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У статті визначено значення сприятливого інвестиційного клімату та вимоги до залучення 
фінансування у вітчизняну економіку в повоєнній відбудові. Зосереджено увагу на результа-
тах інвестиційного впливу на певні галузі економіки, а також на такі, що потребуюють 
першочергових капіталовкладень. Проаналізовано індекс інвестиційної привабливості нашої 
країни та проблематику, що впливає на його формуванн. Виокремлено напрями розвитку 
інвестиційного клімату в Україні в умовах війни та у повоєнний період. Зазначалося, що для 
залучення іноземних інвесторів в українську економіку вже створено унікальний електронний 
майданчик «Advantage Ukraine», який зібрав понад 500 інвестиційних проектів та можли-
востей у 10 галузях економіки. Передбачається, що підтримка країн-партнерів відновить 
виробничий потенціал української економіки та створить сприятливе бізнес-середовище 
для залучення коштів з-за кордону. У звіті , щодо відбудови України ставиться завдання від-
новлення притоку прямих інвестиційних вливань в життєдіяльність країни, для подолання 
наслідків військової агресії росії. На основі проведених досліджень запропоновано методику 
підвищення інвестиційної привабливості України в сучасних умовах. 
Ключові слова: інвестиційний клімат, інвестиції, міжнародна допомога, сектори економіки, 
капіталовкладення.

The article defines the importance of a favorable investment climate and the main prerequisites for 
attracting funds to the domestic economy in post-war reconstruction. Attention is focused on the results 
of investment impact on certain sectors of the economy, and which sectors require priority capital 
investments. The Index of Investment Attractiveness of our country and the problems affecting the 
formation of this Index have been analyzed. The directions of development of the investment climate 
in Ukraine during the war and in the post-war period have been highlighted. It has been found out 
about the creation of a unique electronic platform Advantage Ukraine for the purpose of attracting 
foreign investors to the Ukrainian economy, which collects more than 500 investment projects and 
opportunities in ten sectors of the economy. Among the possibilities that have been discussed are: the 
construction of "smart networks", the introduction of energy balancing capacities, gas extraction using 
advanced technologies, "green" metallurgy using direct recovery iron – these are things that can be 
implemented as a priority. The issue of guaranteeing the security of investments in war and post-war 
times remains the most painful issue today, which is one of the most restraining factors for investors.  
In addition, assumptions have been made about restoring the production potential of Ukraine's econ-
omy and creating a favorable business climate for attracting financial resources from abroad with 
the help of partner countries. The importance of restoring the inflows of direct foreign investments 
to overcome the consequences of Russian military aggression has been highlighted. The influence 
of macroeconomic factors on the investment activity of foreign investors has been outlined on the 
basis of a correlation-regression analysis of the influence of these factors on the inflow of foreign 
direct investment into the national economy. Directions for increasing the investment attractiveness of 
Ukraine's economy in modern conditions of development have been given. Based on the conducted 
research, ways of increasing the investment attractiveness of Ukraine in modern conditions have been 
proposed.
Key words: investment climate, investment, international aid, sectors of the economy, investment.

ІНВЕСТИЦІЙНИЙ КЛІМАТ УКРАЇНИ В ПОВОЄННІЙ ВІДБУДОВІ
THE INVESTMENT CLIMATE OF UKRAINE IN POST-WAR RECONSTRUCTION

Постановка проблеми. Війна, розв’язана в 
Україні російською федерацією, не триватиме 
вічно, і після її закінчення постане питання відбу-
дови нашої країни і, перш за все, економіки. Вже 
сьогодні на порядку денному стоять майбутні інвес-
тиції, а не прямі надходження до бюджету, тому що 
саме вони складають основу відбудови України, а 
ділова активність, ініціатива, винахідливість і ціле-
спрямованість ведуть до економічного розвитку.

Для того, щоб країна могла максимально 
швидко відновити свій потенціал в повоєнний 
період та для подальшого сталого розвитку, необ-
хідна постійна міжнародна допомога, заходи на 
кшталт плану Маршала, за яким відновлювалася 
Німеччина після Другої Світової війни. Вливання 
інвестицій необхідне для відновлення та започат-
кування потужного зростання, однак для відчут-
ного стрибка їхній обсяг має складати 35% ВВП 
щонайменше впродовж 5 років поспіль. Саме такий 
підхід країн Європи має підтвердити її бажання та 
намір прийняти Україну до Європейського Союзу 
[1, ст. 29].

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженням інвестиційного клімату розви-
тку економіки присвячені праці таких вчених як 
В. Омельяненка [2], Н. Коваль [3], Н. Крихівська, 
Б. Чернишова [4], В. Небрат, О. Корніяка [6], 
О. Панухник [7], Г. Рзаєв [9], Ю.Швець [10].

Постановка завдання. Метою дослідження є 
узагальнення аспектів інвестиційного розвитку в 
умовах повоєнної відбудови економіки України.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Наш уряд не може в односторонньому порядку 
взяти на себе відповідальність за розробку про-
грам, спрямованих на відбудову економіки. Така 
ініціатива, на нашу думку, повинна виходити з 
Європи, а сама програма має бути спільною та 
схваленою майже всіма європейськими країнами. 
Президент України Володимир Зеленський на від-
критті Нью-Йоркської біржі 6 вересня 2022 року, 
презентував платформу для потенційних інозем-
них інвесторів, на якій зібрано понад 500 інвес-
тиційних проєктів та можливостей у десяти галу-
зях економіки (оборонно-промисловий комплекс, 
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металургія та металопереробка, енергетика, 
агропромисловий комплекс, деревообробка та 
виготовлення меблів, інноваційні технології, логіс-
тика та інфраструктура, фармацевтика, природні 
ресурси, промислове виробництво). Це є час-
тиною великої кампанії Advantage Ukraine, яка 
була розроблена компанією WPP за підтримки 
Президента України.

Аналітики задаються питанням, скільки грошей 
українській владі потрібно залучити і в які сфери 
економіки в першу чергу, у зв’язку з чим створю-
ються своєрідні рамки, які мають об’єднати між-
народні домовленості, в довгостроковому вдоско-
наленні та розвитку із залучення певних ресурсів.

Необхідно зрозуміти те, що сума видатків дер-
жавного бюджету, які витрачала Україна до повно-
масштабного вторгнення, суттєво можуть зрости, 
наприклад: видатки на соціальне забезпечення – 
на 8–10 мільярдів доларів через те, що вразливі 
верстви населення та реінтеграція окремих груп 
будуть потребувати більшого захисту, а відтак і 
більше коштів на їх утримання. Значна частина 
соціального забезпечення може направлятись на 
утримання ветеранів війни та їхніх сімей. Окрім 
того, міграція може змінити демографічну струк-
туру, в наслідок чого може утворитися ще більший 
дефіцит Пенсійного фонду, а відтак і потреба у його 
додатковому фінансуванні. Окрім того, в Україні 
залишається потреба у високому рівні фінан-
сування витрат на оборону країни, такі видатки 
можуть зрости до 500 мільярдів доларів, до кінця 
війни. Той факт, що значна частина цих платежів 
фінансується міжнародними донорами та приват-
ними інвестиціями, також може бути витлумачена 
оманливо, оскільки деякі витрати все одно мають 
покриватися за рахунок державного бюджету.  
За оцінками експертів, обсяг державних інвести-
цій складатиме 150 мільярдів доларів за 10 років 
(щороку близько 15 мільярдів). 

 Загальна сума видатків післявоєнного дер-
жавного бюджету (включаючи зведений бюджет 
і пенсійний фонд) можуть становити 110 мільяр-
дів доларів. Щоб збалансувати держбюджет 
після закінчення програм міжнародної допомоги, 
реальний ВВП України потрібно буде збільшити 
до понад $280 млрд порівняно з цінами 2022 року. 
Темпи зростання країни певною мірою залежать 
від розміру державного сектора. Чим менший дер-
жавний сектор, тим вищі темпи зростання. Якщо 
Україна хоче зберегти державний сектор нижче 
35%, їй знадобиться високий ВВП для досягнення 
балансу. Бюджет понад 300 млрд. Виходячи з 
цього, рівень економічного перерозподілу через 
фінанси в 40% може бути доцільним і реалістич-
ним для України. Тому подвоєння ВВП протягом 
наступних 10 років – це вже питання національ-
ного виживання, а не просто мета підвищення 
добробуту. Першочергове завдання, що постало 

у формуванні плану відновлення України спрямо-
ване на прискорення стійкого економічного зрос-
тання. В рамках цього плану визначено перелік 
національних програм для досягнення ключових 
результатів.

Очікувані результати протягом 10 років: 
– залучення 850 проектів;
– передбачено зростання ВВП до 7% та більше;
– фінансування програм (накопичених інвес-

тицій) більше як 750 мільярдів доларів.
Міністерство економіки вже розпочало роботу 

в цьому напрямку. Зокрема, за спільною ініціати-
вою Мінестерства економіки та Міністерства циф-
рової трансформації України на щорічній конфе-
ренції у Сан-Франциско, яка проходила з 18 по 
20 жовтня 2022 року вперше відкрився Український 
павільйон стартапів. Розвиток інновацій та залу-
чення інвестицій, в тому числі у стартапи, є одним 
із пріоритетів Уряду. Адже в умовах викликів, які 
перед країною ставить війна, саме інвестиції є 
основою відбудови та подальшого розвитку еконо-
міки. Відповідно цій траєкторії, за словами заступ-
ника міністра економіки Олександра Грибана, 
який у межах підготовки до TechCrunch Disrupt 
2022 взяв участь у панельній дискусії на тему 
залучення інвестицій та привабливості України 
ведеться робота щодо стимулювання ділової 
активності, спрощення регуляторного середовища 
в країні, гарантування безпеки та страхування 
інвестицій у воєнний і повоєнний час [5].

Цивілізований вибір українцями європейських 
цінностей інтегрує країну в високотехнологічні 
ланцюжки доданої вартості та у конкурентні ринки 
західних країн. Швидка перебудова технологічних 
норм допоможе швидко переорієнтуватись та бути 
конкурентоспроможною на ринках Європи. Перш 
за все, саме сільське господарство потребує 
такого переоснащення. У сучасному світі швидке 
зростання технологічного рівня економіки може 
відбутися лише за рахунок іноземних і внутрішніх 
інвестицій у нові виробничі потужності та продукти 
і включення країни в глобальні ланцюги доданої 
вартості. 

Поки що більшість інвестицій в Україну були 
спрямовані в сферу послуг, переважно торгівлю, 
фінансові послуги через відновлення статут-
ного капіталу банківського та кредитного сектору 
та операції з нерухомим майном. Серйозно не 
вистачає інвестицій у основні та вторинні галузі 
(виробництво матеріальних продуктів). Таким 
чином, зростання складності продукції обмеж-
ується відсутністю міжнародної передачі знань, 
яка часто супроводжує прямі іноземні інвестиції. 
У процесі середньо- та довгострокового віднов-
лення та розвитку Україна має приділяти більше 
уваги залученню інвестицій у сфери підвищеної 
складності, а саме: прямі капітальні інвестиції 
на технологічне переозброєння та інші інновації, 
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переважно в реальний сектор економіки. За такого 
підходу можна відтворити попередню ситуацію 
регіональної спеціалізації в Україні, доповненої 
деревообробкою, народними промислами, різ-
ними видами туризму тощо, залежно від природ-
них ресурсів, науково-технічного та економічного 
потенціалу окремого регіону [6, ст. 33].

Сьогодні наша країна має мало спільного зі 
сприятливим інвестиційним кліматом. Слабкі пра-
вові, економічні, соціальні, культурні та державні 
інститути забезпечують неналежний захист прав 
інвесторів, порушують принципи ринкової конку-
ренції, збільшують ризики корупції та ускладню-
ють інвестування.

Погоджуємось з думкою Богдана Данилишина, 
завідувача кафедри КНЕУ ім. В.Гетьмана, що 
згідно з дослідженням Європейської бізнес-асоці-
ації, загальний індекс інвестиційної привабливості 
впав до 2,73 бала з 5 у другому півріччі 2022 року 
(порівняно з 2,84 бала в першому півріччі того ж 
року). Опитування, яке проводилося серед рядо-
вих директорів компаній показало, що три основні 
перешкоди для розвитку інвестиційного серед-
овища залишаються незмінними: слабка судова 
система (87% респондентів), високий рівень 
корупції (85%), тіньова економіка (76%) і всео-
сяжне вторгнення росії. [11]. Не останнє місце 
займають перешкоди, такі як геополітична напру-
женість, енергетична криза, незавершене управ-
ління, загальмовані реформи, складні податкові 
системи та постійні зміни уряду [2, с. 8].

Слід зазначити, що проблема інвестування 
в нашу країну полягає ще в обмеженнях на тор-
гівлю іноземною валютою. Навіть після того, як 
Національний банк України вжив зважених кроків 
у напрямку валютної лібералізації, все ще існу-
ють обмеження на виплату боргових зобов’язань, 
розрахунків з учасниками по дивідентах тощо, 
що зменшує можливість для реінвестування, нові 
учасники інвестицій в Україну не поспішають вкла-
дати кошти розуміючи всі труднощі, що виникають.

Можна відзначити, що важливим чинником 
зростання підприємців є інститути, які гарантують 
реалізацію законності, зокрема захисту прав влас-
ності. Так, наприклад, у топ-30 країн за індексом 
захисту прав власності немає країн з низьким рів-
нем доходів. У 2022 році лише 23 країни світу, де 
проживає 11,8% населення планети, мали висо-
конадійні інститути захисту прав власності (зна-
чення індексу від 6,8 до 8,7 балів). При цьому 
вона генерує понад 53% світового ВВП. Водночас 
за цим показником Україна посідає 105 місце у 
світі [3, ст. 6].

Бюджет і податкова система також є важли-
вими складовими інвестиційного клімату країни. 
Мова йде про частку перерозподілу української 
економіки через державні фінанси. Тому дослі-
дження, проведене професором Гарвардського 

університету Робертом Барроу щодо розміру кра-
їни та темпів економічного зростання, засноване 
на великій кількості емпіричних даних (98 країн 
за період з 1960 по 1985 рр.), виявило, що існує 
зворотна залежність між розміром держави та еко-
номічним зростанням. Було доведено, що існує 
кореляція. Суспільне споживання та темпи еконо-
мічного зростання. З точки зору якості податкової 
системи, це вимірюється за допомогою індексу 
Tax Hells Index (податкового пекла), показника, 
заснованого на кількісних і якісних даних МВФ і 
Світового банку за 2020 рік. Експерти оцінювали 
94 країни, і за даними 2020 року Україна посіла 
п’яте місце серед країн із найгіршою податковою 
системою. 

Складові інвестиційного середовища також 
включають вільний рух коштів та інших фінан-
сових активів. Чим більше країна інтегрована у 
світову фінансову систему, тим більше капіталу 
доступне для економічних агентів. Говорячи про 
рух капіталу, варто звернути увагу на показники 
фінансової відкритості, враховуючи наявність 
декількох курсів валют, наявність перешкод для 
роботи через поточний платіжний баланс, наяв-
ність торговельних обмежень. До групи з найви-
щим ступенем фінансової відкритості входять 
високорозвинені країни та деякі країни, що розви-
ваються, з оцінкою 2,31 бала. Коли фінансова від-
критість підтримується гарантіями прав власності, 
економічної свободи та макроекономічної стабіль-
ності, країни стають на шлях швидкого зростання 
та розвитку. 

Наведені дані свідчать про те, що Україна посі-
дає одне з найнижчих місць за цим показником, 
нарівні з Сирією та Венесуелою. Враховуючи 
досвід економічного розвитку України, характер 
зовнішніх загроз та якість вітчизняних інституцій, у 
тому числі фінансових, країна не потребує режиму 
тонкого налаштування, експрес-аналізу. Тому що 
це систематичний і глибокий одночасний процес 
ринкової трансформації. 

Висновки з проведеного дослідження. 
Підсумовуючи вищенаведене, можемо резюму-
вати, що Україні сьогодні потрібна мобілізація 
всіх можливих ресурсів – людських, фінансових, 
технологічних та організаційних для швидкого від-
новлення економіки в нинішніх умовах. Якщо мож-
ливості тилу будуть ефективно використані для 
допомоги фронту та збереження національної еко-
номіки, то це сприятиме швидшому відновленню 
регіонів та територій, які найбільше постраждали 
від воєнних подій та продовжують руйнуватися. 

 Для подальшої активізації в частині інвести-
ційної привабливості нашої країни та підвищення 
спроможності державних інститутів з посилення 
верховенства права необхідно:

– продовжити інституційні реформи для поси-
лення захисту прав інвесторів, вдосконалення 
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антимонопольного законодавства та зміцнення 
інституційної спроможності Антимонопольного 
комітету України.

– проведення антикорупційної та судової 
реформи, що є важливими елементами функціо-
нуючої демократії; 

– значним кроком на шляху до створення спри-
ятливого інвестиційного клімату має бути рефор-
мування податкової системи;

– регулювання податкових лазівок та боротьба 
з ухиленням від сплати податків (зменшення тіньо-
вої економіки);

– розвиток національних інструментів під-
тримки експорту (спеціальні програми рефінан-
сування, створення експортно-кредитного агент-
ства) підвищення ефективності корпоративного 
управління державними підприємствами та при-
ватизація;

– розвиток цифрової інфраструктури та інте-
грація до єдиного цифрового ринку з країнами 
Європейського Союзу;

– створення інтегрованої бази даних контр-
олюючих органів спрямованої на зменшення цих 
контактів з суб’єктами підприємницької діяльності;

– активне використання можливостей для 
просування українських брендів та товарів на екс-
портних ринках з залученням міжнародних інсти-
туцій [4, ст. 262].

В частині розширення внутрішнього ринку:

– бюджетне фінансування на модернізацію еко-
номічної інфраструктури, та впровадження сучас-
них механізмів державно-приватного партнерства;

– створення реєстру великих інвестиційних 
проектів, через державно-приватне партнерство, 
та механізми залучення інвестиційних капітало-
вкладень;

– сприяти локалізації національної економіки 
створюючи надійну базу для виробництва про-
дукції з високою доданою вартістю та імпортозамі-
щенням;

– створення єдиного вікна щодо спрощення 
процедур облаштування індустріальних парків із 
доступом до землі, житлово-комунальної інфра-
структури;

– створення вільних економічних зон та зон 
пріоритетного розвитку для стимулювання еко-
номічного зростання в перспективних регіонах із 
залучення інвестицій;

– створення механізму гарантій походження 
електричної енергії та її інтеграція в енергосис-
тему Європи;

– підтримка інновацій у промисловості та ство-
рення конкурентоспроможного середовища на 
ринках ЄС;

– стимулювання сільськогосподарського ви- 
робництва високоякісної сільськогосподарської 
продукції шляхом залучення інвестицій у аграрну 
та харчову промисловість;

 Рис. 1. Порівняння України та інших країн світу за Індексом фінансової відкритості 
(від -2,5 до 2,5) та інші параметри розвитку фінансового  сектору (% від ВВП), 2022 рік

  Джерело: [1]

 



ІНФРАСТРУКТУРА РИНКУ

112 Випуск 75. 2023

– удосконалення підходів до управління інвес-
тиційними проектами, що фінансуються з держав-
ного та місцевих бюджетів;

– з метою збільшення частки продукції вітчиз-
няного виробництва у сфері закупівель оборонної 
техніки необхідно переглянути процедури закупі-
вель шляхом внесення змін до закону про тендери 
та вдосконалити практику державних закупівель 
товарів оборонного призначення, у тому числі 
товарів подвійного призначення.;

– залучення інвестицій на умовах угод про 
розподіл продукції, це суттєвий важель вливань у 
видобувну сферу економіки;

– пенсійна реформа, через впровадження 
накопичувальної системи дасть змогу зменшити 
навантаження на Пенсійний фонд [4, ст. 263].
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