимізацію та 
контроль програми робіт у підсистемі фінансово-
го менеджменту будівельної організації, що доз-
воляє посилити зв’язок між фінансовими ресур-
сами, виробничими процесами та результатами 
діяльності. Ратушний С. М. [22] обґрунтовує роз-
виток фінансового планування капітальних інвес-
тицій будівельних підприємств на основі системи 
фінансового контролінгу. Дослідники Свічкар Н. 
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М. та Олініченко І. В. [23] розглядають підготов-
ку внутрішньої інформації для аналізу та управлін-
ня будівельними запасами в системі фінансово-
го менеджменту, що має значення для оптимізації 
оборотного капіталу та підвищення ефективності 
використання ресурсів.

Окрему групу досліджень становлять наукові 
праці, у яких розкрито ширші аспекти фінансо-
вого потенціалу, фінансової реструктуризації, ри-
зик–менеджменту та стратегічного фінансового 
управління підприємствами. Так, Комарецька П. 
В. [14] та Крахмальова Н. А. [15] досліджують 
формування стратегії управління фінансовим 
потенціалом підприємства, що є методологічно 
важливим для розуміння фінансових можливо-
стей розвитку суб’єктів господарювання. Вчені 
обґрунтовують роль фінансової реструктуризації 
підприємств як чинника зміцнення їх фінансового 
потенціалу. Значущими для дослідження є також 
праці авторських колективів, у яких розкрито пи-
тання фінансової стратегії, контролінгу та управ-
ління підприємствами в умовах цифровізації й 
смарт–економіки. Зокрема, Ложачевська О. та 
ін. [24] досліджують фінансову стратегію управ-
ління в умовах смарт–економіки, що є важли-
вим для формування сучасних підходів до стра-
тегічного фінансового управління, а Мазур Н. та 
ін. [25] розглядають удосконалення контролінгу у 
фінансовому менеджменті підприємств, що має 
прикладне значення для підвищення якості фі-
нансового планування, моніторингу та прийняття 
управлінських рішень.

Отже, аналіз наукових досліджень свідчить, що 
наявні праці формують вагоме теоретико–ме-
тодичне підґрунтя для вивчення фінансового за-
безпечення розвитку підприємств будівельної 
індустрії. Водночас недостатньо розкритими за-
лишаються питання комплексного обґрунтуван-
ня стратегічних напрямів використання фінансо-
вих ресурсів будівельних підприємств в умовах 
воєнної та післявоєнної трансформації, поєднан-
ня інвестиційних, кредитних, інноваційних, контро-
лінгових і ризик–орієнтованих інструментів фі-
нансового управління, що зумовлює необхідність 
подальшого дослідження стратегічних підходів до 
використання фінансових ресурсів як основи від-
новлення, модернізації та довгострокового роз-
витку підприємств будівельної індустрії.

Виклад основного матеріалу. Сучасний роз-
виток підприємств будівельної індустрії відбува-

ється в умовах високої динамічності зовнішнього 
середовища, посилення конкуренції, зростання 
вартості ресурсів, цифрової трансформації еко-
номіки та необхідності післявоєнного відновлен-
ня інфраструктури України. Будівельна галузь є 
однією з ключових складових національної еко-
номіки, оскільки забезпечує створення матері-
альної бази для функціонування виробничої та 
соціальної сфери, сприяє розвитку суміжних ви-
дів економічної діяльності та формує значну ча-
стину внутрішнього попиту [1–4]. Фінансові ре-
сурси підприємств будівельної індустрії являють 
собою сукупність власних, залучених і позикових 
коштів, що використовуються для фінансування 
поточної діяльності, інвестиційних проєктів, ін-
новаційного розвитку, модернізації виробництва 
та реалізації стратегічних цілей [5–8]. В умовах 
післявоєнного відновлення економіки значення 
фінансових ресурсів суттєво зростає, оскільки 
саме вони забезпечують можливість відновлен-
ня виробничих потужностей, оновлення матері-
ально–технічної бази, впровадження сучасних 
технологій та підвищення конкурентоспромож-
ності підприємств.

Ефективність використання фінансових ресур-
сів значною мірою залежить від правильного ви-
значення стратегічних напрямів їх спрямуван-
ня. Так, першочерговим напрямом використання 
фінансових ресурсів виступає модернізація ви-
робничо–технологічної бази підприємств буді-
вельної індустрії. Значна частина виробничих 
потужностей підприємств характеризується ви-
соким рівнем фізичного та морального зносу, 
що негативно впливає на продуктивність пра-
ці, якість продукції та рівень витрат. Інвестуван-
ня фінансових ресурсів у придбання сучасного 
обладнання, автоматизованих виробничих ліній, 
енергоощадних технологій та цифрових систем 
управління виробництвом дозволяє підвищити 
ефективність виробничих процесів і забезпечити 
зростання рентабельності діяльності.

Для узагальнення основних напрямів викори-
стання фінансових ресурсів доцільно представи-
ти їх у вигляді таблиці 1.

Також, важливим стратегічним напрямом є 
фінансування інноваційної діяльності. Розви-
ток будівельної індустрії неможливий без впро-
вадження інноваційних матеріалів, технологій та 
організаційних рішень. При чому важливого зна-
чення набувають технології інформаційного мо-
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делювання будівель (ІМБ), системи цифрового 
проєктування, роботизація виробничих процесів, 
використання штучного інтелекту для управлін-
ня проєктами та прогнозування ризиків. Спряму-
вання фінансових ресурсів на розвиток інновацій 
забезпечує скорочення витрат, підвищення яко-
сті будівельної продукції та формування довго-
строкових конкурентних переваг підприємств. Не 
менш важливим напрямом є інвестування у роз-
виток людського капіталу, коли в умовах циф-
ровізації економіки та технологічної модернізації 
підприємств зростають вимоги до професійних 
компетенцій працівників. Фінансові ресурси ма-
ють використовуватися для підвищення квалі-
фікації персоналу, розвитку цифрових навичок, 
впровадження систем безперервного навчання 
та підготовки фахівців нової генерації. Інвестиції 
у людський капітал сприяють зростанню продук-
тивності праці, підвищенню інноваційної актив-
ності та покращенню адаптивності підприємств 
до змін зовнішнього середовища [9–14].

Одним із ключових стратегічних напрямів ви-
користання фінансових ресурсів є розвиток ін-
вестиційної діяльності підприємств. Інвестиції 
забезпечують створення нових виробничих по-
тужностей, освоєння нових видів продукції, роз-
ширення ринків збуту та диверсифікацію ді-
яльності. Особливо актуальним є залучення 
інвестицій для реалізації проєктів післявоєнної 
відбудови житлової, транспортної, енергетич-
ної та соціальної інфраструктури. У цьому кон-
тексті підприємства будівельної індустрії повинні 
активно використовувати механізми державно–
приватного партнерства, міжнародні фінансові 
програми, грантові інструменти та кошти міжна-
родних фінансових організацій (табл. 2).

Стратегічним пріоритетом розвитку будівель-
них підприємств також виступає забезпечення 
фінансової стійкості та економічної безпеки. Ча-
стина фінансових ресурсів має спрямовуватися 
на формування резервних фондів, підтримання 
ліквідності, диверсифікацію джерел фінансуван-

Напрям використання Основні заходи Очікуваний результат
Виробничо–технологіч-
ний розвиток

Модернізація обладнання, автомати-
зація виробництва.

Зростання продуктивності та зни-
ження витрат.

Інноваційний розвиток Впровадження ІМБ–технологій, циф-
рового проєктування.

Підвищення якості продукції та кон-
курентоспроможності.

Розвиток людського 
капіталу

Навчання персоналу, підвищення 
кваліфікації. Зростання ефективності праці.

Інвестиційна діяльність Реалізація інвестиційних проєктів, 
розширення виробництва.

Збільшення ринкової частки та при-
бутковості.

Цифрова трансформація ERP–системи, електронний докумен-
тообіг. Оптимізація управління та контролю.

Екологічна модернізація Ресурсозбереження, альтернативна 
енергетика.

Відповідність ESG–вимогам та підви-
щення інвестиційної привабливості.

Таблиця 1. Стратегічні напрями використання фінансових ресурсів підприємств будівельної 
індустрії

Джерело: систематизовано автором на основі [1–8].

Таблиця 2. Джерела фінансування стратегічного розвитку підприємств будівельної індустрії

Джерело фінансу-
вання Переваги Недоліки

Власний капітал Незалежність від кредиторів. Обмеженість ресурсів.
Банківські кредити Швидке залучення коштів. Висока вартість обслуговування.
Інвестиції приватних 
інвесторів

Можливість реалізації масштабних 
проєктів.

Часткова втрата контролю над бізне-
сом.

Державно–приватне 
партнерство Підтримка держави та розподіл ризиків. Складність процедур реалізації.

Міжнародні гранти та 
фонди Пільгові умови фінансування. Високі вимоги до звітності.

Лізинг Оновлення основних засобів без 
значних одноразових витрат. Довгострокові фінансові зобов’язання.

Джерело: узагальнено автором на основі [9–14].
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ня та управління фінансовими ризиками. В умо-
вах нестабільного економічного середовища 
підприємства повинні забезпечувати достат-
ній рівень фінансової гнучкості для оперативного 
реагування на зміни кон’юнктури ринку, інфля-
ційні процеси та ризики реалізації інвестиційних 
проєктів. Окремої уваги потребує використан-
ня фінансових ресурсів для цифрової трансфор-
мації підприємств будівельної індустрії. Цифрові-
зація охоплює автоматизацію бізнес–процесів, 
впровадження ERP–систем, використання тех-
нологій великих даних, хмарних сервісів, елек-
тронного документообігу та цифрових платформ 
управління проєктами, впровадження яких за-
безпечує підвищення прозорості діяльності, ско-
рочення операційних витрат, покращення контр-
олю за використанням ресурсів та підвищення 
ефективності управлінських рішень.

Особливого значення набуває екологічна 
трансформація будівельної індустрії, яка зумов-
лює необхідність спрямування фінансових ре-
сурсів на екологічну модернізацію виробництва. 
Мова йде про впровадження ресурсозберіга-
ючих технологій, використання альтернатив-
них джерел енергії, скорочення викидів вуглецю, 
переробку будівельних відходів та виробництво 
екологічно безпечних будівельних матеріалів. 
Реалізація таких заходів сприятиме підвищен-
ню інвестиційної привабливості підприємств 
та розширенню доступу до міжнародних дже-
рел фінансування [15–19]. Важливим напря-
мом використання фінансових ресурсів є роз-
виток логістичної та виробничої інфраструктури. 
Ефективна логістика забезпечує своєчасне по-
стачання сировини, оптимізацію транспортних 
витрат та підвищення ефективності виробни-
чих процесів. У післявоєнний період модерніза-
ція логістичних систем, складської інфраструк-

тури та транспортних комунікацій виступатиме 
одним із ключових чинників відновлення та роз-
витку підприємств будівельної індустрії.

З огляду на зростання рівня конкуренції осо-
бливого значення набуває використання фі-
нансових ресурсів для розвитку маркетингової 
діяльності та просування продукції на внутріш-
ньому і зовнішньому ринках. Фінансування 
маркетингових досліджень, брендингу, цифро-
вих комунікацій, участі у міжнародних вистав-
ках та галузевих форумах сприяє формуванню 
позитивного іміджу підприємств і розширенню 
ринків збуту [20–25]. Для оцінювання резуль-
тативності використання фінансових ресурсів 
доцільно застосовувати систему ключових по-
казників ефективності (табл. 3).

Таким чином, систематизація стратегічних на-
прямів використання фінансових ресурсів дозво-
ляє виокремити п’ять ключових блоків – вироб-
ничо–технологічний, інноваційно–інвестиційний, 
кадровий, цифровий та екологічний, комплексна 
реалізація яких забезпечує формування інтегро-
ваної моделі розвитку підприємств будівельної 
індустрії, орієнтованої на підвищення ефектив-
ності використання ресурсів, зміцнення фінан-
сової стійкості та забезпечення довгострокового 
економічного зростання (рис. 1).

У перспективі стратегічне використання фі-
нансових ресурсів повинно ґрунтуватися на 
поєднанні принципів інноваційності, цифро-
візації, інвестиційної активності, екологічної від-
повідальності та фінансової безпеки. Саме та-
ка модель управління фінансовими ресурсами 
дозволить підприємствам будівельної індустрії 
успішно адаптуватися до сучасних викликів, за-
безпечити високий рівень конкурентоспромож-
ності та стати одним із драйверів післявоєнного 
відновлення національної економіки України.

Таблиця 3. Показники оцінювання ефективності використання фінансових ресурсів
Показник Економічний зміст Бажана тенденція

Рентабельність активів (ROA) Ефективність використання активів підпри-
ємства. Зростання

Рентабельність власного капіталу 
(ROE) Прибутковість вкладень власників. Зростання

Коефіцієнт поточної ліквідності Здатність погашати короткострокові зобов’я-
зання.

Підтримання норма-
тивного рівня

Частка інвестицій у розвиток Рівень фінансування стратегічних проєктів. Зростання
Продуктивність праці Ефективність використання трудових ресурсів. Зростання
Частка інноваційної продукції Результативність інноваційної діяльності. Зростання

Джерело: доповнено автором на основі [15–21].
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Висновки
Досліджено стратегічні напрями використан-

ня фінансових ресурсів у розвитку підприємств 
будівельної індустрії в умовах посилення конку-
рентного середовища, цифрової трансформа-
ції економіки та необхідності післявоєнного від-
новлення інфраструктури України. Встановлено, 
що ефективне управління фінансовими ресур-
сами виступає одним із ключових чинників за-
безпечення стійкого розвитку підприємств га-
лузі, підвищення їх інвестиційної привабливості, 
конкурентоспроможності та адаптивності до су-
часних викликів. Обґрунтовано, що стратегічне 
використання фінансових ресурсів повинно бу-
ти спрямоване не лише на підтримання поточ-

ної діяльності підприємств, а й на забезпечення 
їх довгострокового розвитку шляхом модерніза-
ції виробничо–технологічної бази, впроваджен-
ня інноваційних рішень, цифрових технологій та 
енергоефективних підходів до організації буді-
вельного виробництва. 

Систематизація стратегічних напрямів викори-
стання фінансових ресурсів дозволила виокре-
мити п’ять взаємопов’язаних блоків: виробни-
чо–технологічний, інноваційно–інвестиційний, 
кадровий, цифровий та екологічний. Доведено, 
що в умовах післявоєнного відновлення Украї-
ни особливого значення набуває концентрація 
фінансових ресурсів на реалізації інвестиційних 
проєктів модернізації виробничих потужностей, 

Концептуальна схема інтегрованої моделі розвитку підприємств будівельної індустрії
Джерело: запропоновано автором.
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розвитку інноваційних технологій будівництва, 
впровадженні принципів сталого розвитку та під-
вищенні рівня цифрової зрілості підприємств, що 
створює передумови для прискорення відбудо-
ви об’єктів критичної інфраструктури, житлового 
фонду та виробничих комплексів, а також сприяє 
інтеграції будівельної галузі України до європей-
ського економічного простору.

Отже, стратегічно орієнтоване використання 
фінансових ресурсів є необхідною умовою забез-
печення сталого розвитку підприємств будівель-
ної індустрії, формування їх довгострокових кон-
курентних переваг та досягнення високих темпів 
економічного зростання галузі. Перспективи по-
дальших досліджень доцільно пов’язати з роз-
робленням методичних підходів до оцінювання 
ефективності використання фінансових ресурсів, 
формуванням інтегрованих моделей фінансово-
го забезпечення цифрової трансформації підпри-
ємств та обґрунтуванням механізмів залучення 
інвестиційних ресурсів для реалізації масштабних 
проєктів післявоєнної відбудови України.
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СОЛОВІЙ С.
СОЛОВІЙ А. С. 

Тенденції розвитку та практичні аспекти моніторингу 
трудового потенціалу в Україні в складних умовах 

сьогодення
Предмет дослідження. Одним із головних факторів побудови конкурентоспроможної еконо-

міки країни визначено трудовий потенціал держави. Окреслено проблему збереження та розвитку 
трудового потенціалу в умовах сьогодення становлення економічних відносин в країні, Визначено 
повномасштабне вторгнення росії як основний негативний фактор впливу на трудові ресурси. 

Мета статті. Проведемо аналіз динаміки кількості населення та робочої сили. Доведено, що 
населення в Україні катастрофічно зменшується. Визначено, що середній темп скорочення чи-
сельності населення в Україні за 2020–2025 роки становив 4,5 млн. осіб. Означено демогра-
фічну складову як один із ключових факторів формування та відтворення трудового потенціалу 
країни. Охарактеризовано природний рух населення в Україні, на основі чого визначено тенден-
ції та від’ємний природний приріст. Проведено порівняння демографічних показників та доведено 
подальше поглиблення кризових процесів. Додатковим чинником загострення демографічної си-
туації визначено масштабну зовнішню міграцію населення. 

Результати дослідження. Проведено аналіз населення за рівнем економічної активності, де оці-
нено масштаби залучення населення до трудової діяльності та визначено потенційні можливості по-
дальшого розвитку трудового потенціалу держави. Досліджено рівень зайнятості населення, як най-
важливіший показник функціонування ринку праці. Визначено зведені показники стану трудового 
потенціалу України за 2021–2025 роки та розраховано їх відхилення. Окреслено складові зменшен-
ня чисельності економічно активного населення, зокрема за рахунок населення працездатного віку. 

Висновок. Окреслено, для подолання цих проблем необхідно вжити низку заходів, зокрема під-
тримку тимчасово переселених осіб та біженців, відновлення інфраструктури, стимулювання еконо-
мічного розвитку та створення робочих місць, забезпечення безпеки праці та психологічної підтримки 
працівників. Одним із важливих інструментів збереження та розвитку трудового потенціалу визначено 
проєкт «Розвиток трудового потенціалу для України», за сприяння Проєкту USAID «Економічна під-
тримка України» в контексті реалізації Угоди про асоціацію між Європейським союзом і Україною.

Ключові слова: трудовий потенціал, збереження, розвиток, трудові ресурси, населення, робоча си-
ла, демографічна складова, відтворення, ключовий фактор, природний рух населення, демографічна 
криза, зовнішня міграція, рівень економічної активності, рівень зайнятості населення, ринок праці.

SERHIY SOLOVIY
ANDRIY SOLOVIY 

Development trends and practical aspects of monitoring 
labor potential in Ukraine in today's difficult conditions
The subject of the study. One of the main factors in building a competitive economy of the country 

is the labor potential of the state. The problem of preserving and developing labor potential in the 
current conditions of the formation of economic relations in the country is outlined. 

The purpose of the article.  The full–scale invasion of Russia is identified as the main negative 
factor affecting labor resources. We will analyze the dynamics of the population and labor force. It is 
proven that the population in Ukraine is catastrophically decreasing. It is determined that the average 
rate of population decline in Ukraine for 2020–2025 was 4.5 million people. The demographic 
component is identified as one of the key factors in the formation and reproduction of the country's 
labor potential. The natural population movement in Ukraine is characterized, on the basis of which 
trends and negative natural growth are determined. A comparison of demographic indicators is 
carried out and further deepening of crisis processes is proven. Large–scale external migration of the 
population is identified as an additional factor aggravating the demographic situation. 
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Постановка проблеми. Соціально–економіч-
ний розвиток України значною мірою залежить 
від обсягу та ефективності використання трудо-
вого потенціалу, зокрема в надскладних еконо-
мічних умовах сьогодення [1]. З початком пов-
номасштабного вторгнення Україна зазнала 
катастрофічних руйнувань усіх видів інфраструк-
тури та виробничих об’єктів. Як наслідок, тисячі 
людей були вимушені мігрувати, залишилися без 
можливості працювати, утримувати себе та свої 
сім’ї, підтримувати економіку країни.

Одним із головних факторів побудови конку-
рентоспроможної економіки країни є трудовий 
потенціал держави. Однак сучасний його стан 
розвитку, на жаль, змушує констатувати пере-
важання негативних тенденцій, що проявля-
ються у скороченні кількісних та руйнації якісних 
характеристик трудового потенціалу [2]. В умо-
вах становлення економічних відносин особли-
вого значення набуває проблема збереження 
та розвитку трудового потенціалу, оскільки він 
справляє вагомий вплив на зростання вироб-
ництва, стабільність та конкурентоспромож-
ність підприємства, території, регіону, економіки 
країни загалом.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідження проблем розвитку та відтворення 
трудового потенціалу України ніколи не втрача-
ло своєї актуальності й перебувало в центрі ува-
ги багатьох учених. Вагомий внесок у досліджен-
ня цих проблем внесли такі відомі науковці, як О. 
Амоша, С. Бандур, С. Васильчак, О. Грішнова, А. 
Колот, І. Курило, Е. Лібанова, В. Лич, О. Новікова, 

В. Онікієнко, Л. Семів, О. Стефанишин, Л. Шауль-
ська, Т.Штерма та ін. Незважаючи на вагомість 
для теорії і практики отриманих результатів, за-
лишаються вагомими дослідження тенденцій 
розвитку та практичні аспекти моніторингу тру-
дового потенціалу в Україні в складних умовах 
сьогодення в контексті збереження і розвитку. 

Мета дослідження полягає у визначенні тен-
денцій розвитку та практичних аспектів моніто-
рингу трудового потенціалу в Україні в склад-
них умовах сьогодення, визначення ефективних 
шляхів збереження і розвитку.

Виклад основного матеріалу. У сучасних 
умовах на трудові ресурси України суттєво впли-
ває повномасштабне вторгнення Росії. Війна 
спричинила масштабне переміщення населення 
як усередині країни, так і за її межі, що призве-
ло до нестачі робочої сили в окремих регіонах і 
зниження рівня трудової активності. Окрім цьо-
го, бойові дії завдали значних пошкоджень інф-
раструктурі, зокрема дорогам, мостам, залізни-
цям та іншим об’єктам. Це ускладнює доступ до 
робочих місць і негативно впливає на транспорт-
ні можливості для працівників [2].

Одним із визначальних чинників формування 
конкурентоспроможної економіки та забезпе-
чення належного рівня соціально–економічно-
го добробуту населення виступає трудовий по-
тенціал держави. Водночас сучасний стан його 
розвитку характеризується переважанням не-
гативних тенденцій, які проявляються не лише у 
скороченні чисельності працездатного населен-
ня, але й у поступовому погіршенні якісних харак-

Results of work. An analysis of the population by the level of economic activity was conducted, 
where the scale of population involvement in labor activity was assessed and potential opportunities 
for further development of the state's labor potential were identified. The level of employment of 
the population was studied as the most important indicator of the functioning of the labor market. 
Summary indicators of the state of labor potential of Ukraine for 2021–2025 were determined and 
their deviations were calculated. The components of the decrease in the economically active population, 
in particular at the expense of the working–age population, were outlined. 

Conclusions.  It was outlined that a number of measures should be taken to overcome these problems, 
including supporting temporarily displaced persons and refugees, restoring infrastructure, stimulating 
economic development and job creation, ensuring occupational safety and psychological support for employees. 
One of the important tools for preserving and developing labor potential is the project «Development of Labor 
Potential for Ukraine», with the assistance of the USAID Project «Economic Support to Ukraine» in the context 
of implementing the Association Agreement between the European Union and Ukraine.

Keywords: labor potential, preservation, development, labor resources, population, labor force, 
demographic component, reproduction, key factor, natural population movement, demographic crisis, 
external migration, level of economic activity, level of population employment, labor market.
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теристик робочої сили, що в сукупності знижує 
можливості ефективного економічного розвитку.

З метою дослідження розвитку трудового по-
тенціалу проведемо аналіз динаміки кількості 
населення та робочої сили (рис. 1 та рис. 2).

Аналізуючи вище поданий рисунок видно, що чи-
сельність населення в Україні катастрофічно змен-
шується. Так за досліджуваний період (із 2020 року 
по 2025 рік) чисельність населення зменшилася з 
41,6 млн. осіб до 14,4 млн. осіб, або на 65,4% чи в 
2,9 рази. Середній темп скорочення за рік стано-
вив 4,5 млн. осіб. Звичайно, на таку ситуацію впли-
нула розпочата в 2022 році росією війна в Україні 
та повязані із нею міграційні процеси. 

Максимальна кількість населення була зафік-
сована на початку 1993 року – понад 52,2 млн. 
осіб. Проте населення скорочувалось і за попе-
редні роки. За довоєнний період ( 1993–2021 
рр.) населення скоротилось на 10,6 млн. осіб, де 
чисельність становила 41,6 млн осіб в 2021 ро-

ці. В довоєнний період середній темп скорочен-
ня за рік становив 365,5 тис. осіб. Таку ситуацію 
спричинили в основному тривала депопуляція, 
викликана перевищенням смертності над наро-
джуваністю, а також міграційні процеси, які поча-
лись ще в 90–тих роках. 

З огляду на те, що трудовий потенціал являє со-
бою сукупність населення з притаманними йому 
кількісними та якісними характеристиками, які ви-
користовуються у процесі трудової діяльності для 
досягнення визначених суспільних та економіч-
них цілей, доцільним є його дослідження на осно-
ві статистичних показників демографічного роз-
витку. Особливої важливості такий аналіз набуває 
в умовах демографічної кризи, яка спостерігаєть-
ся в Україні протягом останніх років. За таких об-
ставин демографічна складова виступає одним 
із ключових факторів формування та відтворення 
трудового потенціалу країни, що обумовлює необ-
хідність її детального вивчення (табл. 1).

Рисунок 1. Динаміка кількості населення України протягом 2020–2025рр., млн. осіб*
*Побудовано автором на основі [3; 4; 5; 6; ?; 8].

Роки Народжені Померлі Природний приріст
2020 293457 616835 –323378
2021 273772 714263 –440491
2022 206477 541739 –335262
2023 187387 496240 –308853
2024 176679 495090 –318411
2025 168778 485296 –316518

Таблиця 1. Природний рух населення в Україні впродовж 2020–2025 рр., осіб

*Примітка: Дані за 2022–2025 роки можуть бути неповними через відсутність статистики з окупованих те-
риторій та складність обліку військових втрат.
**Побудовано на основі [6; 9; 10]
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Виходячи із вище поданого рисунка та з даних 
таблиці 2.1, можемо стверджувати, що в 2025 
році, порівняно з 2020 роком, населення країни 
мало тенденцію до різкого скорочення. Кількість 
народжених також мала негативну тенденцію, де 
скорочення становить 42,5%. Так, наприклад, 
в 2020 році чисельність  народжених станови-
ла 293457 дітей, тоді як в 2025 році народилось 
тільки 168778 дітей, що майже на половину мен-
ше. Що стосується смертності, то в 2020–2021 
роках ми можемо спостерігати більш позитив-
ну ситуацію порівняно з попередніми роками, для 
яких характерним є зростання кількості померлих. 

Порівняння демографічних показників свід-
чить про подальше поглиблення кризових про-
цесів. Якщо у 2020 році на одного новонарод-
женого припадало приблизно двоє померлих, то 
вже у 2025 році це співвідношення наблизило-
ся до рівня один до трьох. Додатковим чинником 
загострення демографічної ситуації стала масш-
табна зовнішня міграція населення, внаслідок якої 
за межами України перебуває понад 6 млн осіб. 
Сукупна дія зазначених факторів призвела до пе-
реходу країни у фазу глибокої демографічної кри-
зи. За оцінками Інституту демографії НАН України, 
чисельність населення на підконтрольних Украї-
ні територіях станом на 2025 рік може станови-
ти від 28 до 31 млн осіб, що свідчить про суттєве 
звуження демографічної бази формування май-
бутнього трудового потенціалу держави.

За шість років досліджуваного періоду народи-
лось 1306,6 тис. дітей та померло 3349,5 тис. осіб, 
де смертність перевищує народжуваність майже 
в тричі. Проте згідно поданих даних, із 2022 року 
кількість  померлих зменшується. Ймовірним є те, 
що під час війни, органами статистики врахувати 
реальну кількість померлих виявилось неможли-
вим. За досліджуваний період показник природно-
го скорочення населення залишився від’ємним і в 
2025 році становив 316518 осіб.

Дана ситуація із скороченням населення впли-
нула і на чисельність робочої сили у віці 15–70 
років, яка із 2021 року по 2025 рік зменшилась 
на 5,0 млн осіб або на 33,5% (рис. 2).

З урахуванням наведених положень доцільним 
є проведення детального аналізу населення за 
рівнем економічної активності, оскільки саме цей 
показник дає можливість оцінити масштаби за-
лучення населення до трудової діяльності та ви-
значити потенційні можливості подальшого роз-
витку трудового потенціалу держави (табл. 2).

Одним із найважливіших показників функціо-
нування ринку праці є рівень зайнятості населен-
ня. Зазначений показник характеризує ступінь 
залучення населення до економічної діяльності 
та дає змогу оцінити ефективність використання 
наявного трудового потенціалу в межах країни чи 
окремого регіону. Рівень зайнятості населення в 
2025 році становив 89,6%. На початок дослі-
джуваного періоду безробітних налічувалось 1,7 

Рисунок 2. Динаміка кількості робочої сили України протягом 2020–2025рр., млн. осіб*
*Побудовано автором на основі [3; 4; 5; 6; ?; 8].
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млн осіб. Дана чисельність коливалася, збіль-
шуючись із початком війни та зменшуючись в 
2023–2025 роках, що на кінець досліджуваного 
періоду становила близько 1,7 млн. осіб (рис. 3).

Аналіз динаміки показників економічної ак-
тивності населення за статтю в Україні у 2021–
2025 роках доводить, що в структурі економічно 
активного населення жінки займають вагому пи-
тому вагу, майже половину, яка коливається від 
46.1% в 2021 році до 45,8% в 2025 році. Чи-
сельність чоловіків в структурі економічно актив-
ного населення в динаміці зменшилася на 2,65 
млн. осіб, зокрема в 2022 році на 2,44 млн. осіб, 
що пов’язано з початком війни, де масово чоло-
віки записувались в ЗСУ служити.

За статтю, серед економічно активного насе-
лення переважали чоловіки. Основна частина 
економічно активного населення (біля трьох чет-
верті) зосереджена у міській місцевості та у ві-
кових групах 30–49 років (6390 тис. осіб), що 
становить 54,6 відсотка. Тільки 2980 тис. осіб 

економічно активного населення працездатного 
віку налічувалося у вікових групах 15–29 років, 
що до 30–ти років і становило відповідно 25,5 
%, що є не високим показником, тоді як у вікових 
групах 50–70 років числилось 2330 тис. осіб, 
що відповідно складало 19,9 відсотка, і станови-
ло майже п’яту частину. 

Зведені показники стану трудового потенціалу 
України у 2021–2025 роках відображені в на-
ступній таблиці. 

Зменшення чисельності економічно актив-
ного населення відбулось в основному за раху-
нок населення працездатного віку, кількість яко-
го скоротилась за досліджуваний період із 14,1 
млн. осіб до 9,4 млн. осіб або на 33,3 %. Показ-
ники стану трудового потенціалу за рахунок на-
селення старше працездатного віку зменши-
лись за даний період незначно, на 11,5 %, із 2,6 
млн. осіб до 2,3 млн. осіб відповідно. Від 82,2 % в 
2021 році до 85,5 % в 2025 році в структурі еко-
номічно активного населення займають зайняті. 

Таблиця 2. Показники стану трудового потенціалу в Україні у 2020–2025 рр., млн. осіб*
Складові трудового 

потенціалу 2020 р. 2021 р. 2022 р. 2023 р. 2024 р. 2025 р. 2025р. до 
2020р., у %

Економічно активне 
населення 17,6 16.7 12.0 11.7 11.6 11.7 66,5

Зайняті 15,9 14,9 9,0 8,8 8,8 10,0 62,9
Безробітні 1,7 1,8 3,0 2,9 2,8 1,7 100,0

*Побудовано автором за [11; 12; 13; 14; 15; 16; 17]

Рисунок 3. Динаміка кількості зареєстрованих безробітних в Україні упродовж 2021–2025 
рр., тис. осіб*
*Побудовано автором на основі: [18]



ЕКОНОМІЧНІ ПРОБЛЕМИ РОЗВИТКУ ГАЛУЗЕЙ ТА ВИДІВ ЕКОНОМІЧНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

136 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (300)/2026
ISSN 2522–1620 (print)

Їх питома вага в структурі збільшилась за ана-
лізований період часу. Серед зайнятих в основ-
ному 90–91 % це населення працездатного віку. 
Чисельність зайнятого населення старше пра-
цездатного віку варіює від 1,4 млн. осіб в 2021 
році до 0,9 млн. осіб в 2025 році. Серед еконо-
мічно активного населення чисельність безро-
бітних в 2022 році суттєво зросла, в основно-
му за рахунок безробітних працездатного віку. В 
2023–2025 роках чисельність безробітних по-
мітно зменшилась, зокрема працездатного віку. 
Таку ситуацію можливо пояснити тим, що безро-
бітні зайняли вивільнені місця тих, хто мігрував 
та пішов на службу в ЗСУ. Кількість безробіт-
них старше працездатного віку за досліджува-
ний період майже була незмінною та коливалася 
в межах 0,3–0,2 млн. осіб.

Висновки
В таких умовах постає проблема збереження 

та розвитку трудового потенціалу України. Для 
подолання цих проблем необхідно вжити низ-
ку заходів, включаючи підтримку тимчасово пе-
реселених осіб та біженців, відновлення інфра-
структури, стимулювання економічного розвитку 
та створення робочих місць, забезпечення без-
пеки праці та психологічної підтримки праців-
ників. Ситуація, що склалася, насамперед, на 
ринку праці в Україні, актуалізує проблему збе-
реження та розвитку трудового потенціалу. Збе-
реження існуючої кількості економічно активно-
го населення та його відповідного якісного рівня, 
розвитку відповідно до потреб національної еко-
номіки є завданням державної соціальної по-
літики та доцільності здійснювати регулювання 
процесами збереження та розвитку трудового 
потенціалу і на реґіональному рівні [27].

Реалізація Угоди про асоціацію між Європей-
ським союзом і Україною, потреба в інновацій-
но–інвестиційному розвитку країни, розбудові 
новітньої економіки для реалізації національних 
інтересів у контексті розвитку України як демокра-
тичної, соціальної держави з розвинутою ринко-
вою економікою та руху до Європейського Союзу 
передбачають перш за все вирішення проблеми 
збереження та розвитку трудового потенціалу. 

Одним із важливих інструментів збереження та 
розвитку трудового потенціалу є проєкт «Розвиток 
трудового потенціалу для України», за сприяння 
Проєкту USAID «Економічна підтримка України», 
націлений на поступове відновлення ринку праці 
та надання населенню нових кар’єрних можливо-
стей. Проєкт націлений на посилення та розвиток 
трудового потенціалу України шляхом впливу на 
такі етапи формування кадрів як:

•	навчання та перепідготовка для дорослих
(включаючи вразливі групи населення та пере-
міщених осіб);

•	підтримка бізнесу шляхом надання допомоги
мікро–, малому та середньому бізнесу в опану-
ванні нових навичок для своїх працівників;

•	підвищення кваліфікації викладачів закла-
дів вищої освіти з метою вдосконалення освітніх 
програм і навчальних планів;

•	підвищення інвестиційної привабливості ре-
гіонів шляхом створення ефективних партнерств 
«освіта–бізнес» [28].

Пріоритетними, але не обмежуючими, секто-
рами економіки для Проєкту є агровиробництво, 
будівництво, машинобудування, обслуговуван-
ня та сільське господарство. Успішна реалізація 
проєкту створить міцний фундамент для розвитку 
трудового потенціалу на різних рівнях. Комбіна-
ція навчання освітян, працівників та представни-

Таблиця 3. Зведені показники стану трудового потенціалу України у 2021–2025 рр., тис. осіб*

Показники 2021 
р.

2022 
р.

2023 
р.

2024 
р.

2025 
р.

Відхилення 2025 
р. до 2021 р., %

Економічно активне населення, з нього: 16,7 12,0 11,7 11,6 11,7 –29,9%
Працездатного віку 14,1 10,0 9,7 9,5 9,4 –33,33%
Старше працездатного віку 2,6 2,0 2,0 2,1 2,3 –11,5%
Зайняті, з них: 14,9 9,0 8,8 8,8 10,0 –37,1%
Працездатного віку 13,5 8,3 8,0 8,0 9,1 –39,2%
Старше працездатного віку 1,4 0,7 0,8 0,8 0,9 –42,8%
Безробітні, з них: 1,8 3,0 2,9 2,8 1,7 0%
Працездатного віку 1,6 2,7 2,6 2,6 1,5 –6,3%
Старше працездатного віку 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2 0%

*Побудовано автором за [19; 20; 21; 22; 23; 24]
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ків обласних державних адміністрацій створить 
сприятливі умови для підвищення потенціалу ін-
вестиційної привабливості регіонів шляхом по-
єднання інтересів бізнесу та закладів освіти. 
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Ãðîøîâî – êðåäèòí³ ³íñòðóìåíòè ô³íàíñóâàííÿ 
åíåðãîåôåêòèâíèõ çàõîä³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî 

ðîçâèòêó  áþäæåò³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ 
Ïðåäìåò äîñë³äæåííÿ. Ó ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî ãðîøîâî – êðåäèòí³ ³íñòðóìåíòè ô³íàíñóâàííÿ 

åíåðãîåôåêèâíèõ çàõîä³â, ùî º êëþ÷îâèìè åëåìåíòàìè ñòàëîãî ðîçâèòêó.

Ìåòà äîñë³äæåííÿ. Äîñë³äèòè äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ, ùî ï³äòðèìóþòü ³í³ö³àòèâè âïðîâàäæåí-
íÿ ãðîøîâî–êðåäèòíèõ ³íñòðóìåíò³â ó ñôåð³ åíåðãîåôåêòèâíîñò³.

Ìåòîäîëîã³ÿ ïðîâåäåííÿ ðîáîòè. Ìåòîäîëîã³÷íó îñíîâó äîñë³äæåííÿ ñòàíîâëÿòü ñèñòåìíèé 
òà ³íñòèòóö³éíèé ï³äõîäè, ùî äîçâîëèëè ïðîàíàë³çóâàòè ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó ñòè-
ìóëþâàííÿ âïðîâàäæåííÿ åíåðãîîùàäíèõ çàõîä³ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîçâèòêó òåðèòîð³-
àëüíèõ ãðîìàä.

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè. Ïðîàíàë³çîâàíî íàóêîâî–ìåòîäîëîã³÷í³ òà ïðàêòè÷í³ íàïðàöþâàííÿ ³ âè-
çíà÷åíî îñíîâí³ íàïðÿìè äîñë³äæåíü ó ñôåð³ åíåðãîçáåðåæåííÿ, ïðîàíàë³çîâàíî íîðìàòèâíî–
ïðàâîâó áàçó, óçàãàëüíåíî íàïðÿìè çàáåçïå÷åííÿ åíåðãåòè÷íî¿ áåçïåêè Óêðà¿íè òà ïîçèòèâíèé 
äîñâ³ä ïîë³òèêè åíåðãîçáåðåæåííÿ êðà¿í ªÑ.

Äîñë³äæåíî ôóíêö³îíóâàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåõàí³çìó ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ 
åíåðãîçáåðåæåííÿ, âèçíà÷åíî îñíîâí³ òåíäåíö³¿ ïðîöåñó ðåàë³çàö³¿ ö³º¿ ïîë³òèêè.

Âèñíîâêè. Âèð³øåííÿ ïðîáëåì óïðàâë³ííÿ åíåðãîåôåêòèâí³ñòþ íà ì³ñöåâîìó ð³âí³ ñïðèÿòèìå 
ï³äâèùåííþ åíåðãåòè÷íî¿ áåçïåêè, çáåðåæåííþ äîâê³ëëÿ òà çàáåçïå÷åííþ ñòàëîãî ðîçâèòêó íå 
ò³ëüêè îêðåìî¿ òåðèòîð³àëüíî¿ ãðîìàäè àëå ³ âñ³º¿ êðà¿íè.

Åôåêòèâíå òà îùàäëèâå âèêîðèñòàííÿ åíåðãåòè÷íèõ ðåñóðñ³â, à òàêîæ íàäàííÿ ÿê³ñíèõ åíåð-
ãåòè÷íèõ ïîñëóã º îäíèì ç ïð³îðèòåòíèõ çàâäàíü ³ íàéá³ëüøèõ âèêëèê³â äëÿ òåðèòîð³àëüíèõ ãðî-
ìàä â óìîâàõ â³éñüêîâî¿ àãðåñ³¿ òà íåäîñòàòíüîãî íàïîâíåííÿ ì³ñöåâèõ áþäæåò³â. Âïðîâàäæåííÿ 
åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó åíåðãîîùàäíèõ çàõîä³â çàáåçïå÷èòü ãðîìàäàì òåðèòîð³àëüíó, ô³íàíñîâó 
òà ô³çè÷íó àâòîíîì³þ. Ñôîðìîâàíî ïåðåë³ê åíåðãîåôåêòèâíèõ çàõîä³â îðãàíàì ì³ñöåâîãî ñàìî-
âðÿäóâàííÿ ùîäî åíåðãîåôåêòèâíîñò³, ÿê³ ìîæóòü çàêëàäàòèñÿ ó áþäæåòè ãðîìàä.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ãðîøîâî–êðåäèòí³ ³íñòðóìåíòè, äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ, åíåðãîåôåêòèâí³ñòü, 
áþäæåòí³ êîøòè, êðåäèòè, ãðàíòè, áþäæåòè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ, ñòàëèé ðîçâèòîê.
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Постановка проблеми. Енергоефективність 
є ключовим елементом сталого розвитку, що 
сприяє зменшенню споживання енергії, підви-
щенню енергетичної безпеки та скороченню ви-
кидів парникових газів. Для реалізації енергое-
фективних заходів необхідні відповідні джерела 
фінансування, що підтримують ініціативи впро-
вадження грошово–кредитних інструментів у 
системі раціонального використання ресурсів. 

Енергозабезпечення громад є однією з основних 
статей витрат місцевого бюджету, а отже і напрям-
ком, де є суттєвий потенціал зниження витрат. 

Вирішення проблем управління енергоефек-
тивністю на місцевому рівні сприятиме підвищен-
ню енергетичної безпеки, збереженню довкілля 
та забезпеченню сталого розвитку. Ефективне та 
ощадливе використання енергетичних ресурсів, а 
також надання якісних енергетичних послуг є од-
ним з пріоритетних завдань і найбільших викли-

ків для територіальних громад в умовах військової 
агресії та обмеженості ресурсів місцевих бюджетів.

Аналіз останніх досліджень та публікацій з 
проблеми. Дослідженням проблем енергоефек-
тивності займалися такі науковці, як Луніна І. О., 
Возняк Г. В., Перегуда Є. В., Стойко О. М., Мощич 
С. З., Кобушко І. М.,  Мельник Л.Г.,  Суходоля О.М., 
Іскаков А. А. Незважаючи на наявність, ґрунтов-
них праць вказаних науковців, питання джерел 
фінансування та інструментів фінансового забез-
печення енергоефективних заходів не відобража-
ють усіх аспектів досягнення стійкого економічно-
го розвитку, що актуалізує дослідження. 

Мета статті. Аналіз грошово–кредитних ін-
струментів фінансування енергоефективних за-
ходів в умовах обмеженості ресурсів місцевих 
бюджетів. З подальшою рекомендацією та за-
провадженням відповідних дій, спрямованих на 
підвищення енергонезалежності громад, стійко-

SVITLANA BATAZHOK 

Credit instruments for financing energy efficiency measures 
to ensuring sustainable development of local government 

budgets
Subject of the study. The article analyzes monetary and credit instruments for financing energy 

efficiency measures, which are key elements of sustainable development.

Research objective. To investigate sources of financing that support initiatives for the 
implementation of monetary and credit instruments in the field of energy efficiency.

Methodology of the work. The methodological basis of the study is the systemic and institutional 
approaches, which allowed us to analyze the formation of an effective mechanism for stimulating the 
implementation of energy–saving measures to ensure the sustainable development of territorial communities

Results of the work. The scientific, methodological and practical developments were analyzed and 
the main areas of research in the field of energy saving were identified, the regulatory framework was 
analyzed, the directions of ensuring the energy security of Ukraine and the positive experience of the 
energy saving policy of the EU countries were summarized.

The functioning of the institutional mechanism for implementing the state policy in the field of energy 
saving was studied, the main trends in the process of implementing this policy were identified.

Conclusions. Solving the problems of energy efficiency management at the local level will contribute 
to increasing energy security, preserving the environment and ensuring sustainable development not 
only of a separate territorial community but also of the entire country.

Efficient and economical use of energy resources, as well as the provision of quality energy services 
is one of the priority tasks and the biggest challenges for territorial communities in the conditions 
of military aggression and insufficient filling of local budgets. The implementation of an effective 
mechanism of energy saving measures will provide communities with territorial, financial and physical 
autonomy. A list of energy efficiency measures for local self–government bodies regarding energy 
efficiency, which can be included in community budgets, has been formed.

Keywords: monetary instruments, sources of financing, energy efficiency, budget funds, loans, 
grants, local government budgets, sustainable development.
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сті енергосистем та досягненню позитивних еко-
номічних і соціальних ефектів.

Виклад основного матеріалу. Енергоефек-
тивність є ключовим елементом сталого розвитку, 
що сприяє зменшенню споживання енергії, підви-
щенню енергетичної безпеки та скороченню вики-
дів парникових газів. Для реалізації енергоефек-
тивних заходів необхідні значні фінансові ресурси. 
У сучасних умовах територіальні громади зустріча-
ються з викликами, які пов'язані пошуком джерел 
фінансування для впровадженням енергоефек-
тивних заходів з забезпечення сталого розвитку.

В Україні джерелами фінансування, що підтри-
мують такі ініціативи є Фонд декарбонізації, Фонд 
енергоефективності та Державна програма 5%–
7%–9%. 

Фонд декарбонізації створено з метою підтримки 
ініціатив, спрямованих на стимулювання реаліза-
ції енергоефективних заходів збільшення викори-
стання відновлюваних джерел енергії та альтерна-
тивних видів палива, скорочення викидів вуглецю, 
впровадження фінансово–кредитних інструментів 
виключно у сфері енергоефективності [1]. 

Державний фонд декарбонізації та енергое-
фективної трансформації створюється у складі 
спеціального фонду Державного бюджету Укра-
їни. Його основними джерелами фінансування є: 
екологічний податок, що справляється за викиди 
в атмосферне повітря двоокису вуглецю стаціо-
нарними джерелами забруднення; кредити (по-
зики), що залучаються державою від іноземних 
держав, іноземних фінансових установ і міжна-
родних фінансових організацій для підготовки 
та реалізації публічних інвестиційних проектів та 
програм публічних інвестицій [2].

Україна отримала надійне джерело фінансування 
для реалізації програм енергоефективності, змен-
шення викидів СО2 та підтримки альтернативних 
джерел енергії, захищене законом. Запроваджено 
принцип «забруднювач платить», який передбачає 
наповнення Фонду за рахунок екологічного подат-
ку на викиди СО2. Основними платниками цього 
податку є великі промислові підприємства.

Головними напрямками використання коштів 
Фонду декарбонізації є: розвиток відновлюваль-
них джерел енергії, альтернативних видів палива 
та заходи щодо скорочення викидів парникових 
газів [1]. 

Кошти державного фонду декарбонізації та 
енергоефективної трансформації спрямовують-

ся на: фінансове забезпечення кредитування, 
фінансового лізингу, факторингу, гарантуван-
ня реалізації енергоефективних заходів, впрова-
дження енергосервісу, збільшення використання 
відновлюваних джерел енергії та альтернативних 
видів палива і скорочення викидів вуглецю. Ви-
плати компенсації, відшкодування, здешевлення 
зобов'язань фізичних та юридичних осіб за кре-
дитними та лізинговими договорами; виконання 
боргових зобов'язань за запозиченнями, отри-
маними державою на підготовку та реалізацію 
публічних інвестиційних проектів у сфері енерго-
ефективності, збільшення використання віднов-
люваних джерел енергії та альтернативних видів 
палива і скорочення викидів вуглецю [2].

Мінімальний розмір кредиту становить від 120 
тис. грн, максимальний розмір кредиту до 90 млн 
грн включно (на фінансування кожного із заходів 
за проєктами у сфері енергоефективності в межах 
одного проекту); максимальний строк кредиту ста-
новить до 10 років включно; мінімальний внесок, 
який самостійно сплачує позичальник, установлю-
ється у розмірі не менш як 15 % вартості товарів, 
робіт і послуг, передбачених для здійснення заходів 
за проектами у сфері енергоефективності.

Лізинг енергоефективного обладнання здійсню-
ється на таких умовах: основна винагорода лізин-
годавця становить до 9 % річних включно; умовами 
договору фінансового лізингу може бути передба-
чено застосування штрафних санкцій за фінансо-
вим лізингом у разі невиконання або порушення 
лізингоодержувачем умов договору фінансового 
лізингу; розмір державної підтримки за одним до-
говором становить від 100 тис. грн до 90 млн грн 
включно; мінімальний строк договору фінансово-
го лізингу становить один рік, максимальний строк 
договору фінансового лізингу до семи років включ-
но; мінімальний перший (початковий) лізинговий 
платіж, який сплачує лізиногоодержувач, встанов-
люється у розмірі не менш як 15 % вартості енер-
гоефективного, енергозберігаючого обладнання.

Факторингове фінансування може бути надано 
фактором в розмірі до 90% суми грошової вимо-
ги. Умови проведення факторингового фінансу-
вання визначаються у договорі факторингу, який 
містить умови: обсяг факторингового фінансу-
вання становить від 150 тис. грн до 25 млн грн 
включно; базова винагорода за факторингове 
фінансування становить не більш як 7 % річних 
включно; відстрочка платежу щодо сплати клієн-
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том на користь фактора визначених договором 
факторингу платежів не допускається.

Якщо договором факторингу передбачено ви-
нагороду за договором факторингу у вигляді дис-
контування відступленого права грошової вимоги, 
різницю між номінальним розміром відступле-
ної фактору грошової вимоги та вартістю, яку за її 
відступлення фактор сплачує клієнту дисконт, має 
бути розподілено на такі елементи: розмір дис-
конту, який застосовує фактор до відступленого 
права грошової вимоги; суму комісій за додаткові 
послуги, яку визначено фактором, що має спла-
тити клієнт. Договір факторингу повинен перед-
бачати сплату боржником товариству одноразо-
вої комісії за надання послуг факторингу.

Максимальна сума кредиту за яким надаєть-
ся державна підтримка шляхом здешевлення 
кредитів суб’єкту господарювання не перевищує 
60 млн грн, крім: кредиту, що надається фізичній 
особі підприємцю, який не перевищує 5 млн грн; 
підприємствам виробникам теплової енергії, під-
приємствам водопостачання та водовідведен-
ня, який не перевищує 90 млн грн; виконавцям 
енергосервісу, який не перевищує 20 млн грн. 
Максимальний строк кредитування за кредита-
ми, за якими надається державна підтримка, не 
повинен перевищувати 10 років включно. Зде-
шевлення кредитів здійснюється шляхом щомі-
сячної компенсації відсотків за кредитом суб’єк-
ту господарювання у розмірі 12 % річних, а для 
проєктів, за якими використовується обладнання 
національного виробництва 14 % річних.

Істотними умовами добровільної угоди з енер-
гоефективності (декарбонізації) для отримання 
державної підтримки шляхом здешевлення кре-
дитів є: зниження не менш як на 15 % енергоєм-
ності виробництва одиниці відповідної продукції 
порівняно з показниками, що діяли; зменшення 
обсягу викидів вуглецю на 15 % і більше; замі-
щення горючих корисних копалин, крім торфу та 
газу (метану) вугільних родовищ, альтернатив-
ними видами палива та альтернативними (від-
новлюваними) джерелами енергії у перерахунку 
на виробництво 1 МВт на 50 % і більше; змен-
шення обсягу викидів вуглецю у навколишнє 
природне середовище на 20 % і більше; викори-
стання не менш як 70 % обладнання національ-
ного виробництва [3]. Також передбачено залу-
чення міжнародних кредитів та грантів, які будуть 
використані для впровадження нових технологій.

Таким чином, фонд є потужним інструментом в 
реалізації стратегій України у сфері енергоефек-
тивності і декарбонізації.

Фонд є передовим стимулом змін в реалізації 
державних програм шляхом надання кредитів для 
бізнесу та органів місцевого самоврядування, в 
якому поєднуються державні та приватні фінансо-
ві ресурси для досягнення загальнонаціональних 
цілей. Ефективне управління державними фінан-
сами направлено на реалізацію проєктів у сфе-
рі енергоефективності, розвитку відновлювальних 
джерел енергії та альтернативного палива.

Фонд енергоефективності був створений з ме-
тою підтримки енергоефективних заходів у жит-
ловому секторі, після початку повномасштабної 
війни розширив свою діяльність, зокрема з від-
новлення будівель, зруйнованих або пошкодже-
них внаслідок збройної агресії російської фе-
дерації проти України. Фонд надає фінансову 
допомогу у вигляді грантів на реалізацію проєктів 
із підвищення енергоефективності. Основними 
джерелами фінансування є державний бюджет 
України; кошти міжнародних партнерів, таких як 
Європейський Союз та уряд Німеччини. 

Основні програми фонду: 
Програма «Енергодім»: енергомодернізація 

житлових будинків. Учасниками програми можуть 
бути лише об’єднання співвласників багатоквар-
тирних будинків (ОСББ). Програма «Енергодім» 
надає можливість кожному співвласнику будинку 
відчути переваги комплексної енергомодернізації. 
Завдяки такій модернізації учасники отримують 
часткове відшкодування витрат на заходи з енер-
гоефективності у розмірі від 40 до 70%. 

Програма «Віднови дім»: відбудова пошкодже-
них будинків. Це грантова програма, метою якої 
є фінансування будівельних робіт з відновлення 
житлових будинків, пошкоджених внаслідок війн. 
Фонд надає учасникам ОСББ грант, який випла-
чується на безоплатній та безповоротній основі 
у розмірі 100% вартості витрат на роботи і ма-
теріали. Загальна сума гранту складається з сум 
першого (60%) та другого траншів (40%) і не мо-
же перевищувати граничну суму 10 млн грн на 
один об’єкт відновлення.

Програма «Грін дім»: встановлення альтер-
нативних джерел енергії. Програма спрямована 
на стимулювання використання альтернативних 
джерел енергії у багатоквартирних будинках. За 
умовами програми фонд надає фінансування її 
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учасникам у формі гранту на безоплатній та без-
поворотній основі. Сума гранту до 70% вартості 
обладнання та до 50% вартості генератора [4].

Державна програма «Доступні кредити 5%–
7%–9%» для забезпечення енергоефективнос-
ті та енергетичної незалежності реалізується 
через Фонд розвитку підприємництва,  що ство-
рений на базі Німецько–Українського фонду за 
рішенням Уряду України. та уповноважені банки. 
Максимальна сума інвестиційного кредиту ста-
новить до 250 млн грн. Програма «Доступні кре-
дити 5–7–9%» є складовою політики розвит-
ку українських виробників «Зроблено в Україні» і 
спрямована на стимулювання мікро–, малого та 
середнього бізнесу через здешевлення кредит-
них ресурсів за рахунок державних компенсацій 
або державних гарантій. Для бізнесу, що працює 
в зонах високого воєнного ризику, програма пе-
редбачає знижену ставку на інвестиційні креди-
ти – 1% річних протягом перших 5 років та 5% 
– надалі. З 2024 року програма фокусується на
підтримці кредитування інвестиційних проектів, 
які створюють робочі місця, сприяють модерні-
зації бізнесу та відновленню економіки. Підпри-
ємці можуть залучити кошти на розвиток вироб-
ництва, енергозбереження, інфраструктури чи 
відбудову зруйнованих війною об’єктів [5].

Банківські кредити є одним із найпоширеніших 
інструментів залучення фінансування. Перевагою 
цього методу є можливість швидкого отримання 
необхідних коштів, гнучкі умови фінансування, мож-
ливість залучення значних сум для реалізації масш-
табних проєктів. Проте фінансовий сектор України 
наразі переживає певні труднощі, зокрема пов’язані 
з нестабільністю економіки, високими кредитними 
ставками та підвищеними вимогами банків до по-
зичальників. Це ускладнює доступ до дешевих кре-
дитних ресурсів, що робить необхідним пошук аль-
тернативних джерел фінансування [6]. 

У ряді випадків держава може спрямовувати 
бюджетні кошти на розвиток екологічно сталих 
енергетичних проєктів, а також залучати гранти 
та кредити від міжнародних фінансових органі-
зацій та інституцій (табл. 1.).

Розвиток грошово–кредитних інструментів фі-
нансування енергоефективних заходів сприяти-
ме загальному підвищенню енергетичної безпе-
ки України. 

Енергозабезпечення громад є однією з ос-
новних статей витрат будь–якого місцевого бю-

джету, а отже і напрямком, де є суттєвий потен-
ціал зниження витрат. 

Органи місцевого самоврядування активно 
співпрацюють у сфері енергетики, впроваджую-
чи спільні проєкти з підвищення енергоефектив-
ності, поступово змінюючи підходи до управління 
енергоресурсами.

Вирішення проблем управління енергоефек-
тивністю на місцевому рівні сприятиме підви-
щенню енергетичної безпеки, збереженню до-
вкілля та забезпеченню сталого розвитку не 
тільки окремої місцевості але і всієї країни. Ефек-
тивне та ощадливе використання енергетичних 
ресурсів, а також надання якісних енергетичних 
послуг є одним з пріоритетних завдань і найбіль-
ших викликів для територіальних громад в умо-
вах військової агресії та недостатнього напов-
нення місцевих бюджетів.

Необхідним є зміна підходів до обліку видат-
ків на заходи з енергоефективності У більшості 
громад, розрахунок обсягу асигнувань на енер-
гоносії враховує не реальні теплові потреби бу-
дівель, а спирається на витрати попередніх пе-
ріодів у натуральних показниках. Такий підхід до 
планування бюджетних видатків на енергоносії 
не відображає реальних потреб бюджетних уста-
нов, що призводить до необхідності упродовж 
року вносити велику кількість змін до бюджету. 
Насправді дуже важливо використовувати існу-
ючі норми і нормативи і застосовувати базовий 
рівень споживання, розрахований на основі нор-
мативних градусоднів. Роль бюджетних установ у 
розрахунку планових видатків на оплату енерго-
ресурсів також часто буває недостатньою. Осно-
вну роль у плануванні, моніторингу та прийнятті 
рішень про використання зекономлених коштів 
відіграють головні розпорядники. Зекономле-
ні кошти в громадах в основному спрямовують-
ся на поточні витрати, а не використовуються на 
нові заходи з енергоефективності. 

У територіальних громадах функції органів, які 
планують видатки на енергоносії та інвестиції в 
енергоефективність, розподіляються наступним 
чином: місцеві ради затверджують місцеві бюдже-
ти, в котрих відображені видатки на енергоносії та 
заходи з енергоефективності; місцеві фінансо-
ві органи видають інструкції з підготовки бюджет-
них запитів та приймають рішення про включення 
запитів головних розпорядників коштів до проєк-
ту бюджету; головні розпорядники бюджетних ко-
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Банк Назва програми Джерело фі-
нансування

Фінансові 
інструмен-

ти

Ставка 
річна (%)

Розмір
кредиту

Укргазбанк

Кредитування відновлення 
енергогенерації Власні кошти Кредит до 13.5% 25 млн

Доступні кредити 5-7-9% Державний бю-
джет

Кредит, 
компенсація, 

гарантія
до 9% 150 млн грн

Енергонезалежність фізич-
них осіб - власників домо-
господарств

Власні кошти, 
державний бю-

джет

Кредит, 
компенсація 0% 1 млн грн

Енергонезалежний (фізичні 
особи) Власні кошти Кредит до 21.5% 500 тис. грн

Гарантійний механізм в 
рамках Східної ініціативи по 
ПВЗВТ

Власні кошти з 
гарантією ЄІБ

Кредит з 
гарантією діюча % 5 млн

Програма конкурентоспро-
можності МСП у Східному 
партнерстві

Власні кошти 
з розподілом 
ризику ЄБРР

Кредит з 
розподі-

лом ризику, 
грант

діюча % 3 млн

Програми стійкості та засо-
бів існування 
Приватні, комунальні та 
державні підприємства 
ОСББ і фізичні особи

Власні кошти з 
розподілом

ризику ЄБРР

Кредит з 
розподі-

лом ризику, 
грант

діюча % 15 млн
$8 млн

Кредитна програма для фі-
нансування сталого розвитк IFC Кредит діюча % 500 тис ОСББ;

100 тис фіз. осіби

Нова кредитна програма в 
рамках Finance in Motion

EFSE
GGF

Кредит, 
грант діюча %

1 млн для МСП, 
0.5 тис мікробізнес

10 млн великий 
бізнес

Кредобанк
Енергокредит для бізнесу

Власні кошти, 
державний бю-

джет
Кредит від 13.5% 5млн.грн

EU4Business Guarantee 
Facility BGK Гарантія від 15.5% 1 млн

Ощадбанк

Доступні кредити «5-7-9%» Власні кошти Кредити 5-7-9% 150 млн грн
Кредити 13.5% Власні кошти Кредити від 13.5% без обмежень
Партнерські програми на 
електрогенеруюче облад-
нання

Власні кошти Кредити від 0.01% без обмежень

Програма стійкості та 
засобів існування ЄБР

Власні кошти, 
ЄБРР Гарантії діюча % 5 млн

Програма конкурентоспро-
можності та інклюзивності 
МСБ ЄБРР

Власні кошти у, 
ЄБРР

Кредит з 
гарантією діюча % 53 млн

Кредит в рамках угод ЄІБ та 
ЄІФ

Власні кошти, 
ЄІБ, ЄІФ Гарантії від 7% 5 млн євро

Ukrsibbank
Програма стійкості та засо-
бів існування ЄБРР, програ-
ми з IFC та DFC

ЄБРР, IFC, DFC Гарантії пільгова % персонально

Банк Львів

Надання державних гаран-
тій на портфельній основі 

Державний бю-
джет Гарантії до 11% 100 млн грн

Resilience Program ЄБРР Гарантії до 26%; 3 млн
EU4Business Guarantee 
Facility ЄІБ Гарантії до 26%; 5 млн

Таблиця 1. Програми фінансування енергетичних проєктів в українських банках
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штів відповідають за формування бюджетних за-
питів;  розпорядники бюджетних коштів нижчого 
рівня безпосередньо планують видатки на енер-
гоносії та інвестиції в енергоефективність. 

Бюджетний кодекс України встановлює за-
гальні вимоги до формування проєктів місцевих 
бюджетів, а обов’язок і відповідальність за фор-
мування показників проєкту бюджету покладає 
на головних розпорядників бюджетних коштів 
в особі керівників структурних підрозділів ви-
конавчих органів місцевих рад. Безпосередньо 
планування видатків на енергоносії та інвести-
ції в енергоефективність здійснюють розпоряд-
ники бюджетних коштів нижчого рівня. Бюджет-
ні установи розробляють проєкти кошторисів, до 
яких в обов’язковому порядку додаються дета-
лізовані розрахунки видатків, здійснені з дотри-
манням діючих норм, цін, тарифів та лімітів. По-
казники видатків, що включаються до проєкту 
кошторису, повинні бути обґрунтовані відповід-
ними розрахунками і деталізовані за видами та 
кількістю послуг із зазначенням вартості за оди-
ницю. Для формування проєкту бюджету місцеві 
фінансові містять вимогу до головних розпоряд-
ників бюджетних коштів розраховувати видат-
ки, які мають бути включені до проєкту бюджету. 
За логікою бюджетних відносин розраховувати 
планові видатки на енергоносії мають бюджет-
ні установи, а не місцеві фінансові органи, як це 
часто трапляється на практиці. Бюджетні устано-

ви безпосередньо управляють процесом аналізу 
споживання енергетичних ресурсів для своїх по-
треб, тому вони і повинні відігравати основну роль 
у процесі планування видатків на енергоносії як 
розпорядники бюджетних коштів нижчого рівня. 
Граничні норми (ліміти) на споживання енерго-
носіїв встановлюються у натуральних показни-
ках для кожної бюджетної установи, виходячи з 
обсягів відповідних бюджетних асигнувань. При 
умові зміни ціни на енергоносії чи погодних умов, 
це якраз і може спричинювати необхідність вне-
сення змін до місцевих бюджетів. 

Цей чинник негативно впливає на формуван-
ня джерел самофінансування проєктів управлін-
ня енергозбереженням адресно в організаціях. 
Окрім того, більшість національних енергетич-
них ринків є монополізованими й активно вико-
ристовуються як інструменти перерозподілу фі-
нансових потоків між учасниками ринку, зокрема 
й державними структурами. Ще одним нега-
тивним чинником, який впливає на управління 
проектами енергозбереження організацій бю-
джетної сфери, є недостатньо розвинений ринок 
енергозберігаючих послуг [8].

Тому саме запровадження детального і щоден-
ного енергомоніторингу, впровадження енергое-
фективних заходів і зміна підходу до плануван-
ня бюджетних видатків на енергоносії можуть 
покращити дану ситуацію. Крім цього, реальний 
обрахунок потреб у видатках кожного бюджетно-

Джерело: Систематизовано, узагальнено та згруповано за даними [7].

Приватбанк

“Теплі кредити” для ЖБК та 
ОСББ

Власні кошти з 
компенсацією % 

від ФРП
Кредити до 25% 100 тис. грн 5 млн 

грн

Resilience and Livelihoods 
Guarantee Programme

ЄБРР Гарантії до 25% 100 тис. грн 5 млн 
грнResilience and Livelihoods 

Guarantee Programme
Кредит для енергонезалеж-
ності” для ФОП та юридич-
них осіб

Власні кошти 
банку з компен-
сацією% від ФРП

Кредити 5-7-9% 1 млн грн
1 млрд грн

Державні гарантії Державні га-
рантії Гарантії 5-7-9% 1 млн грн

1 млрд грн

Грін Дім Фонд енергое-
фективності Грант відсутня 70% вартості

Укрексім
банк

Порядок надання держав-
них гарантій на портфельній 
основі

Державний бю-
джет

Кредит або 
кредитна 

лінія 

визнача-
ється
коле

гіальними 
органами 

банку

100 млн грн

Енергонезалежність для 
корпоративного бізнесу Власні ресурси, 

ресурси МФО

Кредит або 
невідновлю-

вана кре-
дитна лінія

25 млн

Кредитування проєктів з 
енергонезалежності 200 млн. грн
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го закладу покаже представникам місцевої ради 
наскільки доцільно його утримувати, продемон-
струє неефективне витрачання коштів бюджету 
негативно впливає на фінансовий стан громади.

Однією з причин виникнення перешкод у впро-
вадженні енергоефективності є брак інформації, 
знань та зацікавленості споживачів.

Популяризація енергоефективності повинна 
включати: забезпечення безперешкодного і пов-
ного доступу до інформації щодо наявних програм 
підтримки енергоефективності; організацію захо-
дів з підвищення обізнаності в сфері енергоефек-
тивності для населення, органів влади, підприємств 
та фінансових установ; проведення тренінгів для 
фахівців по найбільш актуальних темах.

Формування ефективного механізму стимулю-
вання впровадження енергоощадних заходів, 
правил і механізмів їх регулювання, які належним 
чином врегульовували питання фінансування, 
є нагальною проблемою. Підвищення енергое-
фективної політики в період децентралізації за-
безпечить громадам територіальну,фінансову та 
фізичну автономію [8].

Найбільш розповсюдженим джерелом фінан-
сування енергоефективних проєктів є викори-
стання власних ресурсів громад. Для цього ор-
гани місцевого самоврядування найчастіше 
розробляють та затверджують місцеві цільо-
ві програми з енергоефективності. Проте власні 
ресурси громад завжди обмежені та не дозволя-
ють забезпечити масштабну реалізацію рефор-
ми енергоефективності. Тому важливу роль віді-
грає донорське фінансування інфраструктурних 
проектів з енергоефективності. Ресурсний по-
тенціал таких програм повинен завдати напря-
мок у реалізації проектів енергоефективності, але 
не може покрити необхідну інвестиційну потре-
бу в секторі. Питання обмеженого фінансування 
при впроваджені енергоефективності може вирі-
шити залучення банківського кредитування. 

Для територіальних громад можливість перей-
ти на відновлювані джерела енергії може бути ре-
алізована завдяки впровадженню моделі енер-
гетичних кооперативів. Енергетичні кооперативи 
– це об’єднання громадян для задоволення су-
спільних та індивідуальних потреб щодо спожи-
вання енергії, можливість інвестувати в енер-
гоефективність і відновлювані джерела енергії 
та отримувати з цього прибуток. В Україні вже 
функціонують кооперативні біогазові та соняч-

ні електростанції, об’єднання по вирощуванню 
енергетичної верби та виготовленню пелет. Ко-
оперативи впроваджують енергоефективні за-
ходи: замовляють енергоаудит, утеплюють жит-
ло, модернізують систему освітлення. Основний 
принцип, спочатку пайщики спільно вкладають 
кошти для створення сонячної електростанції, а 
потім заробляють на продажу електроенергії за 
«зеленим тарифом». Придбати пай може кожен 
охочий – як фізична, так і юридична особа, відпо-
відно в подальшому пайщики отримують прибу-
ток від продажу струму державі, 5% від заробле-
ної суми йде у міський бюджет.

Кластер – це галузеве, територіальне та добро-
вільне об'єднання організацій, які тісно співпра-
цюють між собою, а також з іншими суб’єктами в 
ланцюжку створення цінності з метою підвищен-
ня конкурентоздатності власної продукції, її екс-
порту й сприяння економічному розвитку регіону. 
Кластери орієнтуються на створення нової цін-
ності/продукту всередині мережі. Український 
кластерний альянс (УКА) – це мультигалузева 
загальнонаціональна спілка підприємств, біз-
нес–об’єднань, кластерів та кластерних органі-
зацій України, що прагнуть до підвищення своєї 
конкурентоспроможності шляхом впроваджен-
ня засад кластерної кооперації, індустріальних, 
цифрових та зелених інновацій автоматизації та 
ефективної взаємодії з державою [9].

Існують різні фінансові та політичні інструмен-
ти для підвищення енергоефективності громад. 
Наприклад, громади можуть скористатися по-
слугами енергосервісних компаній ЕСКО, які на-
були поширення у Європі та деяких містах Укра-
їни. Енергосервіс ЕСКО – це сучасний механізм 
спрямований на зменшення енергозалежності 
та переорієнтацією бюджетних ресурсів з поточ-
них витрат на капітальні інвестиції. Фінансування 
модернізації бере на себе інвестор, а витрати по-
вертаються поступово з досягнутої економії енер-
горесурсів. Такий підхід дозволяє громадам онов-
лювати інфраструктуру, скорочувати витрати на 
енергію та підвищувати комфорт без додатково-
го фінансового навантаження. Ця практика пе-
редбачає проведення комплексного енергоауди-
ту та підвищення енергоефективності в громаді 
коштом енергетичної компанії. Територіальні гро-
мади продовжують оплачувати витрати на елек-
троенергію за старим тарифом, а різницю отри-
мує енергетична компанія. Термін окупності таких 
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проєктів може складати у середньому 5 років, піс-
ля чого громада оплачуватиме спожиту електро-
енергію комунальних будівель вже із врахуванням 
покращених показників енергоефективності.

Угода мерів – це провідна ініціатива, започатко-
вана Європейським Союзом, котра охоплює тисячі 
місцевих та регіональних органів влади, які беруть 
на себе добровільні зобов’язання підвищувати 
енергоефективність та нарощувати використан-
ня відновлюваних джерел енергії на своїх терито-
ріях. Підписанти угоди зобов’язуються скоротити 
викиди парникових газів щонайменше на 30% до 
2030 року. Експерти ініціативи оцінюють базовий 
рівень викидів CO2 на території громади: житло-
вий фонд, бюджетну сферу, транспорт, управлін-
ня відходами, вуличне освітлення, промисловість. 
На основі цих даних розробляють програму, спря-
мовану на розробку заходів, що сприятимуть зни-
женню викидів вуглекислого газу та підвищенню 
енергоефективності громади. Приєднавшись до 
цієї ініціативи, громада може не тільки підвищи-
ти свою енергетичну безпеку та екологічну ситу-
ацію, але й отримує доступ до різних механізмів 
фінансової підтримки: ЄБРР (до 75% від суми на 
25 років); ЄІБ (до 50% від суми на 25 років); ГЕФ 
(цільові безповоротні кошти); Агентство США з 
міжнародного розвитку (отримання грантів); Сві-
товий Банк (отримання грантів); Східноєвропей-
ське Партнерство у сфері енергоефективності та 
екології (E5P) (отримання грантів) [10].

Міжмуніципальне партнерство є формою співп-
раці між територіальними громадами для вирішен-
ня спільних завдань та досягнення взаємовигідних 
цілей: економічний розвиток, захист навколиш-
нього середовища, транспортна інфраструктура, 
соціальні послуги, культура та інші сфери об’єднан-
ня ресурсів та практичних знань для оптимальних 
результатів. Однією з основних переваг міжмуні-
ципального партнерства є підвищення ефектив-
ності управління ресурсами, що зменшить витрати 
на послуги та інфраструктурні проєкти. 

Міжмуніципальне партнерство стає важливим ін-
струментом для покращення життя громадян і ство-
рення сталого розвитку. Така співпраця дозволяє 
об’єднувати ресурси, знання та зусилля для досяг-
нення спільних цілей і вирішення сучасних викликів.

Всеукраїнська асоціація громад запропонувала 
рекомендації щодо проведення конкретних заходів:

Вдосконалення енергетичного менеджменту: 
розробка та впровадження системи моніторин-

гу та управління енергоспоживанням у громад-
ських будівлях та інфраструктурі; запровадження 
програми енергоаудиту для виявлення та усу-
нення неефективних витрат енергії.

Забезпечення фінансування і залучення ін-
весторів: створення інвестиційної платформи та 
партнерства для залучення інвесторів до проєк-
тів у сфері енергетичного менеджменту та роз-
поділеної генерації.

Ці заходи сприятимуть підвищенню енерго-
незалежності громад, стійкості енергосистем та 
досягненню позитивних економічних і соціальних 
ефектів [11]. 

Висновки 
Органам місцевого самоврядування щодо 

енергоефективності та збереження клімату ре-
комендовано:

Сформувати перелік енергоефективних захо-
дів, які можуть закладатися у бюджет громади.

Впровадити системи контролю за впровад-
женням заходів з енергоефективності та ефек-
тивним використанням енергоресурсів. 

Проводити щорічну інвентаризацію об’єктів 
енергетичного моніторингу та звіряти з бухгал-
терською звітністю. 

Встановлювати базовий рівень споживан-
ня енергетичних ресурсів у розрізі будівель бю-
джетної сфери та планувати обсяги бюджетних 
асигнувань на енергоносії на основі визначених 
базових рівнів. 

Увести систему стимулювання бюджетних 
установ та працівників за рахунок заощаджень, 
отриманих в результаті впровадження енерго-
менеджменту. 

Здійснювати щорічний аналіз фактичного спо-
живання енергоносіїв у будівлях та формування на 
його основі рейтингів, порівняльних діаграм тощо.

Приймати рішення щодо пріоритеності впрова-
дження заходів з енергоефективності за резуль-
татами аналізу фактичного споживання енерго-
носіїв будівлями бюджетної сфери. 

Щороку оновлювати планові документи: зо-
крема, цільові програми з енергоефективності. 

Встановлення внутрішніх (між структурними 
підрозділами виконавчих органів та установа-
ми, організаціями, комунальними підприємства-
ми) та зовнішніх (між громадськими організація-
ми, бізнесом, вищими навчальними закладами, 
фінансовими організаціями, муніципалітетами 
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України та інших країн) постійних партнерських 
взаємозв’язків [12]. 

Забезпеченням сталого підвищення енерго-
ефективності кінцевого споживання енергії з 
встановленням цільового показника щорічного 
скорочення споживання енергії.

Розвиток високоефективної когенерації, дає змо-
гу підвищити ефективність використання палива, 
що сприятиме значній економії паливно–енерге-
тичних ресурсів. За допомогою високоефективних 
когенераційних установок територіальні громади 
отримають унікальні можливості – надійний, по-
стійний доступ до теплової та електричної енергії, 
енергобезпеку, енергоефективність, заощаджені 
енергоресурси та навіть декарбонізацію [13].
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