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ПУБЛІЧНІ ФІНАНСИ

РЕФОРМА УПРАВЛІННЯ ПУБЛІЧНИМИ 
ІНВЕСТИЦІЯМИ В УКРАЇНІ: РИЗИКИ ТА ВИКЛИКИ 

ПРАКТИЧНОЇ РЕАЛІЗАЦІЇ

Вступ. Реформа управління публічними інвестиціями в Україні є надзвичайно акту-
альною в сучасних економічних та соціальних умовах. Наслідки війни та значні руйнуван-
ня інфраструктури вимагають ефективного використання державних інвестиційних 
ресурсів для відновлення економіки та підвищення її стійкості. Водночас обмеженість 
державного бюджету, залежність від міжнародної фінансової допомоги та складність 
координації численних інвестиційних проєктів створюють низку ризиків і викликів для 
практичної реалізації реформ.

Дослідження цих проблем дає змогу виявити ефективні підходи до планування, фі-
нансування та контролю публічних інвестицій, що має безпосередній вплив на еконо-
мічний розвиток країни та добробут її населення. Саме тому реформування системи 
управління публічними інвестиціями є важливою як для наукового аналізу, так і для прак-
тичної реалізації державної політики.

Мета – проаналізувати ризики і виклики практичної реалізації реформи управління 
публічними інвестиціями в Україні та обґрунтувати напрями підвищення ефективності 
функціонування відповідної системи в умовах трансформаційних змін.

Результати. Проаналізовано ключові елементи реформи управління публічними ін-
вестиціями, зокрема запровадження Єдиного проєктного портфеля публічних інвести-
цій та нових підходів до пріоритезації інвестиційних проєктів. Виявлено основні ризики 
практичної реалізації реформи, серед яких інституційна спроможність органів публіч-
ної влади, якість підготовки проєктної документації, кадрові та аналітичні обмеження, 
а також нерівномірність регіонального розвитку.

Висновки. Обґрунтовано, що успішність реформи управління публічними інвести-
ціями залежить від узгодженості стратегічних і бюджетних рішень, підвищення управ-
лінських компетенцій та посилення прозорості інвестиційних процесів. Запропоновано 
напрями мінімізації ризиків реалізації реформи в контексті післявоєнного відновлення 
України.

Ключові слова: публічні інвестиції, управління публічними інвестиціями, інвестицій-
на політика, реформи, Єдиний проєктний портфель, післявоєнне відновлення.
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REFORM OF PUBLIC INVESTMENT MANAGEMENT IN UKRAINE: RISKS AND 
CHALLENGES OF PRACTICAL IMPLEMENTATION

Introduction. Reforming public investment management in Ukraine is extremely relevant 
in the current economic and social conditions. The consequences of the war and significant 
infrastructure destruction require the effective use of state investment resources to restore the 
economy and increase its resilience. At the same time, the limited state budget, dependence 
on international financial assistance, and the complexity of coordinating numerous investment 
projects create a number of risks and challenges for the practical implementation of reforms.

Research into these issues allows us to identify effective approaches to planning, financing, 
and controlling public investment, which has a direct impact on the country's economic develo- 
pment and the well-being of its population. That is why reforming the public investment man-
agement system is important both for scientific analysis and for the practical implementation of 
public policy.

The purpose of the article is to analyse the risks and challenges of the practical implemen-
tation of public investment management reform in Ukraine and to justify ways of improving the 
efficiency of the relevant system in the context of transformational changes.

Results. The article analyses key elements of public investment management reform, in-
cluding the introduction of a unified public investment project portfolio and new approaches to 
prioritising investment projects. The main risks of practical implementation of the reform have 
been identified, including the institutional capacity of public authorities, the quality of project docu- 
mentation preparation, personnel and analytical constraints, and uneven regional development.

Conclusions. It is argued that the success of public investment management reform de-
pends on the consistency of strategic and budgetary decisions, the improvement of manage-
ment competencies, and the enhancement of the transparency of investment processes. Di-
rections for minimising the risks of reform implementation in the context of Ukraine's post-war 
recovery are proposed.

Keywords: public investment, public investment management, investment policy, reforms, 
Single Project Portfolio, post-war recovery.

JEL Classіfіcatіon: H54, H83, O23.

Постановка проблеми. В умовах по-
вномасштабної війни та післявоєнного від-
новлення економіки України суттєво зрос-
тає роль публічних інвестицій як ключового 
інструменту відновлення інфраструктури, 
забезпечення сталого розвитку та підви-
щення економічної стійкості держави. Зна-
чні обсяги фінансової допомоги міжна-
родних партнерів, обмеженість внутрішніх 

ресурсів і високі суспільні очікування зумов-
люють необхідність підвищення ефектив-
ності управління публічними інвестиціями, 
прозорості ухвалення рішень і результатив-
ності реалізації інвестиційних проєктів.

У цьому контексті в Україні розпочато 
масштабну реформу системи управління 
публічними інвестиціями, спрямовану на 
запровадження єдиного підходу до плану-
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вання, відбору, оцінки та моніторингу ін-
вестиційних проєктів, зокрема через фор-
мування Єдиного проєктного портфеля 
публічних інвестицій. Водночас практична 
реалізація цієї реформи відбувається в 
умовах інституційної нестабільності, дефі-
циту управлінських компетенцій, нерівно-
мірного регіонального розвитку та високого 
рівня зовнішніх і внутрішніх ризиків.

Незважаючи на нормативне забезпе-
чення реформи, на практиці виникають 
суттєві проблеми, пов’язані з узгодженістю 
стратегічних документів, якістю підготов-
ки проєктів, обґрунтованістю пріоритетів, 
а також здатністю органів публічної влади 
ефективно впроваджувати нові підходи до 
управління інвестиціями. Це актуалізує по-
требу в науковому аналізі ризиків і викликів 
практичної реалізації реформи управління 
публічними інвестиціями в Україні, що й зу-
мовлює вибір теми дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. У вітчизняній і зарубіжній науковій 
літературі питання реформування системи 
управління публічними інвестиціями набу-
ває все більшого значення в контексті під-
вищення ефективності державних фінан-
сів, сталого розвитку та бюджетної політики. 
Значний внесок у розвиток теорій публічно-
го інвестування зробили Дж. М. Кейнс [1], 
Дж.  Стігліц [2], П.  Самуєльсон [3], Л.  Дж. 
Гітман [4], М. Д. Джонк [5], В. М. Геєць [6], 
І. О. Луніна [7], Т. І. Єфименко [8], В. П. Ку-
дряшов [9], О. П. Кириленко [10] та ін. 

Віддаючи належне високому рівню на-
укових праць, варто зауважити, що питан-
ня публічних інвестицій та ефективність 
управління ними потребує глибшого дослі-
дження. Оскільки недостатньо висвітлено:

−− взаємозв’язок між змінами в норматив-
но-правовому полі та реальними ре-
зультатами впровадження нових меха-
нізмів управління;

−− вплив інституційної спроможності ор-
ганів публічної влади на ефективність 
реалізації інвестиційних проєктів;

−− практичні ризики формування та функ-
ціонування Єдиного проєктного порт-
феля публічних інвестицій;

−− оцінювання реальних результатів ре-
форми з позицій вимірювання ефектив-
ності, прозорості й економічної віддачі 
інвестиційних рішень.
Отже, попри наявність значної кількос-

ті теоретичних і практичних досліджень у 
сфері публічних інвестицій, існує дефіцит 
емпіричних робіт, що системно аналізують 
практичні механізми та ризики впроваджен-
ня реформи управління публічними інвес-
тиціями в Україні на сучасному етапі, що й 
визначає наукову новизну дослідження.

Метою статті є аналіз ризиків і викликів 
практичної реалізації реформи управління 
публічними інвестиціями в Україні та обґрун-
тування напрямів підвищення ефективності 
функціонування системи публічних інвести-
цій в умовах трансформаційних змін. 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Реформа управління публічними 
інвестиціями, яка розпочалася в Україні у 
2024 р. і триватиме до 2028 р., спрямована 
на докорінну зміну у системі фінансового 
забезпечення розвитку регіонів в напрямі 
формування єдиних правил розподілу ре-
сурсів на засадах прозорості, публічності 
і чіткої пріоритезації проєктів. Виконання 
цього завдання в умовах тривалої війни і 
кризи у системі публічного управління сут-
тєво ускладнює цей процес та підвищує ри-
зики для розвитку суб’єктів економіки. 

З другого боку, саме війна і посилення 
фінансової залежності державного бюдже-
ту від міжнародних та іноземних донорів 
вимагає пришвидшення реформи. Адже 
високі стандарти розподілу фінансових ре-
сурсів, яких дотримуються донори (МВФ, 
Світовий Банк, уряди інших держав та ін.), 
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зобов’язують Україну до відповідних кроків: 
пріоритезації напрямів для залучення фі-
нансових ресурсів, розроблення алгорит-
мів оцінки і відбору проєктів, забезпечення 
прозорості і публічності витрачання залу-
чених коштів тощо. Тому реформа системи 
управління публічними інвестиціями здій-
снюється під егідою МВФ і Світового Банку 
та з урахуванням досвіду країн ЄС.

Зважаючи на значущість реформи та 
її успіх для Української держави у кон-
тексті взаємодії із міжнародними та іно-
земними донорами, а також у питаннях 
збереження стійкості держави – регіонів 
– громад, актуальним є забезпечення від-
повідності заявлених у Дорожній карті ці-
лей крокам в межах практичної реалізації 
пропонованих змін. У цьому контексті на 
увагу заслуговує пошук відповідей на низ-
ку запитань: 

−− чи відповідають заявлені проєкти ви-
значеним на державному рівні пріори-
тетам? 

−− чи практична реалізація реформи від-
бувається в межах євроінтеграційних 
орієнтирів України? 

−− чи не суперечать відібрані інвестиційні 
проєкти принципам та прерогативам 
міжнародних донорів та ЄС? 

−− чи відповідає практика реалізації ре-
форми умовам, в яких на сучасному 
етапі перебуває Українська держава? 

−− якою є якість проєктів? 
Акцентуємо увагу на основних ризиках і 

проблемах, що виявлені у контексті аналізу 
практики управління проєктами публічних 
інвестицій на перехідному етапі.

Насамперед це ризик недостатньої 
ефективності формування Єдиного проєк-
тного портфелю публічних інвестицій (далі –  
ЄПП) на перехідному етапі в умовах пара-
лельного впровадження практичних кроків 
та розробки законодавчої бази управління 
такими проєктами.

Перший етап практичного втілення 
Дорожньої карти реформування системи 
управління публічними інвестиціями перед-
бачає запровадження перехідної моделі, яка 
характеризується деякими особливостями, 
зумовленими законодавчим і нормативним 
регулюванням нової системи управління пу-
блічними інвестиціями, зокрема:

−− через відсутність Стратегії національ-
ного розвитку та незавершення проце-
су оновлення секторальних стратегій 
орієнтирами для стратегічного плану-
вання як основи публічного інвестуван-
ня в Україні визначено “План України” 
[11], що передбачений програмою ЄС 
Ukraine Facility на 2024–2027  рр., та 
Державну стратегію регіонального роз-
витку до 2027 р.;

−− через відсутність повної регулятивної 
основи процесу управління публічни-
ми інвестиціями пріоритетні напрями 
інвестування на середньострокову пер-
спективу, розподіл фінансування, кри-
терії пріоритезації концепцій передба-
чено визначити у Бюджетній декларації 
на 2025–2027 рр.;

−− на цьому етапі надання концепцій ін-
вестиційних проєктів до ЄПП здійсню-
ють виключно головні розпорядники 
коштів – центральні органи виконавчої 
влади та обласні державні адміністра-
ції. Для підготовки концепцій і проєктів 
Міністерство фінансів України надси-
лає головним розпорядникам інформа-
ційного листа з настановами та критері-
ями пріоритезації проєктів в процесі їх 
відбору. В наступні періоди планується 
розширення участі суб’єктів управління 
публічними інвестиціями та залучення 
до процесу органів місцевого самовря-
дування [12];

−− концепції та проєкти подають через 
Єдину цифрову інтегровану інформа-
ційно-аналітичну систему управління 
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процесом відбудови об’єктів нерухомо-
го майна, будівництва та інфраструкту-
ри DREAM, яка, по суті, є інструментом 
забезпечення прозорості подання і від-
бору проєктів на всіх етапах управління 
публічними інвестиціями;

−− передбачене спрощення підходів до 
формування аналітичних оцінок вар-
тості проєктів та очікуваної вигоди від 
їх реалізації на перехідному етапі у 
чітко визначених Мінекономіки випад-
ках;

−− через відсутність нормативно-правової 
бази оцінки і відбору концепцій осно-
вними критеріями в умовах оцінки і від-
бору проєктів на цьому етапі визначено 
кількість вигодонабувачів та ступінь го-
товності проєкту;

−− скринінг та пріоритезацію концепцій 
здійснюють відповідні міністерства 
(згідно з визначеним у Дорожній карті 
алгоритмом), їхні результати переда-
ють до Стратегічної інвестиційної ради, 
яка формує перелік пріоритетних про-
єктів. Його презентують міжнародним 
партнерам в межах Багатосторонньої 
координаційної платформи донорів для 
залучення фінансування.

Узагальнюючи, простежуємо значне 
спрощення процедур управління публічни-
ми інвестиціями на перехідному етапі. Такий 
підхід зумовлений відсутністю нормативно-
правових меж управління процесом, тому 
постає питання його доцільності й ефектив-
ності, адже практичні кроки здійснюються 
паралельно з плануванням законодавчих 
основ – без визначених правил і процедур.

Це особливо важливе питання з огляду 
на те, що за спрощеними процедурами по-
дання й оцінки було сформульовано пере-
лік дороговартісних проєктів, які подавали 
центральні органи виконавчої влади та об-
ласні державні адміністрації. Варто зазна-
чити, що на сучасному етапі ЄПП публічних 
інвестицій налічує 789 проєктів загалом на 
суму 2598,7 млрд грн, що стосуються деся-
ти секторів економіки: енергії та видобутку, 
транспортних послуг, освіти, промисловос-
ті і торгівлі послугами, охорони здоров’я, 
води, санітарії та управління відходами, 
державного управління, соціального захис-
ту, комунікації та ІТ, а також сільського, лі-
сового і рибного господарства (рис. 1).

Для порівняння, бюджети проєктів на 
стадії ініціації, що завантажені у систему 
DREAM, які передбачені для реалізації на 

 
Рис. 1. Розподіл концепцій та фінансових ресурсів на їхнє виконання в межах ЄПП 

публічних інвестицій за секторами економіки, станом на 01.06.2025 р.*
*Побудовано на основі [14]. 
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рівні територіальних громад, є значно мен-
шими (рис. 2). 

Якщо бюджет проєкту ЄПП в середньо-
му коливається в межах 3,29 млрд грн, то 
проєкту, що ініційований у системі DREAM, 
– 80 млн грн, тобто він у 41 раз менший. 

По-друге, недостатній рівень публіч-
ності і прозорості процесу формування і 
затвердження ЄПП публічних інвестицій. 
Прикладом непублічності процесу і неспро-
можності влади досягти якісно ефективно-
го громадського моніторингу його реаліза-
ції є практика формування ЄПП. Її аналіз 
дав змогу констатувати такі проблеми:

1) нерозуміння “правил гри” щодо вклю-
чення концепцій проєктів у ЄПП в умовах 
перехідного періоду. 

За офіційними повідомленнями Мініс-
терства фінансів України, станом на 16 ве-
ресня 2024  р. ЄПП було затверджено в 
складі 750  концепцій проєктів загалом на 
суму 2363 млрд грн [13]. Станом на 8 лис-
топада 2024  р. на офіційному сайті Мініс-
терства економіки України ЄПП налічує 
787 проєктів на суму 2592,7 млрд грн [14]. 
Станом на травень 2025  р. до ЄПП за-
раховано 789  концепцій загалом на суму 
2598,7 млрд грн [14]. На основі цих даних 
можемо констатувати, що на перехідному 
етапі затвердження ЄПП не свідчить про 

його сформованість і повноту: з моменту 
затвердження у вересні 2024  р. він попо-
внився на 39 концепцій. 

Аналізуючи дані щодо концепцій в 
складі ЄПП [15], можна констатувати, що 
21 концепція була додана в межах додатко-
вих відборів, 18 – у межах Грантової угоди 
між Україною і Францією, яка спрямована 
на відновлення та підтримку критичної інф-
раструктури, пріоритетних секторів еконо-
міки і передбачає програму проєктного фі-
нансування на максимальну сукупну суму 
200 млн євро [16].

Проблемним у цьому контексті є неро-
зуміння “правил гри” щодо включення кон-
цепцій проєктів у ЄПП публічних інвестицій 
в умовах перехідного періоду на різних 
етапах. Вже під час напрацювання норма-
тивно-правової бази у 2025 р. цю пробле-
му розглядали. Відповідно до Постанови 
КМУ “Деякі питання управління публічними 
інвестиціями” № 527 від 28 лютого 2025 р. 
[17] існує складний алгоритм проходження 
концепціями різних етапів на шляху їх вклю-
чення до ЄПП публічних інвестицій та його 
затвердження Стратегічною інвестиційною 
радою України. Відповідно до пункту  26 
Порядку формування Єдиного проєктного 
портфеля публічних інвестицій держави 
оновлення та перегляд ЄПП відбувається 

 

Рис. 2. Порівняння середнього бюджету концепції проєкту в складі ЄПП та проєкту,  
що ініційовано у системі DREAM, станом на 01.06.2025 р.*

*Побудовано на основі [15].
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регулярно, але не рідше ніж один раз на 
квартал. Таким чином, хоча і забезпечуєть-
ся гнучкість управління публічними інвести-
ціями через можливість включення нових 
концепцій, прозорості цього процесу немає.

2) недостатнє використання Стратегіч-
ною інвестиційною радою права залучати 
до участі у своїй роботі широкого кола за-
цікавлених сторін: органів місцевого само-
врядування та виконавчої влади, підпри-
ємств, установ та організацій, експертів і 
представників громадськості, медіа [18]. 

Фактична відсутність дій щодо впрова-
дження принципів багаторівневого управлін-
ня в практику діяльності Стратегічної інвес-
тиційної ради та у всьому процесі управління 
публічними інвестиціями не підвищує довіру 
до влади та не сприяє публічності процесу. 
А з огляду на те, що розбудова ефективно-
го багаторівневого врядування є однією з 
трьох стратегічних цілей державної регіо-
нальної політики до 2027 р. [19], такий підхід 
свідчить про централізацію повноважень та 
суперечності на рівні “стратегічне плануван-
ня – реалізація заходів”. 

3) недостатність висвітлення діяльності 
Стратегічної інвестиційної ради, адже по-
вного та систематичного публічного доступу 
до всіх засідань і навіть інформації про ре-
зультати проведення наразі не забезпечено. 

Третім є ризик невідповідності між за-
декларованим механізмом фінансового за-
безпечення (превалювання приватного та 
боргового фінансування над бюджетним) 
проєктів публічних інвестицій та практикою 
формування і подання концепцій проєктів 
публічних інвестицій.

Проблемним аспектом реформи є стан 
інформаційного супроводу фінансового за-
безпечення проєктів і програм публічних 
інвестицій. В умовах реформи управління 
публічними інвестиціями в основі визна-
чення джерел фінансування реалізації про-
єктів визначено принципи каскадування, 

що передбачає забезпечення послідов-
ності розгляду різних джерел і механізмів 
фінансового забезпечення, надання пере-
ваги приватному і борговому фінансуванню 
над іншими формами [20]. Зміна підходів 
до фінансового забезпечення реалізації 
проєктів публічних інвестицій є важливим 
кроком, тому питання практики його реалі-
зації потребує роз’яснень та висвітлення у 
прикладах. Станом на травень 2025 р. 93% 
наявного фінансування для проєктів ЄПП 
належать до категорії “Інші джерела фі-
нансування”, однак акценту уваги саме на 
умовах залучення приватного та боргового 
фінансування немає. 

На практиці значна частина проєктів в 
складі ЄПП перебуває на стадії концепцій 
– 30,2%, що не дає змоги обґрунтувати їхні 
бюджети, джерела фінансування та належ-
но опрацювати можливості залучення при-
ватного капіталу, концесійних механізмів 
або муніципальних запозичень. 

Як результат, нівелюється орієнтир 
розвитку системи управління публічними 
інвестиціями на розширення джерел залу-
чення фінансових ресурсів. Тому актуаль-
ним є завдання не лише формалізувати 
підходи до каскадування джерел фінансу-
вання, а й забезпечити доступність навчан-
ня, роз’яснень і формування алгоритмів 
типових рішень для органів місцевого са-
моврядування щодо практичних способів 
залучення фінансових ресурсів для реалі-
зації проєктів публічних інвестицій.

Аналогічна проблема простежується і 
щодо формування переліку пріоритетних пу-
блічних інвестиційних проєктів у Державно-
му бюджеті України на 2025 р. із відповідним 
розподілом фінансових ресурсів (рис. 3). 

Для реалізації більшості проєктів джере-
лом фінансування вказано державні гаран-
тії на підставі міжнародних договорів, кошти 
урядів інших країн та МФО у вигляді креди-
тів. Така ситуація є зрозумілою з огляду на 
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тенденції в економіці України на сучасному 
етапі в умовах війни. Однак щодо жодного 
проєкту одним із джерел фінансування не 
визначено приватного фінансування. 

Наступною проблемою є суперечності 
між стратегічними пріоритетами розвитку 
та поданими концепціями проєктів.

За даними RDNA 4 [22], станом на 
31 грудня 2024 р. загальна вартість відбу-
дови та відновлення в Україні становить 
524 млрд дол. США. Формування ЄПП пу-
блічних інвестицій спрямоване на досяг-
нення ефективного розподілу обмеженого 
фінансового ресурсу в умовах критичної 
потреби відновлення інфраструктури. З 
огляду на перспективу залучення значних 
обсягів фінансової допомоги міжнародних 
організацій та іноземних урядів, орієнтири 
використання фінансових ресурсів лежать 
у площині “перетину” двох векторів: 

1)	 потреби відновлення в умовах війни; 
2)	 несуперечності стратегічним орієнти-

рам та екологічним вимогам ЄС (у кон-
тексті євроінтеграційного спрямування 
України) та інших міжнародних органі-
зацій (які надають фінансування). 

Водночас, на нашу думку, важливо ак-
центувати також на справедливому розпо-
ділі інвестиційних ресурсів між регіонами і 
громадами.

Аналізуючи склад ЄПП, аналітики про-
стежують деякі суперечності між страте-
гічними орієнтирами розвитку України та 
концепціями ЄПП. Як приклад, наведемо 
результати аналізу складу проєктів енерге-
тичного сектору.

53,6% фінансового ресурсу в межах 
бюджету ЄПП публічних інвестицій пе-
редбачено на реалізацію проєктів у сфері 
енергії та видобутку, що вказує на її прі-
оритетність. Крім того, відповідно до По-
станови КМУ № 903 від 9 серпня 2024 р. 
пріоритетними інвестиційними проєктами 
у 2025 р. є такі, що спрямовані на розвиток 
малої (децентралізованої) генерації елек-
тричної енергії та/або зеленої енергії; від-
новлення пошкодженої внаслідок збройної 
агресії рф генерації електричної енергії 
або систем розподілу, або на ремонт ядер-
них реакторів/атомних електростанцій; ін-
теграцію енергетичної системи України та 
Європи [23]. 

 
Рис. 3. Розподіл пріоритетних публічних інвестиційних проєктів  

у Державному бюджеті України на 2025 р. за джерелами фінансування*
*Побудовано на основі [21].
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Такий підхід під час визначення крите-
ріїв пріоритезації концепцій публічних ін-
вестиційних проєктів у 2025 р. свідчить про 
поєднання двох векторів розвитку енерге-
тичного сектору: відновлення мережі для 
забезпечення населення та бізнесу елек-
троенергією (передовсім на засадах де-
централізації системи) та “зеленого” пере-
ходу як основи євроінтеграційних прагнень 
України і диверсифікації джерел енергії. 

Аналізуючи склад концепцій проєктів в 
енергетичному секторі в розрізі підсекторів, 
простежуємо такі тенденції: 

1)	 кожна третя концепція стосується різ-
них видів відновлюваної енергетики 
(21 концепція), сукупно вони охоплю-
ють 13,1% бюджету сектору; 

2)	 найбільша кількість концепцій стосу-
ється передачі та розподілу енергії 
(22 од.), що пов’язано зі значними руй-
нуваннями та потребою модернізації 
мереж. 

З другого боку, підсектор невідновлюва-
ної енергетики займає 59,4% бюджету про-
єктів енергетичного сектору. В його межах 
два проєкти “Будівництво енергоблоків 
№ 3, 4 Хмельницької АЕС” та “Будівництво 
енергоблоків № 5, 6 з реакторною установ-
кою АР1000 на майданчику Хмельницької 
АЕС” займають 87,6% бюджету проєк-
тів невідновлюваної енергетики, а проєкт 
щодо будівництва енергоблоків №  5,  6 є 
найбільш дороговартісним серед концепцій 
у ЄПП. Примітно, що наявного фінансуван-
ня з державного та місцевих бюджетів, а 
також інших джерел для цих проєктів нара-
зі не передбачено. 

А основними ризиками для їх реалізації 
визначено: дефіцит фінансування; пробле-
ми із закупівлею основного обладнання; 
імовірність збільшення вартості проєкту че-
рез зростання інфляції, зростання курсу ва-
люти; ризик дотримання термінів реалізації 
проєкту. Крім цих проєктів, дефіцит фінан-

сування як ризик визначено щодо ще однієї 
концепції проєкту в ЄПП [15].

Підсумовуючи, слід акцентувати, що в 
енергетичному секторі, попри певну орієн-
тацію на реалізацію проєктів ВЕД, просте-
жується суттєвий перекіс в бік великих про-
єктів у сфері невідновлюваної енергетики 
(зокрема двох в сфері атомної енергетики 
та проєкту “Комплексна модернізація Кре-
менчуцького НПЗ”, що за обсягом фінан-
сування займає третю позицію в секторі). 
Очевидно, що відповідь на питання щодо 
доцільності їх реалізації лежить у площині 
комплексного аналізу ситуації в енергетич-
ній системі України та потребує залучення 
висококваліфікованих експертів, тому ми 
не можемо оцінювати якість цих проєктів, 
їх першочерговість і важливість для збере-
ження стійкості вітчизняної системи енер-
гозабезпечення. Однак у контексті аналі-
зу концепцій ЄПП наявність цих проєктів 
свідчить про певну асинхронність з цілями 
і завданнями Державної стратегії регіо-
нального розвитку, а також орієнтирами 
Європейського зеленого курсу, що супрово-
джується ускладненням доступу до фінан-
сових ресурсів на їх виконання.

Ще один ризик – це нерівномірне пред-
ставлення інтересів регіонів у системі 
управління публічними інвестиціями (зо-
крема, диспропорції включення концепцій 
та проєктів у ЄПП).

В основі управління публічними інвес-
тиціями після завершення реформи лежить 
державна стратегія регіонального розвитку 
та стратегії розвитку регіонів. Ці докумен-
ти мають стати основою для забезпечення 
рівнозначного представлення інтересів ре-
гіонів у новосформованій моделі управлін-
ня публічними інвестиціями. 

В умовах перехідної моделі, коли не 
усі регіони мають актуалізовані докумен-
ти стратегічного планування, диспропорції 
простежуються не лише щодо загальної 
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кількості проєктів і фінансового ресурсу, що 
передбачений для їхньої реалізації, а й у 
контексті відібраних для включення у ЄПП 
концепцій і проєктів, які подали обласні 
державні адміністрації (рис. 4). 

Наприклад, у ЄПП налічується 65 кон-
цепцій / проєктів, що ініційовані Закарпат-
ською ОДА, та жодного проєкту від Волин-
ської ОДА. Суттєво відрізняються й обсяги 
публічних інвестицій, які заплановано за-
лучати для розвитку регіонів: різниця між 
Чернівецькою та Кіровоградською областя-
ми становить 72 рази. 

Підхід до розподілу інвестиційного ре-
сурсу передовсім ґрунтується на пріори-
тетності проєктів та їхній ефективності для 
економіки і життєдіяльності населення. 
Тому певні диспропорції у представлені ре-
гіонів є виправданими. Наприклад, суттєве 
переважання Хмельницької області серед 
регіонів України за показником загального 
бюджету проєктів, реалізація яких відбува-

тиметься в межах регіону (761,95 млрд грн), 
зумовлена специфікою двох концепцій про-
єктів у сфері атомної енергетики, які є без-
прецедентними за вартістю реалізації, по-
рівняно з іншими в ЄПП. 

Висновки. На основі вищезазначеного 
можна виокремити основні проблеми, що 
стосуються практики управління проєктами 
публічних інвестицій на перехідному етапі:

−− реформа системи управління публічни-
ми інвестиціями реалізується в умовах 
високої невизначеності, що зумовлено 
війною, неповною правовою базою та 
паралельністю дії нових процедур і про-
цедур перехідного періоду; це усклад-
нює належну підготовку проєктів, їхню 
оцінку і відбір;

−− формування ЄПП на перехідному етапі 
здійснено на основі спрощених підхо-
дів, що, серед іншого, не передбачає 
належного аналізу ефективності, оцін-
ки вигод та стратегічної доцільності 

 
Рис. 4. Географія реалізації концепцій та проєктів ЄПП, станом на 01.06.2025 р.* 

*Побудовано на основі [15].
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проєктів, а відтак загрожує їх фінансо-
вій та соціальній результативності;

−− процес управління проєктами залиша-
ється непрозорим – недостатній рівень 
публічності діяльності відповідних струк-
тур, залучення органів місцевого само-
врядування та громадськості суперечить 
принципам демократичного врядування 
та знижує довіру до реформи;

−− механізми фінансування проєктів не від-
повідають заявленій моделі каскадуван-
ня та переваги приватного фінансування, 
що вказує на недостатню увагу на залу-
чення насамперед приватного капіталу;

−− спостерігаються суттєві регіональні 
диспропорції у доступі до інвестицій, 
що загрожує принципу справедливості 
та рівномірного розвитку: деякі регіони 
суттєво переважають за кількістю та 
обсягами фінансування проєктів, інші – 
не представлені зовсім.
Для забезпечення ефективності ре-

форми управління публічними інвестиція-
ми та нівелювання вищенаведених ризиків 
доцільно забезпечити: по-перше, норма-
тивну визначеність процедур і посилити 
стратегічну логіку формування ЄПП; по-
друге, сформувати чіткий механізм залу-
чення приватного фінансування відповідно 
до принципу каскадування; по-третє, забез-
печити збалансоване врахування потреб 
регіонів в розрізі окремих сфер та секторів 
економіки. Участь органів місцевого само-
врядування та громадськості має стати 
обов’язковим елементом ухвалення рішень 
щодо включення проктів до ЄПП.
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