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У статті висвітлено питання впливу 
поширення пандемії COVID-19 на інвести-
ційну активність суб’єктів господарювання 
в Україні. Розглянуто наслідки пандемії 
коронавірусу і сучасний стан діяльності 
та розвитку галузей України. Виявлено, 
що внаслідок пандемії COVID-19 найбільше 
постраждали промисловість та будівни-
цтво. Визначено стримуючі чинники, які 
вплинули на зниження інвестиційної актив-
ності суб’єктів господарювання. Запро-
поновано заходи щодо стимулювання 
інвестиційної активності суб’єктів госпо-
дарювання, зокрема у сфері капітального 
інвестування. Наголошено на необхідності 
здійснення ефективної державної інвес-
тиційної політики, яка допоможе фінан-
сувати реалізацію необхідних державних 
чи приватних інвестиційних проєктів, від-
новлювати та поліпшувати виробництво, 
підвищувати конкурентоспроможність 
як окремих виробничих структур, сфер 
діяльності, так і держави на світовому  
рівні.
Ключові слова: капітальне інвестування, 
інвестиційний процес, інвестиційна полі-
тика держави, пандемія COVID-19, індекс 
капітальних інвестицій, стимулювання 
інвестиційної активності.

В статье освещены вопросы влияния распро-
странения пандемии COVID-19 на инвести-
ционную активность субъектов хозяйство-
вания в Украине. Рассмотрены последствия 
пандемии коронавируса и современное 
состояние деятельности и развития отрас-
лей Украины. Выявлено, что в результате 
пандемии наиболее пострадали промыш-
ленность и строительство. Определены 
сдерживающие факторы, которые повлияли 
на снижение инвестиционной активности 
субъектов хозяйствования. Предложены 
меры по стимулированию инвестиционной 
активности субъектов хозяйствования, в 
частности в сфере капитального инвести-
рования. Отмечена необходимость прове-
дения эффективной государственной инве-
стиционной политики, которая поможет 
финансировать реализацию необходимых 
инвестиционных проектов, восстанавли-
вать и улучшать производство, повышать 
конкурентоспособность как отдельных про-
изводственных структур, так и государ-
ства на мировом уровне.
Ключевые слова: капитальное инвестиро-
вание, инвестиционный процесс, инвести-
ционная политика государства, пандемия 
COVID-19, индекс капитальных инвестиций, 
стимулирование инвестиционной актив-
ности.

In the current conditions of integration and globalization of the world economy, investment processes have the key importance in the formation and 
development of the domestic economy. The article highlights the impact of the spread of the COVID-19 pandemic on the investment activity of business 
entities in Ukraine. The consequences of the coronavirus pandemic and the current state of activity and Ukrainian industries development are considered. 
Industry and construction have been hit hardest by the COVID-19. The decline in capital investment is inherent in all types of economic activity, except 
financial and insurance activities, public administration and defense, compulsory social insurance and health care, and the provision of social assistance. 
This is due to the intensification of investment processes and significant government infusions into the development and maintenance of health care and 
increasing public interest in social insurance, especially health insurance against COVID-19. In the field of industry, the largest losses in 2020 were the 
supply of electricity, gas, steam and air conditioning; mining and quarrying; metallurgical production, production of finished metal products. The restraining 
factors that influenced the decrease in investment activity of economic entities have been identified. Most programs for the development and stimulation 
of investment processes in Ukraine require significant changes and adaptations to the new realities caused by the global pandemic. The article proposes 
measures to stimulate investment activity of economic entities, in particular in the field of capital investment. The state should pay special attention to 
capital investment in the national pharmaceutical industry. Emphasis is placed on the need to implement an effective state investment policy that will help 
finance the implementation of necessary public or private investment projects, restore and improve production, improve the infrastructure of certain sec-
tors of the economy, increase the competitiveness of individual production structures, industries and the world.
Key words: capital investment, investment process, state investment policy, COVID-19 pandemic, capital investment index, stimulation of investment 
activity.

КАПІТАЛЬНЕ ІНВЕСТУВАННЯ В УКРАЇНІ В УМОВАХ ПАНДЕМІЇ COVID-19
CAPITAL INVESTMENT IN UKRAINE IN THE CONTEXT OF THE COVID-19 
PANDEMIC

Постановка проблеми. У сучасних умовах 
інтеграції та глобалізації світового господарства 
інвестиційні процеси мають ключове значення у 
становленні та розвитку вітчизняної економіки [1]. 
Із 2019 р. однією з головних проблем усього люд-
ства є пандемія COVID-19 та спричинені нею соці-
ально-економічні наслідки. Від поширення панде-
мії коронавірусу постраждали практично всі галузі 
та сфери економіки, скоротився обсяг виробни-
цтва, підвищився рівень безробіття, знизилися 
доходи та купівельна спроможність населення 
тощо. Значних змін зазнали інвестиційні процеси, 
як іноземне інвестування, так і внутрішнє капі-
тальне інвестування. Більшість програм розвитку 
та стимулювання інвестиційних процесів в Україні 

потребує суттєвих змін та адаптації до нових реа-
лій, викликаних світовою пандемією. Пожвавлення 
інвестиційної діяльності потребує передусім від-
повідного нормативно-правового забезпечення, 
спрямованого на створення розвиненої інвестицій-
ної бази [2]. Ця тема є актуальною, оскільки саме 
від рівня інвестиційного забезпечення та своєчас-
ного та ефективного стимулювання інвестиційної 
активності інвесторів у період карантинних обме-
жень залежить соціально-економічний розвиток 
усієї країни та підвищення добробуту громадян.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблема поширення пандемії COVID-19 є акту-
альною у дослідженнях багатьох науковців. 
Багато наукових праць присвячено вивченню 
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впливу пандемії на економічний розвиток 
України (П.А. Орлов [3], Р.М. Скупський, Є.П. Гна-
тенко [4], Т.В. Черничко, М.В. Ігнатишин [5] та 
ін.). Проблематика розгляду особливостей інвес-
тиційних процесів та інвестиційної діяльності 
України досліджується такими науковцями, як 
А.А. Вдовічен, О.Г. Вдовічена та І.І. Боднараш [6], 
які визначили особливості інвестування в умо-
вах пандемії шляхом аналізу світових тенденцій 
та виявлення проблем в Україні, сформували 
рекомендації щодо впровадження стимулів під-
вищення інвестиційної привабливості України 
в майбутньому за умови продовження каран-
тинних умов. О.М. Подлевська, Н.Б. Савіна та 
А.А. Подлевський [7] розглянули вплив пандемії 
коронавірусу COVID-19 як найбільш вагомого чин-
ника середньо- та довгострокових змін на розви-
ток підприємництва та інвестиційної діяльності в 
Україні. За результатами досліджень динаміки і 
структури надходження прямих іноземних інвести-
цій в Україну та капітальних інвестицій вище зга-
даними науковцями встановлено, що поширення 
пандемії COVID-19 є основною причиною скоро-
чення надходжень інвестицій та капіталовкладень. 

Активно науковцями проводяться дослідження 
інвестиційних процесів та впливу на них панде-
мії коронавірусу в окремих галузях економіки, 
зокрема туризму та рекреації (Ю.Г. Бондаренко, 
І.Я. Кулиняк, М.Я. Гвоздь [8; 9]), банківської сфери 
(Г.П. Бортніков, В.В. Огородник, О.О. Любіч [10]), 
транспортної галузі (Т.А. Навроцька [11]) та ін.

Статистичною інформаційною базою даного 
дослідження є дані про капітальні інвестиції 
Державної служби статистики України.

Незважаючи на актуальність дослідження, 
низка аспектів цієї проблематики залишається 
недостатньо вивченою та потребує додаткових 
досліджень, а саме у частині аналізування змін 
капітального інвестування в Україні під впливом 
поширення пандемії COVID-19. Подальших реко-
мендацій потребують державні органи влади у 
частині розроблення заходів, програм та стратегій 
стимулювання інвестиційної активності суб’єктів 
господарювання у посткарантинний період та за 
умови продовження карантинних умов.

Метою дослідження є аналіз динаміки капі-
тального інвестування в Україні в умовах панде-
мії COVID-19 за період 2019–2020 рр. та надання 
рекомендацій щодо стимулювання інвестиційної 
активності суб’єктів господарювання.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Сучасний розвиток економіки неможливий без 
залучення капітальних інвестицій, які необхідно 
спрямовувати на структурне та якісне оновлення 
основних засобів, відбудову виробничих комплек-
сів, створення ринкової інфраструктури тощо, що 
дає змогу пришвидшити позитивні ринкові перетво-
рення, посилити конкурентоспроможність регіонів 

та національної економіки загалом, активізувати 
виробництво та сферу послуг, поглибити співпрацю 
з міжнародним бізнесом [12]. Під капітальними 
інвестиціями розуміють витрати на придбання чи 
виготовлення матеріальних та нематеріальних 
необоротних активів. Інвестиціями у матеріальні 
активи є вкладення у житлові та нежитлові будівлі, 
машини, транспортні засоби, інженерні споруди, 
обладнання та інвентар, землю, довгострокові біо-
логічні активи тваринництва та рослинництва, інші 
матеріальні активи. Інвестиціями у нематеріальні 
активи є вкладення у придбання або створення 
власними силами прав користування природними 
ресурсами та майном, прав на комерційні позна-
чення, програмного забезпечення та баз даних, на 
об’єкти промислової власності, авторських і суміж-
них прав, ліцензії, патенти, концесії тощо.

Проаналізуємо динаміку капітального інвесту-
вання в Україні (рис. 1).

Як показує рис. 1, динаміка обсягів капіталь-
них інвестицій в Україні характеризується висхід-
ним трендом та описується лінійним регресійним 
рівнянням y = 42021x + 107519. Проте найбільш 
переломні моменти у зміні тренду – це: 

1) 2013–2014 рр. – вплив воєнних дій у східних 
областях України з Російською Федерацією, підви-
щення економічної та політичної нестабільності в 
країні;

2) 2020 р. – вплив поширення пандемії COVID-19. 
Також у цьому періоді спостерігається найнижче 
значення індексу капітальних інвестицій, який 
показує зміну обсягів капітальних інвестицій за 
досліджуваний період 2010–2020 рр. (61,8% до 
попереднього 2019 р.).

Розглянемо детальніше зміну обсягів капіталь-
них інвестицій в Україні за видами економічної 
діяльності у 2020 р. під впливом пандемії COVID-19 
(табл. 1). 

Результати аналізу (табл. 1) засвідчують зни-
ження обсягів капітального інвестування за всіма 
видами економічної діяльності, крім фінансової та 
страхової діяльності (+6,5%), державного управ-
ління й оборони; обов'язкового соціального стра-
хування (+14,7%) та охорони здоров'я та надання 
соціальної допомоги (+56,4%). Це пояснюється 
активізацією інвестиційних процесів та значними 
державними грошовими вливаннями в розвиток 
та підтримання сфери охорони здоров’я та під-
вищення інтересу в населення до соціального 
страхування, особливо медичного страхування 
та страхування від COVID-19. Страховий захист 
від коронавірусу насамперед знадобився україн-
ським туристам, адже багато країн навесні 2020 р. 
почали вимагати, щоб туристична страховка тих, 
хто в’їжджає до них, обов’язково покривала ліку-
вання ковіду. Тому майже відразу страхування від 
коронавірусу було прописано в усіх полісах для 
виїжджаючих за кордон [16]. 
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Найбільше від поширення пандемії коронавірусу 
постраждали промисловість (-73 658,8 млн грн) та 
будівництво (-22 731,7 млн грн). Сфера будівни-
цтва та реконструкції у зв’язку з її діяльністю в рам-
ках державно-приватного партнерства повністю чи 

частково призупинена з декількох причин: обме-
ження пересування в межах міждержавних кордо-
нів, зупинення роботи багатьох підприємств вироб-
ництва будівельних матеріалів, проблема імпорту 
технічного обладнання, матеріалів тощо, валютні 

Рис. 1. Динаміка та лінія регресії обсягів капітальних інвестицій в Україні 
за 2010–2020 рр.

Джерело: розраховано та складено за даними [13; 14]

 

Таблиця 1
Капітальні інвестиції в Україні за видами економічної діяльності

Вид економічної діяльності Код за 
КВЕД-2010

Обсяг капітальних 
інвестицій, млн грн

Абсолютне 
відхилення, 

млн грн
Відносне 

відхилення, %2019 р. 2020 р.
Усього 623978,9 508217,0 -115761,9 -18,6
Сільське господарство, лісове 
господарство та рибне господарство А 59129,5 50679,7 -8449,8 -14,3

Промисловість B+C+D+E 254196,2 180537,4 -73658,8 -29,0
Будівництво F 62346,6 39614,9 -22731,7 -36,5
Оптова та роздрібна торгівля; ремонт 
автотранспортних засобів 
і мотоциклів

G 44173,7 41684,8 -2488,9 -5,6

Тимчасове розміщування 
й організація харчування I 2832,2 1951,2 -881 -31,1

Фінансова та страхова діяльність K 11246,3 11979,3 733 6,5
Операції з нерухомим майном L 28147,2 19940,1 -8207,1 -29,2
Професійна, наукова та технічна 
діяльність M 11912,4 11823,6 -88,8 -0,7

Діяльність у сфері адміністративного 
та допоміжного обслуговування N 11741,1 8623,8 -3117,3 -26,6

Державне управління й оборона; 
обов'язкове соціальне страхування O 54305,5 62303,6 7998,1 14,7

Освіта P 4788,7 3740,2 -1048,5 -21,9
Охорона здоров'я та надання 
соціальної допомоги Q 9484,6 14835,6 5351 56,4

Мистецтво, спорт, розваги 
та відпочинок R 4146,2 2772,8 -1373,4 -33,1

Надання інших видів послуг S 672,5 463,8 -208,7 -31,0

Примітка. Дані наведено без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки Крим, м. Севастополя та 
частини тимчасово окупованих територій у Донецькій та Луганській областях.

Джерело: розраховано та складено за даними [13]
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коливання та нестабільність фінансового ринку, 
зміна цільового призначення використання держа-
вою бюджетних коштів у період пандемії [6, с. 26]. 
Також помітним є зниження капіталовкладень в 
операції з нерухомим майном, оптову та роздрібну 
торгівлю, сільське господарство, лісове господар-
ство та рибне господарство, діяльність у сфері 
адміністративного та допоміжного обслуговування.

Про призупинення запланованих на 
2020 р. інвестиційних проєктів повідомили окремі 
великі підприємства промисловості. Так, на  
ПАТ «Запоріжсталь» призупинено реалізацію про-
єкту з будівництва киснево-конвертерного цеха, 
який має замінити застаріле мартенівське вироб-
ництво. Низку запланованих на 2020 р. проєктів 
відкладено і на «Інтерпайп», зокрема: будівництво 
гідропреса в цеху № 4 «Інтерпайп НТЗ» і термо-
відділу на базі «Інтерпайп Ніко Тьюб». У пер-
шому півріччі 2020 р. компанія Ferrexpo скоро-
тила капітальні інвестиції на 16% р/р, компанія 
«Метінвест» – на 35% р/р, АТ «НАК «Нафтогаз 
України» – більше ніж на 50% р/р [17].

Аналіз зміни обсягів капітальних інвестицій в 
Україні за видами економічної діяльності промис-
ловості за 2019–2020 рр. подано втабл. 2.

Із табл. 2 можемо зробити висновок, що най-
більших утрат у 2020 р. зазнали такі сфери 

промисловості, як: постачання електроенергії, газу, 
пари та кондиційованого повітря (-33 480,6 млн грн); 
добувна промисловість і розроблення кар'єрів 
(-18 178 млн грн); металургійне виробництво, 
виробництво готових металевих виробів, крім 
машин і устаткування (-11 097,2 млн грн). У вироб-
ництво основних фармацевтичних продуктів і пре-
паратів, яке частково було перепрофільоване на 
боротьбу з поширенням пандемії коронавірусу, 
вдалося у 2020 р. збільшити обсяги капітальних 
вкладень на 482,4 млн грн. На думку науков-
ців [19; 20], особливу увагу необхідно приділити 
інвестуванню у національну фармацевтичну 
галузь, що дасть можливість виготовляти необ-
хідні препарати, задовольняти потреби населення 
якіснішими і порівняно з імпортними дешевшими 
ліками. Окрім того, капітальне інвестування дає 
можливість підвищити конкурентоспроможність 
фармацевтики як однієї з найбільш перспективних 
галузей України, яка створює товари першої необ-
хідності.

В умовах світових глобалізаційних тенденцій 
головним чинником формування іміджу держави 
та рівня довіри до неї виступає ефективність 
здійснення інвестиційної політики, яка допомагає 
фінансувати реалізацію необхідних державних чи 
приватних проєктів, відновлювати та поліпшувати 

Таблиця 2
Капітальні інвестиції в Україні за видами економічної діяльності промисловості

Вид економічної діяльності промисловості 

Обсяг капітальних 
інвестицій, 

млн грн
Абсолютне 
відхилення, 

млн грн

Відносне 
відхилення, 

%2019 р. 2020 р.
Промисловість 254196,2 180537,4 -73658,8 -29,0
Добувна промисловість і розроблення кар'єрів 68520,8 50342,8 -18178 -26,5
Переробна промисловість 105878,5 84408,2 -21470,3 -20,3
Виробництво харчових продуктів, напоїв і тютюнових 
виробів 31888,5 28875,4 -3013,1 -9,4

Текстильне виробництво; виробництво одягу, шкіри, 
виробів зі шкіри та інших матеріалів 1492,3 1201,8 -290,5 -19,5

Виготовлення виробів із деревини, виробництво паперу 
та поліграфічна діяльність 9994,4 6190,6 -3803,8 -38,1

Виробництво коксу та продуктів нафтоперероблення 1831,3 1985,8 154,5 8,4
Виробництво хімічних речовин і хімічної продукції 2488,1 2495,8 7,7 0,3
Виробництво основних фармацевтичних продуктів 
і фармацевтичних препаратів 2425,1 2907,5 482,4 19,9

Виробництво гумових і пластмасових виробів, 
іншої неметалевої мінеральної продукції 10872,7 9229,7 -1643 -15,1

Металургійне виробництво, виробництво готових 
металевих виробів, крім машин і устаткування 31093,2 19996,0 -11097,2 -35,7

Виробництво меблів, іншої продукції, ремонт і монтаж 
машин і устаткування 2826,7 2322,1 -504,6 -17,9

Постачання електроенергії, газу, пари та кондиційованого 
повітря 75612,3 42131,7 -33480,6 -44,3

Водопостачання; каналізація, поводження з відходами 4184,6 3654,7 -529,9 -12,7

Примітка. Дані наведено без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки Крим, м. Севастополя та 
частини тимчасово окупованих територій у Донецькій та Луганській областях.

Джерело: розраховано та складено за даними [18]



45

  ЕКОНОМІКА ТА УПРАВЛІННЯ НАЦІОНАЛЬНИМ ГОСПОДАРСТВОМ

виробництво, інфраструктуру розвитку окре-
мих галузей економіки, підвищувати конкуренто-
спроможність як окремих виробничих структур, 
сфер діяльності, так і держави на світовому рівні. 
Особливо питання залучення інвестицій із зару-
біжних країн актуальне в умовах проголошення 
курсу України на вступ до Європейського Союзу 
та бажання співпрацювати з провідними європей-
ськими та іншими світовими фінансовими та тор-
говельними інституціями [21]. Сьогодні великого 
значення у світовій економіці набуває кооперація, 
яка здійснюється через спільні форми господар-
ської діяльності [22].

Негативний вплив поширення пандемії коро-
навірусу вимагає прийняття заходів щодо поси-
лення інвестиційної активності суб’єктів господа-
рювання. Найбільша роль повинна відводитися 
державі. На тлі продовження тенденції останніх 
років щодо активного розширення капітальних 
видатків бюджету, реалізації проєктів «Великого 
будівництва» та підтримуючих заходів держави, 
спрямованих на допомогу підприємствам в умо-
вах коронакризи, у січні-вересні 2020 р. кошти 
державного бюджету стали єдиним джерелом, 
що забезпечувало позитивний внесок у зрос-
тання обсягу освоєних капітальних інвестицій 
[15]. Іншими заходами, які можуть мати дієвий 
ефект на стимулювання інвестиційної активності 
суб’єктів господарювання, зокрема у сфері капі-
тального інвестування, є:

–	 тимчасове звільнення підприємців від сплати 
місцевих податків і зборів на період карантину;

–	 податкове стимулювання інвестицій за раху-
нок податку на прибуток підприємств, непрямих 
податків, майнових податків;

–	 звільнення роботодавців від єдиного соці-
ального внеску та введення податкових канікул 
для бізнесу на період карантину;

–	 створення дієвого механізму державної під-
тримки інвестиційної діяльності виробників;

–	 формування державних програм субсидіарно- 
го та гарантійного стимулювання нових інвестицій;

–	 розроблення державної програми адміні-
стративного стимулювання нових інвестицій та 
«інвестиційного піклування»;

–	 надання пільгових кредитів для бізнесу на 
модернізацію чи оновлення обладнання;

–	 кардинальне поліпшення стану кредитного 
забезпечення та урізноманітнення кредитних 
інструментів [23];

–	 надання можливості для малих та середніх 
підприємств зняти обмеження на перенесення 
або розтермінування збитків [6];

–	 застосування механізму бонусної амортиза-
ції [6; 17], який стимулюватиме інвестиційну актив-
ність компаній, котрі здійснюють щорічні капітальні 
вкладення у розвиток бізнесу. Це підтверджується 
дослідженням [24], де зазначено, що саме такі 

компанії, як правило, реагують на стимули в пері-
оди економічної волатильності.

Висновки з проведеного дослідження.  
За останнє десятиліття пандемія COVID-19 спри-
чинила найбільші зміни в соціально-економічному 
житті не лише українців, а й населення усього світу. 
Суттєвого впливу зазнали усі сфери людського 
життя, що стало поштовхом для перегляду заста-
рілих моделей та підходів до ведення бізнесу та 
організації суспільного життя населення. Будь-яке 
форс-мажорне лихо повинно бути об’єктом регу-
лювання не однієї фізичної особи, а всієї держави. 
Інвестиційна діяльність є однією з ланок в еконо-
мічних трансформаціях розвитку країни, яка дає 
змогу підтримувати та активізувати господарські 
процеси. Держава повинна брати активну роль у 
стримуванні поширення коронавірусної кризи та 
усуненні її наслідків, створюючи сприятливе інвес-
тиційне середовище. 

Подальші дослідження необхідно спрямувати 
на вивчення закордонного досвіду та викорис-
тання найкращих практик для формування меха-
нізмів боротьби з наслідками пандемії коронаві-
русу в Україні.
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