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Резюме 

Класичні методи аналізу грошово-кредитної політики центрального ба-
нку, такі як агрегуюча функція, пояснюють поведінку ЄЦБ доволі спрощено. 
Це результат того, що класичні методи не враховують регіональні особливо-
сті членів Європейського валютного союзу та структуру системи центральних 
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банків. Дослідження грошово-кредитної політики із залученням макроеконо-
мічних теорій організації, теорій команд і коаліційної поведінки, які є новими 
для макроекономічного аналізу, може зробити значний внесок у процес до-
слідження європейської валютної інтеграції. 

Оскільки європейська інтеграція проголошена стратегічним напрямом 
економічного розвитку України, актуальним є аналіз та узагальнення про-
блем сучасної європейської економіки в контексті впливу війни росії проти 
України з 2022 р. Тому для розуміння проблем та перспектив модернізації 
функціонування грошово-кредитної системи в ЄС важливо дослідити та нау-
ково обґрунтувати механізми стабілізації для України. 

У статті досліджено деякі стабілізаційні механізми, зокрема Ukraine 
Facility і Багатостороння координаційна платформа донорів для України. 
Програму підтримки Ukraine Facility проаналізовано крізь призму основних 
складових, вимог, компонентів та етапів на шляху відновлення української 
економіки. Багатостороння координаційна платформа донорів для України, 
як інноваційний інструмент для координації діяльності її учасників, досліджу-
ється крізь призму основних механізмів фінансування: G7 Finance Track, Ко-
ординаційна група G7+ з надання допомоги енергосектору України та Коор-
динаційна група міжнародних фінансових організацій (МФО). 
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Подяка 

Автори висловлюють подяку ЄС за можливість здійснювати дослідження 
за підтримки EURIZON Fellowship program. Дослідження фінансується Європей-
ським Союзом у рамках проєкту EURIZON H2020 (грантова угода № 871072) у 
межах програми дистанційних дослідницьких грантів «Потреби України у зовні-
шньому фінансуванні та роль ЄС у відновленні зовнішньої стабільності та дов-
гострокового зростання української економіки» (грантова угода EU-3029). 

 

 

Постановка проблеми 

У відповідь на виклики, з якими стикається Україна через війну з росі-
єю, світова спільнота висловлює підтримку, впроваджуючи різні механізми 
фінансової допомоги. Такі ініціативи зумовлені тривалим конфліктом в Укра-
їні, який призвів до значних гуманітарних та економічних труднощів. Війна 
спричинила масштабні руйнування, переміщення населення та порушення 
функціонування життєво необхідних галузей. Економіка України зіткнулася з 
численними викликами: виникнення додаткових бюджетних потреб для під-
тримки обороноздатності та покриття значних квазіфіскальних дефіцитів, зо-
крема в енергетичному секторі; значні пошкодження інфраструктури, перед-
усім енергетичної та портової, що обмежують економічну активність та ство-
рюють тиск на ціни; продовження часткового блокування кордонів деякими 
країнами ЄС для вантажних перевезень, що стримуватиме експорт і робити-
ме імпорт дорожчим; поглиблення негативних міграційних тенденцій; загост-
рення ситуації на Близькому Сході, що, зокрема, підвищує ризики можливих 
перебоїв у постачанні енергоресурсів і їх здорожчання для світової економіки. 

 

 

Огляд літератури 

Питання різних аспектів грошово-кредитної політики ЄС викликають 
науковий інтерес як у вітчизняних, так і в зарубіжних дослідників. 

Altavilla et al. (2019) досліджували політику Європейського центрально-
го банку (ЄЦБ) у контексті змін кривої дохідності, вивчаючи потік інформації в 
дні ухвалення політичних рішень. Вони виявили, що такі фактори, як «ціль 
політики», «попередні вказівки» та «кількісне пом’якшення», впливають май-
же на всі зміни кривої дохідності, причому ці фактори виявляються у періоди 
оголошення рішень та прес-конференцій і мають варіативний часовий вплив. 
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Вплив пандемії Covid-19 та заходів грошово-кредитної політики ЄЦБ на 
суверенний ризик для Європейського валютного союзу (ЄВС) досліджував 
Karaman (2022). Він встановив, що фінансова стабільність пом’якшує негати-
вний вплив Covid-19 на суверенний ризик. 

Golpe, Sánchez-Fuentes & Vides (2023) оцінили причино-наслідковий 
зв’язок між грошово-кредитною політикою, фіскальною стійкістю та економіч-
ним зростанням. Вони зазначають, що це питання все ще відкрите для обго-
ворення через суперечливі результати та невелику кількість досліджень. 

Макроекономічне коригування у рамках неконкурентної та кооператив-
ної фіскальної політики в ЄВС за допомогою підходу динамічних ігор про-
аналізовано Engwerda, van Aarle & Plasmans (2002). Вони виявили, як вимоги 
фіскальної жорсткості, такі як Пакт стабільності та зростання, можуть впли-
вати на розробку фіскальної політики в рамках ЄВС. 

Acharya et al. (2020) стверджують, що ліквідність центрального банку 
не призводить до зниження спредів за кредитами для банків з високим ризи-
ком на терміни понад один рік, хоча вона знижує спреди за депозитами як 
для банків з високим, так і з низьким ризиком. Це негативно впливає на ба-
ланси позичальників банків з високим ризиком, що призводить до зниження 
виплат, скорочення капітальних витрат та зниження зайнятості. 

Dumych & Bashnyanyn (2017) досліджували національну грошово-
кредитну політику регулювання інфляційних процесів у перехідних економі-
ках та надали рекомендації щодо покращення макроекономічної ситуації в 
Україні. Вони проаналізували основні принципи, напрями та моделі тенден-
цій грошово-кредитної політики ЄС. 

Українські вчені Шнирков О. та Чугаєв О. зазначають, що інтеграція з 
великим ринком ЄС створює додаткові конкурентні переваги для України. 
Вони досліджують інституційні інструменти інтеграції України в ЄС на основі 
аналізу Угоди про асоціацію та Поглибленої і всеосяжної зони вільної торгівлі 
(DCFTA). Дослідники вказують, що статус країни-кандидата та міжнародна 
допомога спрямовані на наближення законодавства України до норм ЄС 
(Shnyrkov & Chugaiev, 2023). 

Мета статті полягає у визначенні концептуальних закономірностей 
процесу грошово-кредитної та фінансової інтеграції України в контексті її 
вступу до ЄС і Єврозони, виявленні напрямів подальших інтеграційних про-
цесів у рамках ЄВС, з урахуванням впливу кризових хвиль у Єврозоні, теоре-
тичному узагальненні накопиченого досвіду грошово-кредитної політики ЄС 
на макроекономічному рівні, аналізі та узагальненні загальних інструментів і 
механізмів грошово-кредитної політики в ЄС. 

Об’єктом дослідження є аналіз стабілізаційних механізмів грошово-
кредитної політики ЄС у контексті взаємодії з фінансовою сферою України. 
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Методологія 

Методи дослідження базуються на загальнонаукових принципах та ос-
новних положеннях економічної теорії. Предмет дослідження та конкретні 
завдання вимагають використання як загальних, так і специфічних наукових 
методів. До них належать системний аналіз, індукція, дедукція, систематиза-
ція та узагальнення, абстрактно-логічні методи, економіко-математичні ме-
тодики та порівняльні методи. 

Інформаційна база дослідження охоплює офіційні публікації та мето-
дологічні матеріали Державної служби статистики, Національного банку 
України, Міністерства фінансів, ЄС, а також наукові праці вітчизняних і зару-
біжних учених. 

 

 

Результати дослідження 

Згідно з бізнес-опитуванням за вересень 2023 р. (National Bank of 
Ukraine, 2023), бізнесові очікування в Україні загалом покращилися, але все 
ще близькі до нейтральних. Після двох місяців, коли очікування були нижчи-
ми за нейтральний рівень (50 балів), індекс очікувань ділової активності 
(IODA) на кінець вересня 2023 р. становив 50,1 бала. У результаті віднов-
лення темпів виробництва та уповільнення інфляції найбільше покращили 
свої очікування промислові підприємства (+1,1 бала). Позитивні оцінки під-
приємств торгівлі все ще зростали і були найбільш оптимістичними (53,3), 
перевищуючи нейтральний рівень протягом останніх семи місяців. Підприєм-
ства сфери послуг, хоча й покращилися з початку 2023 р., проте все ще не-
гативні з червня 2022 р. Оцінки зайнятості змішані: підприємства торгівлі де-
монструють незначне відновлення протягом трьох місяців, а промислові та 
сфери послуг прогнозують скорочення персоналу. 

Європейський банк реконструкції та розвитку зберіг свій прогноз щодо 
зростання економіки України на рівні 1% на 2023–2024 рр., на відміну від бі-
льшості українських та міжнародних організацій. Ця песимістична оцінка 
пов’язана з депресією внутрішнього попиту через переміщення понад 8 млн 
осіб за кордон, недавнє закриття експортного зернового коридору та руйну-
вання інфраструктури зернових портів. Зростання в 2024 р. прогнозується на 
рівні 3% за умови, що війна триватиме з поточною інтенсивністю. 

Під час аукціону державних цінних паперів 3 жовтня 2023 р. Міністерс-
тво фінансів залучило до державного бюджету 11,9 млрд грн на терміни від 1 
до 3 років за ставками від 17,55% до 19,2%. Гранична дохідність найкорот-
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ших паперів (з погашенням у жовтні 2024 р.) була знижена з 17,75% до 
17,55%. Середньострокові гривневі облігації внутрішньої державної позики з 
погашенням у листопаді 2026 р. також користувалися попитом, що дало змо-
гу залучити 5,4 млрд грн. Середньозважена дохідність нових гривневих запо-
зичень становила 18,46%. 

З січня по вересень 2023 р. загальний фонд державного бюджету от-
римав 1 274,9 млрд грн, з яких 144,1 млрд надійшло у вересні. Основні дохо-
ди охоплювали: 261,0 млрд грн від податку на додану вартість (ПДВ) на ім-
портовані товари, 146,4 млрд грн від ПДВ на внутрішні товари (зібрано 248,0 
млрд грн, відшкодовано 101,6 млрд грн), 125,1 млрд грн від податку на дохо-
ди фізичних осіб і військового збору, 106,1 млрд грн від податку на прибуток 
підприємств, 79,9 млрд грн від акцизного податку, 46,1 млрд грн від рентних 
платежів за користування надрами, та 22,4 млрд грн від митних зборів на ім-
порт та експорт. Виконання плану доходів Державної податкової служби ста-
новило 102,4% (+12,6 млрд грн), а Державної митної служби — 97,1% (-8,4 
млрд грн). 

Аспекти інституційної політики ЄВС та її роль у відновленні 
стійкого й довготривалого зростання української економіки 

Економіки, які перебувають у перехідному періоді до вступу в ЄС, 
більш чутливі не лише до шоків (як внутрішніх, так і зовнішніх), а й до урядо-
вих дій, спрямованих на нейтралізацію цих шоків. Некоординовані рішення у 
сфері монетарної та фіскальної політики іноді перетворювалися на тривалий 
і болісний процес переходу до ринку в країнах з ринковими системами, такі 
як в Україні. Так було, наприклад, у Польщі, Болгарії та Румунії. Відсутність 
стабільності цін призводить до значних витрат для суспільства, особливо 
для економік з високими темпами інфляції, що не зникає навіть після її упо-
вільнення (Mishkin, 2006). Ці витрати охоплюють: 

1. Витрати на реінвестування у фінансовий сектор. Вони відобража-
ють втрати від недоотриманих вигод від інвестування у реальний сектор. 
Відсутність стабільності цін зазвичай супроводжується завищеними процен-
тними ставками на фінансові активи, що призводить до відпливу капіталу з 
реального сектору у фінансовий. Таким чином, капітал працює не на збіль-
шення зростання та добробуту економіки, а на спекулятивне підвищення цін 
на активи у фінансовому секторі. Результатом є зниження інвестицій у реа-
льний сектор та подальше зниження добробуту громадян. 

2. Витрати від невизначеності загального рівня цін і відносних цін в 
економіці. Хоча ці витрати можуть бути відносно невеликими в гіперінфля-
ційних умовах, у перехідних економіках втрати від невизначеності можуть бу-
ти значними. Вони виражаються в тому, що агенти, які не люблять ризик, 
відмовляються від вигідних інвестиційних проєктів, що призводить до зни-
ження економічної активності та спадання економічного зростання. 
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3. Витрати від зберігання грошей у номінальній формі, які виникають 
внаслідок зниження реальної вартості національної валюти через постійне 
зростання цін. Оскільки в країнах Східної та Центральної Європи здебільшо-
го простежувалася висока інфляція, витрати на зберігання грошей могли бу-
ти значними. 

4. Інфляція призводить до знецінення грошових заощаджень грома-
дян, тобто до зниження їхнього добробуту та купівельної спроможності, а от-
же, до падіння сукупного попиту та зниження обсягів виробництва. 

5. Витрати від повільної індексації податків і податкових відрахувань, 
які призводять до недостатніх інвестицій у реальний сектор і неоптимального 
розподілу ресурсів між галузями. У такому разі витрати виникають через те, 
що під час розрахунку податкової бази амортизаційні відрахування не індек-
суються відповідно до збільшення вартості капіталу, а податкова база зрос-
тає у грошовому вираженні. 

Таким чином, якщо припустити, що за умов нерозвинених фінансових 
ринків у країнах з ринковими системами, такі як в Україні, підприємства інве-
стують переважно за рахунок власних коштів, обсяг ресурсів для інвестуван-
ня скорочується. Такі витрати є значними навіть за помірних темпів інфляції і 
тому можуть створювати проблеми для зростання перехідної економіки на 
другому етапі інтеграції в Єврозону. 

Отже, витрати, що виникають внаслідок нестабільності цін, призводять 
до зниження інвестицій, відхилення їхнього розподілу від оптимального і, як 
наслідок, до уповільнення зростання виробництва. Крім нестабільності цін, 
важливим фактором, що сприяє розвитку кризи, є нестабільність фінансових 
ринків. Боргові контракти в країнах, що розвиваються, на відміну від розви-
нених, переважно короткострокові та деноміновані в іноземній валюті. Очіку-
вання зростання інфляції може призвести до підвищення процентних ставок, 
що негативно позначиться на грошовому потоці підприємств. Фірми не змо-
жуть виплачувати відсотки за боргами, тоді як вартість активів у національній 
валюті різко впаде через очікування високої інфляції. Якщо водночас фінан-
сова система країни знаходиться на стадії формування, це може призвести 
до сильної кризи фінансової системи та економіки. 

Аналізуючи альтернативні проміжні цілі монетарної політики країн рин-
ковою системою, такою як в Україні, можна зазначити, що конкретну ціль по-
трібно обирати з огляду на особливості стадії її розвитку. Саме тому політику 
таргетування обмінних курсів використовують країни з перехідними ринкови-
ми системами, а монетарне таргетування та таргетування інфляції здебіль-
шого застосовують розвинені країни. На початку перехідного процесу, коли 
відбувається швидка доларизація економіки, політика таргетування обмінно-
го курсу може бути найкращим вибором для країни, оскільки вона відіграє 
значну роль у зниженні інфляції, пом’якшуючи інфляційні наслідки девальва-
ції національної валюти. Крім того, фіксований обмінний курс має дисциплі-
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нуючий вплив на економіку – якщо монетарна та фіскальна політики не 
спрямовані на зниження інфляції, то реальний обмінний курс національної 
валюти зростатиме, що призведе до зниження попиту на вітчизняні товари та 
збільшення попиту на імпорт, що може викликати рецесію в країні. Також 
може виникнути загроза збільшення дефіциту платіжного балансу. 

Незважаючи на всі переваги політики фіксованого обмінного курсу на 
початковому етапі переходу до ринку, фіксація обмінного курсу в країнах із 
ринковими системами, як в Україні, була тимчасовим заходом, що відповідав 
початковому етапу інтеграції в Єврозону. Щоб успішно досягти проміжних ці-
лей за допомогою фіксованого обмінного курсу, ці країни проводили політику 
збільшення обсягу валютних резервів, суворої фіскальної дисципліни та не-
залежності монетарної політики. Перевагами монетарного таргетування, як і 
таргетування обмінного курсу, є простота та прозорість; сигнали про позиції 
монетарної політики та наміри влади контролювати інфляцію в країнах із ри-
нковими системами, як в Україні, майже миттєво передавалися населенню 
та ринкам. Такі сигнали допомагали знижувати інфляційні очікування та 
сприяти її зниженню. 

Незважаючи на очевидний успіх монетарної стабілізації (особливо у 
Словенії, Словаччині та Чехії), більшість економістів сумніваються в ефекти-
вності монетарного таргетування в таких країнах з наступних причин. 

Для успішного досягнення основних цілей економіка повинна мати на-
дійний зв’язок між цільовою змінною (інфляцією) та цільовим агрегатом (Loi, 
Rakić, Sabol, 2023). Однак усі економіки, що проходять перехід до ЄС у краї-
нах із ринковими системами, такі як Україна, зіштовхнулися з проблемою не-
стабільного попиту на гроші, тому зв’язок між монетарним агрегатом та ін-
фляцією слабкий, а монетарне таргетування не було ефективним. Крім того, 
відсутність інструментів у перехідних економіках часто ускладнює монетарне 
регулювання, а недолік монетарного таргетування полягає у неможливості 
швидко знижувати інфляцію (Mayes, 2009). 

В умовах помірної інфляції монетарне таргетування миттєво призво-
дить до високих витрат, пов’язаних зі зменшенням економічної активності та 
різким підвищенням процентних ставок. Якщо номінальна грошова маса не-
змінна, а ціни жорсткі щодо зниження, то реальна грошова маса зменшуєть-
ся, що призводить до зростання процентних ставок. Це веде до зниження 
обсягів виробництва. Тому країни з ринковими системами, така як в Україні і 
які не є членами Єврозони, перейшли на політику прямого таргетування ін-
фляції. З огляду на архітектуру монетарної політики в ЄС, її можна описати 
як змішану систему різних механізмів економічної політики ЄС, що ґрунту-
ється на таких принципах: делегування; цілеспрямованості; координації; ав-
тономії національної політики. 

Відомі не лише різні підходи, а й безліч різних інструментів, що вико-
ристовуються для реалізації цих політик, починаючи від жорстких правил ко-
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лективного переконання до м’яких процедур співпраці та діалогу. Тому ситу-
ацію можна охарактеризувати як таку, що має плутанину та напруження в 
системі. Плутанина виникає через складність системи та різноманітність ро-
лей, а напруження викликане відносинами «цілі-засоби». Якщо зобразити 
складність економічного управління в ЄС, яке характеризується різними фо-
рмами координації та делегування автономії, можна отримати таке уявлення 
про режими управління. 

Європейський центральний банк (ЄЦБ) встановлює систему основних 
орієнтирів, які охоплюють: показники інфляції, процентні ставки, зайнятість, 
обмінний курс, реальне зростання ВВП та зміни в грошовій масі в обігу 
(Heryán, Tzeremes, 2017). Унікальність монетарної політики ЄЦБ полягає в 
тому, що її фінансова стратегія ґрунтується на двох підходах. 

Загалом поєднання двох підходів забезпечує контроль над монетар-
ними процесами. Така практика дає змогу встановлювати процентні ставки 
на рівні, який найкраще створює стабільність цін і забезпечує економічне 
зростання в регіоні. 

По-перше, стабільність цін дає змогу населенню краще спостерігати за 
змінами у відносних цінах, оскільки вони не «розчиняються» на фоні коли-
вань загального рівня цін. Відповідно фірми та споживачі не плутають змінні 
загальних і відносних цін і можуть свідоміше приймати рішення щодо спожи-
вання та інвестицій. Це дає змогу ринку забезпечити більш ефективний роз-
поділ ресурсів. Допомагаючи ринку спрямовувати ресурси туди, де їх можна 
використовувати з найбільшим прибутком, стабільність цін сприяє підвищен-
ню добробуту домогосподарств і, відповідно, розвитку продуктивного потен-
ціалу всієї економіки. 

По-друге, коли кредитор впевнений, що ціни будуть стабільні, він не 
вимагатиме «премії за ризик інфляції» від позичальника як винагороду за ри-
зик. Завдяки зниженню частки премії за ризик у поточних процентних став-
ках, монетарна політика сприяє більш ефективному розподілу ресурсів на 
ринках капіталу, а отже, створює додаткові стимули для інвестицій. Це спри-
яє зростанню економічного добробуту населення країн Єврозони. 

По-третє, послідовне підтримання стабільності цін зменшує ймовір-
ність того, що приватні особи та фірми відводитимуть кошти з продуктивної 
сфери, щоб застрахуватися від інфляції. Наприклад, за високого рівня ін-
фляції має сенс накопичувати запаси, які в таких умовах зберігають цінність 
краще, ніж готівка або деякі види фінансових активів. Однак інвестування 
грошей у запаси – це не найбільш ефективний спосіб інвестування коштів, 
що стримує економічне зростання. 

По-четверте, податкові та соціальні системи можуть створювати хибні 
стимули, які ведуть до спотворень у поведінці економічних агентів. У більшо-
сті випадків під впливом інфляції чи дефляції ці спотворення стають ще бі-
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льшими, оскільки фіскальна система зазвичай не передбачає індексацію по-
даткових ставок та відрахувань до соціальних фондів до рівня інфляції. Ста-
більність цін дає змогу уникнути реальних втрат, які виникають у випадках, 
коли інфляція суттєво спотворює ефект податкової та соціальної систем. 

По-п’яте, інфляція виступає як податок на готівкові заощадження. Вна-
слідок цього попит домогосподарств на готівку зменшується, а транзакційні 
витрати зростають (наприклад, пов’язані з пошуком банку, який пропонує 
найвигідніші умови). 

По-шосте, підтримання стабільності цін вилучає можливість довільного 
перерозподілу значної кількості матеріальних (грошових) активів і доходів, 
який відбувається в умовах інфляції та дефляції, коли динаміка цін зміню-
ється непередбачуваним способом (наприклад, наслідки перерозподілу капі-
талу чи активів від кредиторів до боржників). Як правило, інфляція насампе-
ред впливає на найбільш вразливі верстви суспільства. Підтримання стабі-
льних цін допомагає запобігти соціальній стратифікації та соціальним катак-
лізмам. У 20 столітті неодноразово виникали ситуації, коли високий рівень 
інфляції або дефляції призводив до соціальної та політичної нестабільності. 

Усі вищезазначені аргументи свідчать про те, що центральний банк, 
забезпечуючи стабільність цін, значною мірою сприяє вирішенню більш ши-
роких економічних завдань: підвищенню рівня життя, зростанню економічної 
активності та створенню нових робочих місць. Цей висновок підтверджується 
результатами економічного аналізу (на прикладі багатьох країн в різний час і 
з використанням різних методів) професора М. Чанга, згідно з яким у довго-
строковій перспективі країни з низьким рівнем інфляції зазвичай характери-
зуються вищими темпами реального економічного зростання (Chang, 2006). 

Основним завданням Економічного і валютного союзу (ЕВС) та єдиної 
монетарної політики, за яку він несе відповідальність, визначено в Договорі 
як підтримання стабільності цін. Крім того, не порушуючи виконання завдан-
ня забезпечення стабільності цін в ЕВС, ця стабільність підтримує прове-
дення загальної економічної політики в Співтоваристві з метою допомоги у 
досягненні цілей Співтовариства, включаючи забезпечення високого рівня 
зайнятості та стійкого неінфляційного зростання, що згадувалося в попере-
дньому абзаці. Угода надає основне значення підтриманню стабільності цін у 
зоні євро та в країнах ЄС з повністю виправданих економічних причин. Оскі-
льки монетарна політика може впливати лише на рівень цін в економіці, її 
єдине і природне завдання – підтримання стабільності цін. Спроба вирішити 
інші завдання за допомогою монетарної політики, такі як підвищення рівня 
реальних доходів або зайнятості, є проблематичною, оскільки, крім позитив-
ного впливу на стабільність цін, монетарна політика не має інструментів для 
тривалого впливу на реальні економічні показники. 

Інші економічні агенти, зокрема ті, що відповідають за проведення фіс-
кальної та структурної політики, покликані займатися завданнями стимулю-
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вання економічного зростання. Ясна ієрархія цілей ЕВС, встановлена Дого-
вором, яка відображає практичний досвід, накопичений протягом десятиліть, 
та результати ряду економічних досліджень, свідчить про те, що найефекти-
вніша монетарна політика сприяє покращенню перспектив економічного роз-
витку і підвищенню рівня життя населення шляхом підтримання стабільності 
цін у довгостроковій перспективі. 

Водночас, розподіл цілей і завдань, установлених Договором, перед-
бачає, що в процесі практичної реалізації рішень у сфері монетарної політи-
ки, спрямованих на підтримання стабільності цін, і без порушення виконання 
цього завдання, монетарна система також повинна враховувати більш широ-
кі економічні завдання країн-членів зони євро. Зокрема, оскільки монетарна 
політика може негативно вплинути на рівень реальної економічної активності 
в короткостроковій перспективі, ЄЦБ зазвичай має забезпечити, щоб його дії 
не викликали різких коливань обсягу виробництва і рівня зайнятості, за умо-
ви, що це відповідає його основним завданням. 

Основні макроекономічні показники України 

Національний банк України покращив прогноз інфляції до 8,2% на 2024 
рік і очікує, що вона стабілізується в цільовому діапазоні 5% ± 1% у наступні 
роки. Як і раніше, НБУ прогнозує помірний ріст інфляційного тиску цього року 
у зв’язку з очікуваним вичерпанням ефектів від більших врожаїв попередньо-
го року, подальшим відновленням споживання та зростанням витрат бізнесу 
в умовах війни. Одночасно, враховуючи кращу фактичну динаміку інфляції та 
поліпшення очікувань, прогноз інфляції на кінець цього року був знижений з 
8,6% до 8,2%. 

Очікується, що інфляція повернеться до цільового діапазону 5% ± 1% у 
наступні роки і залишиться в межах цього діапазону. Це буде сприяти посту-
повій нормалізації умов функціонування економіки, а також ослабленню зов-
нішнього інфляційного тиску і послідовним заходам монетарної політики 
НБУ. Очікується, що інфляція сповільниться до 6% наприкінці 2025 року і до 
5% наприкінці 2026 року (Inflation Report by National Bank of Ukraine, 2024). 
Відновлення економіки продовжиться, хоча воно буде стриманим, в основ-
ному через значні пошкодження енергетичних об’єктів. 

Повномасштабна російська агресія триває і завдає нових збитків укра-
їнській економіці. НБУ припускає зменшення ризиків безпеки та нормалізацію 
умов для функціонування економіки в прогнозному періоді. Натомість, три-
вала війна високої інтенсивності загрожує подальшою руйнацією міст, інфра-
структури та промисловості, ступінь якої складно оцінити заздалегідь. 

У порівнянні з попереднім прогнозом, ризик недостатнього міжнародного 
фінансування цього року значно ослаб, але ризики ритму його надходження 
залишаються. Актуальними залишаються також такі ризики: виникнення дода-
ткових бюджетних потреб для підтримання обороноздатності або покриття 
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значних квазідержавних дефіцитів, зокрема в енергетичному секторі; значні 
пошкодження інфраструктури, насамперед енергетичної та портової інфра-
структури, що обмежить економічну активність і чинитиме тиск на ціни з боку 
пропозиції; продовження часткового блокування кордонів деякими країнами 
ЄС для вантажних перевезень, що стримуватиме експорт і робитиме імпорт 
дорожчим; поглиблення негативних міграційних тенденцій; загострення ситуа-
ції на Близькому Сході, що, зокрема, збільшує ризики можливих переривань 
постачання енергетичних ресурсів та їх зростання цін для світової економіки. 
Водночас залишається ймовірність реалізації ряду позитивних сценаріїв, зок-
рема, подальше розширення експортних можливостей, передача Україні кош-
тів з іммобілізованих російських активів, прискорення європейських інтеграцій-
них процесів і реалізація масштабної програми відновлення України. 

Міністерство економіки, врахувавши оновлені статистичні дані й нову ін-
формацію, переглянуло свої припущення та прогноз економічного й соціального 
розвитку України на 2024 рік. За новими оцінками, номінальний обсяг ВВП у 
2024 р. становитиме 7 484,7 млрд грн (раніше прогнозувалося 7 643 млрд грн), а 
реальне зростання ВВП очікується на рівні 3,5% (попередній прогноз – 4,6%). 
Середнє зростання споживчих цін за рік складе 5,4%, а до грудня – 7,9% (порів-
няно з 8,5% та 9,7% у попередньому прогнозі). Рівень безробіття серед насе-
лення віком 15-70 років очікується на рівні 18,2%, що нижче попереднього про-
гнозу на рівні 18,7% (Ministry of Economy of Ukraine, 2024). 

НБУ прогнозує уповільнення економічного зростання у 2024 р. до 3,5%, 
що пов’язано з втратами енергетичної інфраструктури та очікуваним дефіци-
том електроенергії (близько 5%, за припущеннями НБУ). У першому півріччі 
2024 р. зростання ВВП України оцінюється на рівні 4,1%, що відповідає онов-
леному прогнозу уряду (3,5%) (National Bank of Ukraine, 2024). Серед факторів, 
які сприяли зростанню ВВП у першому півріччі, були високі обсяги експорту 
продукції гірничо-металургійного комплексу та ранній старт збирання врожаю 
озимих культур. До позитивних аспектів можна також віднести стабільну робо-
ту українського морського коридору та можливість деяких підприємств забез-
печувати собі безперервний доступ до електроенергії через прямий імпорт. У 
2025–2026 рр. у результаті поступової нормалізації умов для економічної дія-
льності зростання ВВП пришвидшиться до 5,3% та 4,5% відповідно.  

Фінансові механізми підтримки української економіки 

Ukraine Facility є новим механізмом, який ЄС запустив на період 2024–
2027 рр. для підтримки відновлення економіки України. Ukraine Facility відо-
бражає стратегічний інтерес Європейського Союзу в стабільній, процвітаючій 
та демократичній Україні, що сприяє більшій стабільності та безпеці регіону. 
Ukraine Facility є інструментом, що надає Україні до 50 млрд євро стабільно-
го фінансування протягом цього періоду. 

Механізм фінансування досягнення основних цілей програми ґрунту-
ється на трьох складниках. 
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Рисунок 1 

Перша складова програми Ukraine Facility 

 

Мета: 
Надання 
негайних та 
гнучких 
фінансових 
ресурсів для 
стабілізації 
економіки 
України, 
підтримки 
роботи уряду 
та вирішення 
нагальних 
потреб. 
 

Компоненти: 

Гранти та кредити: гранти 
для задоволення нагальних 
потреб і пільгові кредити на 
вигідних умовах для 
підтримки довгострокового 
розвитку. 

Бюджетна підтримка: прямі 
перекази уряду України для 
допомоги в покритті 
дефіциту бюджету. 

Екстрена допомога: швидке 
виділення коштів на 
гуманітарну допомогу, у т. ч. 
продовольство, медичні 
засоби та житло. 

Реалізація: 

• Співпраця з 
міжнародними 
фінансовими 
установами, такими 
як МВФ та Світовий 
банк; 

• Запровадження 
механізмів 
моніторингу для 
забезпечення 
прозорого та 
ефективного 
використання коштів; 

• Координація дій з 
іншими країнами-
донорами. 

Складова 1: План підтримки України (2024–2027) 
(€38,27 млрд) 

 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів.  

 

 

Перша складова Ukraine Facility України має назву «План підтримки 
України» та зосереджена на наданні необхідної фінансової допомоги для 
стабілізації української економіки та відбудови в умовах наявного конфлікту.  

Фінансовий механізм в рамках першої складової включає 33 млрд євро 
у вигляді позик і 5,27 млрд євро у вигляді грантів для українського бюджету. 
Гранти та позики будуть надаватися щоквартально для досягнення цілей, 
визначених у Плані. Ці позики мають термін погашення 35 років, з початком 
погашення основної суми через 10 років. Завдяки субсидіям, передбаченим у 
третій складовій, відсотки за цими позиками покриваються повністю (Ukraine 
Facility, 2024). 
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Рисунок 2 

Друга складова програми Ukraine Facility 

 

Складові: 

Державно-приватне 
партнерство: співпраця між 
урядом і приватним сектором у 
ключових інфраструктурних 
проєктах (транспорт, енергетика 
тощо). 

Інвестиційні стимули: 
податкові пільги, субсидії та інші 
стимули для залучення прямих 
іноземних інвестицій. 

Регуляторні реформи: 
спрощення бізнес-регулювання, 
посилення захисту прав 
власності та боротьба з 
корупцією. 

Секторальна спрямованість: 
сектори з високим потенціалом 
зростання (наприклад, ІТ, 
сільське господарство, 
відновлювана енергетика). 

Реалізація: 
 
створення агентства з 
просування інвестицій 
для координації зусиль 
та надання підтримки 
інвесторам;  
 
чітка правова та 
регуляторна база для 
захисту інвестицій і 
забезпечення чесної 
конкуренції;  
інвестиційні саміти для 
демонстрації 
можливостей в Україні. 

 

 

Мета: 
 
створення 
структуровано-
го та 
привабливого 
середовища 
для внутрішніх 
і зовнішніх 
інвестицій з 
метою 
відновлення та 
зростання 
економіки 
України. 
 

Складова 2: Інвестиційний фонд (2024–2027) 
(€38,27 млрд) 

 

 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів.  

 

 

Друга складова Ukraine Facility, яка називається «Інвестиційний фонд», 
розроблена для підтримки довгострокової відбудови та економічного розвит-
ку України. У рамках цієї складової виділено майже 7 млрд євро для підтрим-
ки інвестицій в Україні, у т. ч. можливі виплати за гарантіями ЄС загальною 
сумою 7,8 млрд євро. Інвестиційні фонди будуть доступні для інвесторів че-
рез Європейський банк реконструкції та розвитку (ЄБРР), Європейський ін-
вестиційний банк (ЄІБ) та інші міжнародні інституції. Допомога доступна як 
для приватних, так і для державних підприємств України. Крім того, 15% цих 
гарантій, або 1,17 млрд євро, призначено для підтримки малих та середніх 
підприємств, у т. ч. гарантії кредитів від українських банків. Щонайменше 
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20% гарантій, або 1,56 млрд євро, буде спрямовано на зелені цілі (зміна клі-
мату, біорізноманіття та екологічні ініціативи). 

Створення інвестиційної програми має на меті закласти основу для 
довгострокового економічного відновлення та сталого розвитку України, за-
безпечуючи стійке й процвітаюче майбутнє для країни. 

 

 

Рисунок 3 

Третя складова програми Ukraine Facility 

 

Компоненти:  

Технічна допомога: 
надання експертизи та 
підтримки для допомоги 
Україні в запровадженні 
необхідних реформ та 
стандартів. 

Зміцнення інституційного 
потенціалу: Посилення 
урядових інституцій для 
ефективного впровадження 
та дотримання політик, 
пов’язаних із вступом. 

Узгодження політики: 
Допомога Україні щодо 
вдосконалення її політики та 
законодавчого регулювання 
у відповідно до вимог 
цільових організацій. 

Реалізація: 

запровадження 
програми партнерства 
з установами з країн-
членів для обміну 
найкращими 
практиками; 

надання фінансування 
та ресурсів для 
навчальних програм і 
семінарів;  

відстеження прогресу 
через регулярні оцінки 
та коригування 
підтримки за потреби. 
 

Мета: 

підтримка 
України у 
виконанні 
критеріїв для 
вступу до 
міжнародних 
організацій, 
таких як 
Європейський 
Союз (ЄС) або 
НАТО, що 
сприяє 
довгостроковій 
стабільності та 
інтеграції. 
 

Складова 3: «Технічна та адмін. підтримка» (2024–2027) 
(€4.76 млрд) 

 

 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів. 
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Третя складова програми Ukraine Facility «Технічна та адміністративна 
підтримка» зосереджена на підтримці України шляхом надання цільової до-
помоги для досягнення необхідних політичних, економічних та інституційних 
стандартів. Загалом 4,76 млрд євро з бюджету ЄС буде виділено на покриття 
відсотків за кредитами Україні, у т. ч. як нові кредити, так і ті, що видані у 
2022–2023 рр. Це фінансування також підтримуватиме надання технічної до-
помоги, інші напрямки допомоги для України та покриватиме деякі адмініст-
ративні витрати самої програми ЄС (Ukraine Facility, 2024). 

Ukraine Facility має на меті надати всеосяжну підтримку Україні, вирі-
шуючи нагальні потреби, водночас закладаючи основу для сталого розвитку 
та інтеграції в ширші міжнародні рамки. Цей структурований підхід гарантує, 
що фінансова підтримка залежить від дотримання Україною демократичних 
принципів та ефективного використання коштів, а також забезпечує механіз-
ми для постійного нагляду та перегляду. 

Багатостороння координаційна платформа донорів для України є 
цифровим інструментом / системою, що призначена для сприяння співпраці 
та координації між різними донорами, такими як уряди, неурядові організації, 
суб’єкти приватного сектору та міжнародні організації, які займаються фінан-
суванням та підтримкою проєктів. Платформа має на меті спростити комуні-
кацію, уникнути дублювання завдань і максимізувати вплив наданих ресур-
сів. Діяльність платформи координації донорів спрямована на покращення 
координації, підвищення прозорості, оптимізацію розподілу ресурсів, поси-
лення відповідальності та сприяння співпраці.  

До механізмів фінансування Багатосторонньої координаційної платфо-
рми донорів для України (Multi-Agency Donor Coordination Platform for 
Ukraine) належать G7 Finance Track, Координаційна група G7+ з надання до-
помоги енергосектору України, (G7+ Coordination Group on Energy Infrastruc-
ture), Координаційна група міжнародних фінансових організацій (МФО) (Inter-
national Financial Institutions (IFIs) Coordination Group). 

G7 Finance Track є скоординованими зусиллями країн Великої Сімки 
(Канада, Франція, Німеччина, Італія, Японія, Великобританія та США) для 
надання фінансової та економічної підтримки Україні, особливо з огляду на 
виклики, спричинені конфліктом з росією та пов’язаними з ним економічними 
порушеннями. Така ініціатива передбачає різні форми допомоги, у т. ч. прямі 
фінансові вливання, економічні санкції проти росії, підтримку економічних 
реформ, відновлення України. Станом на 2024 р. країни G7 спільно зо-
бов’язалися надати значні суми прямої фінансової допомоги Україні. 
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Таблиця 1 

Основні донори по зобов’язаннях G7 Finance Track 

Донори  

США Фінансова допомога: понад 24 млрд дол. у вигляді прямої фі-
нансової допомоги, у т. ч. гуманітарна та економічна підтримка. 
Військова допомога: додаткові зобов’язання понад 
30 млрд дол. для оборонної допомоги. 

ЄС  
(у т. ч. ФРН, 
Франція  
та Італія) 

 

Фінансова допомога: Європейський Союз, у т. ч. його чле-
ни G7, надавали близько 18 млрд євро макрофінансової 
допомоги. 
Німеччина: Приблизно 6 млрд євро прямої фінансової до-
помоги, у т. ч. бюджетна підтримка та гуманітарна допомога. 
Франція: близько 2 млрд євро фінансової та гуманітарної 
допомоги. 
Італія: зобов’язалася надати приблизно 1 млрд євро у рі-
зних формах допомоги. 

Велика  
Британія 

Фінансова допомога: зобов’язалися надати понад 4 млрд 
фунтів стерлінгів в економічній та гуманітарній допомозі 

Канада Фінансова допомога: внесли близько 5 млрд канадських дола-
рів, у т. ч. надали бюджетну підтримку та гуманітарну допомогу. 

Японія Фінансова допомога: близько 2 млрд дол.. у вигляді екст-
рених грантів та економічної підтримки. 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів.  

 

 

Загальна сума прямої фінансової допомоги від країн G7 для України 
перевищує 60 млрд дол., значні частини виділені на негайну економічну ста-
білізацію, гуманітарну допомогу та довгострокові відновлювальні зусилля. Ця 
сума охоплює різні форми допомоги, такі як гранти, кредити та підтримка у 
натуральній формі (G7 Italia, 2024). 

Координаційна група G7+ з надання допомоги енергосектору України 
є ініціативою в рамках G7, яка займається розвитком енергетичної інфра-
структури, особливо в країнах, що постраждали від війни. Через серйозні 
руйнування від жорстоких цілеспрямованих обстрілів Україна тимчасово 
втратила близько 9 ГВт встановленої потужності генерації електроенергії 
протягом березня-травня 2024 р. Координаційна група G7+ на підтримку 
енергетичної системи України зобов’язалася надати значну екстрену допо-
могу для ремонту та стабілізації енергетичної мережі й відновлення генерації 
електроенергії, особливо в підготовці до зими 2025 р. (EEAS Press Team, 
Ukraine Recovery Conference, Berlin, 2024). 
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Таблиця 2 

Основні донори Координаційної групи G7+ з надання допомоги  
енергосектору України 

Донори Сума фінансування 

США 
 

Зобов’язалися надати приблизно 2 млрд дол. на проєкти 
енергетичної інфраструктури, у т. ч. генерацію електроенер-
гії, лінії електропередач і стабілізацію мережі. 

ЄС  
(у т. ч. ФРН,  
Франція  
та Італія) 

 

Німеччина: пообіцяла близько 1,5 млрд євро на проєкти 
енергетичної інфраструктури, зокрема на відновлювальні 
джерела енергії та поліпшення енергоефективності. 
Франція: зобов’язалася надати близько 500 мільйонів євро 
на підтримку енергетичного сектору, в т. ч. модернізацію 
енергетичних об’єктів та екстрені ремонти. 
Італія: внесла приблизно 300 млн євро на розвиток енерге-
тичної інфраструктури та проєкти з підвищення стійкості. 

Велика  
Британія 

Виділено близько 800 млн фунтів стерлінгів на різні проєкти 
енергетичної інфраструктури, у т. ч. відновлювальні джере-
ла енергії та ініціативи з енергетичної безпеки. 

Канада 
 

Внесли близько 500 млн канадських доларів на енергетичні 
проєкти, у т. ч. ремонт і модернізацію енергетичних 
обє’єктів. 

Японія 
 

Зобов’язалися виділити близько 400 млн дол. на енергетич-
ну інфраструктуру, зосереджуючи увагу як на короткостро-
кових ремонтах, так і на довгостроковій модернізації. 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів.  

 

 

Загальна сума фінансування, зобов’язана Координаційно групи G7+ з 
надання допомоги енергосектору України, оцінюється приблизно в 6 млрд 
дол. Це фінансування підтримує ряд ініціатив, спрямованих на покращення 
енергетичної інфраструктури України, підвищення енергетичної безпеки та 
просування стійких енергетичних рішень. 

Координаційна група міжнародних фінансових організацій (МФО) (In-
ternational Financial Institutions (IFIs) Coordination Group) складається з основ-
них міжнародних фінансових установ, які співпрацюють для оптимізації своїх 
зусиль у сфері розвитку. До основних МФО належать Світовий банк, Міжна-
родний валютний фонд (МВФ) та регіональні банки розвитку, такі як Афри-
канський банк розвитку (AfDB) та Азіатський банк розвитку (ADB). Діяльність 
групи координації охоплює: гармонізацію політик, спільне фінансування, тех-
нічну допомогу. 
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Таблиця 3 

Основні донори Координаційної групи міжнародних фінансових  
організацій (МФО) 

Донори Сума фінансування 

МВФ 
 

Екстрене фінансування: приблизно 15,6 млрд дол. 
екстреного фінансування в рамках Інструменту швид-
кого фінансування (RFI) та Розширеного кредитного 
механізму (EFF) для стабілізації економіки України та 
підтримки структурних реформ (Ministry of Finance of 
Ukraine, 2024). 

Група  
світового  
банку 

 

Фінансова підтримка: станом на червень 2024 р. Сві-
товий банк мобілізував понад 42 млрд дол. фінансо-
вої підтримки для України, з яких майже 36 млрд дол. 
вже були виділені (World Bank Group, 2024). 
Гуманітарна допомога: фінансування для невідклад-
них гуманітарних потреб, таких як охорона здоров’я, 
продовольча безпека та житло для переміщених осіб. 

ЄБРР 
 

Фінансова підтримка: у 2023 р. надано рекордні 
2,1 млрд євро. Це сталося після 1,7 млрд євро у 2022 
р., що перевищило їх двохрічну ціль у 3 млрд євро, 
встановлену на 2022–2023 рр. ЄБРР планує продов-
жити свою підтримку з річними виділеннями близько 
1,5 млрд євро з 2024 р. (Interfax, 2024) 

Європейський  
інвестиційний  

банк 

Кредити та гранти: приблизно 2 млрд євро (Нове вне-
сення ЄС для пакету підтримки України від ЄІБ, 2023) 
у вигляді кредитів та грантів для інфраструктурних 
проєктів, зокрема в сфері транспорту, енергетики та 
міського розвитку (ЄІБ та Україна зміцнюють співпра-
цю, 2023). 

Регіональні банки 
розвитку  

(Азійський банк роз-
витку, Африкансь-
кий банк розвитку) 

Програми підтримки: загальні внески близько 1 мдрд 
дол. на різні проєкти спрямовані на підтримку розвит-
ку та відновлення України. 

Джерело: створено авторами на основі даних Міністерства фінансів. 

 

 

Загальне фінансування Координаційної групи міжнародних фінансових 
організацій (МФО) оцінюється приблизно в 60 млрд дол. Це фінансування 
охоплює широкий спектр ініціатив, у т. ч. економічну стабілізацію, гуманітар-
ну допомогу, відновлення інфраструктури та довгострокові проєкти розвитку. 
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Координаційна група міжнародних фінансових організацій відіграє головну 
роль у мобілізації та координації міжнародної фінансової підтримки для 
України, забезпечуючи ефективне розподілення фінансування для задово-
лення як термінових, так і довгострокових потреб. 

Експерти Світового банку, уряду України, Європейської комісії та ООН 
оцінюють фінансові потреби України для відновлення та реконструкції на рі-
вні 486 млрд дол. Таку оцінкау надано станом на кінець 2023 р. Незважаючи 
на зазначену підтримку, простежується величезний розрив між потребами 
економіки України та наявною допомогою світової спільноти. Але без Ukraine 
Facility та Багатосторонньої координаційної платформи донорів українська 
економіка не змогла б витримати такі суворі умови війни. 

Таким чином, Ukraine Facility і Багатостороння координаційна платфо-
рма донорів для України представляють скоординований та багатогранний 
підхід до допомоги, спрямований на вирішення як термінових проблем, так і 
закладання основ для стабільного та процвітаючого довгострокового майбу-
тнього України. 

 

 

Висновки 

Однією з основних проблем у грошово-кредитній сфері країн з ринко-
вими економіками, що розвиваються, є контроль над інфляцією, на відміну 
від проблеми зони євро, де питання стабільності цін переважає над інфля-
ційними очікуваннями. Національний банк України поліпшив свій прогноз ін-
фляції до 8,2% на 2024 р. і очікує, що вона стабілізується в межах цільового 
діапазону 5% ± 1% в наступні роки. 

Інфляція повернеться в цільовий діапазон 5% ± 1% у наступні роки і 
залишиться в цих межах. Це буде сприяти поступовій нормалізації умов фу-
нкціонування економіки, а також ослабленню зовнішнього інфляційного тиску 
та послідовним заходам грошово-кредитної політики НБУ. Очікується, що на 
кінець 2025 р. інфляція сповільниться до 6%, а на кінець 2026 р. – до 5%. 
Відновлення економіки триватиме, хоча воно буде стримуватись насамперед 
через значні пошкодження енергетичних об’єктів. 

Окрім звичайного тиску з боку попиту і витрат, виокремлюють п’ять до-
даткових факторів, які зумовлюють проблеми щодо визначення монетарної 
політики в країнах з ринковою економікою, такою як в Україні: 

• лібералізація цін на початку переходу виражається в пошуках аге-
нтами рівноважного рівня цін і значних змін у відносних цінах, оскі-
льки ціни на товари повсякденного попиту були занижені в плано-
вій економіці; 
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• зміна відносних цін приводить до значного перерозподілу ресурсів 
у середині країни. Інерція інфляції зумовлює постійну помірну ін-
фляцію (15–40% на рік) у багатьох перехідних економіках країн з 
новими ринковими системами. Оскільки інерція темпів зростання 
цін є наслідком сформованих інфляційних очікувань, ця проблема 
може вплинути на формування інфляції в умовах перехідної еко-
номіки; 

• зі збільшенням доходів рівень цін в економіці на «необмінні» това-
ри зростає (відповідно до ефекту Баласса-Самюельсона), і під час 
проведення стабілізаційної монетарної політики необхідно визна-
чити, якою мірою інфляція є наслідком зростання відносних цін на 
необмінні товари. Хоча для перехідних економік домінуючим фак-
тором підвищення цін є фактори грошової маси, а не ефект Балас-
са-Самюельсона, останній часто є більш значним для перехідних 
економік, що розвиваються, на другій стадії розвитку після транс-
формаційної рецесії; 

• приватизація, створення інститутів і конкурентних ринків займає 
певний час, водночас швидкість формування ринкової конкуренції 
та покращення ефективності в приватному секторі може значно 
вплинути на темпи інфляції в перехідних економіках. 

Розглянуті механізми стабілізації економіки Ukraine Facility та Багато-
стороння координаційна платформа донорів для України лише частково по-
кривають потреби економіки України. Ці механізми утримують на плаву зруй-
новану внаслідок війни економіку України. Для довгострокового відновлення 
потрібно розробляти нові механізми, спрямовані не лише на залучення зов-
нішніх джерел фінансування, а й на мобілізацію внутрішніх ресурсів. 
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