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FINANCIAL SUPPORT FOR PUBLIC INVESTMENTS IN LOCAL 

COMMUNITIES IN THE CONTEXT OF DECENTRALISATION 

 

Стаття присвячена дослідженню теоретичних засад фінансового 

забезпечення публічних інвестицій територіальних громад (ТГ) в умовах 

децентралізації. Метою статті є систематизація наявних підходів до 

визначення понять «публічні інвестиції» та «фінансове забезпечення», 

обґрунтування авторських визначень цих категорій на рівні ТГ, а також 

характеристика механізму фінансового забезпечення публічних інвестицій ТГ. 

На основі порівняльного аналізу наукової літератури та нормативно-

правових актів було уточнено зміст поняття «публічні інвестиції ТГ» та 

запропоновано авторське визначення їх фінансового забезпечення. 

Охарактеризовано джерела, форми та інструменти фінансового 

забезпечення, розкрито нормативно-правову базу і інституційне 

забезпечення публічних інвестицій ТГ, виявлено наявні прогалини у правовому 

регулюванні. Обґрунтовано, що реформа децентралізації та реформа 

управління публічними інвестиціями формують сучасне інституційне 

середовище інвестиційної діяльності громад, визначаючи як можливості, 

так і обмеження системи фінансового забезпечення на місцевому рівні. 



The article examines the theoretical foundations of financial support for 

public investments of territorial communities under decentralisation. The purpose 

of the study is to systematise existing approaches to defining the concepts of 

"public investments" and "financial support", to substantiate the authors' 

definitions of these categories at the level of territorial communities, and to 

characterise the mechanism of financial support for public investments of 

territorial communities. 

On the basis of a comparative analysis of academic literature and regulatory 

acts, the concept of "public investments of territorial communities" has been 

refined and an authors' definition of their financial support has been proposed. 

Public investments of territorial communities are defined as an aggregate of 

capital expenditures carried out by local self-government bodies as independent 

subjects of investment activity within a decentralised public finance system, 

involving budgetary, transfer and extra-budgetary resources, aimed at developing 

infrastructure and ensuring sustainable community development. The sources, 

forms and instruments of financial support are characterised; the regulatory 

framework and institutional support are disclosed; existing gaps in legal 

regulation are identified. Budgetary sources constitute the primary basis for 

financing, although their volume is insufficient to meet the growing investment 

needs of communities, particularly in wartime. Extra-budgetary sources — grants, 

loans from international financial institutions and technical assistance funds — are 

playing an increasingly important role. Mixed financing mechanisms, including 

public-private partnership, concession and tax increment financing, enable the 

combination of public and private resources and reduce the burden on local 

budgets. 

It is substantiated that the decentralisation reform and the public investment 

management reform shape the contemporary institutional environment for 

investment activity of communities, determining both the opportunities and 

constraints of the financial support system at the local level. The conclusions have 

both theoretical and practical significance and may be used to improve the 



financial support mechanism in the context of post-war recovery and European 

integration of Ukraine. 
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Постановка проблеми у загальному вигляді та її зв’язок із 

важливими науковими чи практичними завданнями. В умовах 

поглиблення децентралізації та необхідності повоєнного відновлення України 

питання фінансового забезпечення публічних інвестицій ТГ набуває 

особливої актуальності. Реформа децентралізації, розпочата у 2014 році, 

суттєво розширила фінансову та управлінську автономію громад, наділивши 

їх значними повноваженнями у сфері планування та реалізації інвестиційних 

проєктів. Водночас зростання інвестиційних потреб на місцевому рівні не 

супроводжується адекватним розширенням ресурсної бази: обсяги власних 

надходжень місцевих бюджетів залишаються обмеженими, механізми 

муніципальних запозичень – недостатньо врегульованими, а інноваційні 

фінансові інструменти – слабко імплементованими у практику громад. Ця 

суперечність між зростаючими потребами у публічних інвестиціях та 

обмеженістю наявних механізмів фінансування зумовлює необхідність 

комплексного теоретичного осмислення системи фінансового забезпечення 

публічних інвестицій саме на рівні ТГ. Практична значущість вирішення цієї 

проблеми визначається тим, що від якості фінансового забезпечення 

безпосередньо залежить спроможність громад реалізовувати інфраструктурні 

проєкти, надавати якісні публічні послуги та забезпечувати сталий соціально-

економічний розвиток своїх територій – що є ключовим завданням як у 

мирний час, так і в контексті відновлення держави після війни. 



Аналіз останніх досліджень та публікацій. Теоретичні засади 

публічних інвестицій та їх фінансового забезпечення були предметом 

дослідження як зарубіжних, так і вітчизняних науковців. Серед зарубіжних 

авторів вагомий внесок зробили Дж. Стігліц, який розглядав публічні 

інвестиції як державні вкладення у критично важливі для суспільства сфери 

[1], та М. Блімпо, Р. Хардінг і Л. Уончекон, які дослідили капіталовкладення у 

фізичну інфраструктуру громад [2]. Концептуальні підходи до визначення та 

класифікації публічних інвестицій були відображені також у документах 

OECD [3]. У вітчизняній науці питання публічних інвестицій на місцевому 

рівні розробляли О. Гришкевич [4], О. Івашко [5], І. Онищук [6], а бюджетне 

інвестування ТГ досліджували О. Кириленко та Б. Малиняк [7], О. Кириленко 

О. Максимчук [8], В. Глухова [9], Д. Загірняк та ін. [10]. Трансформацію 

механізму бюджетного інвестування в умовах повоєнного відновлення 

проаналізували Р. Щур, В. Мацьків та А. Лаврів [11]. Бюджети розвитку ТГ, їх 

наповнення та використання – Є. Маляревським [12], концептуальний підхід 

до data-driven бюджетування інвестиційних проєктів обґрунтували Н. 

Циганова та Т. Жибер [13]. Інноваційні інструменти фінансування 

інфраструктури громад, зокрема зелені облігації, розглянули Г. Даудова, Р. 

Піскунов та О. Москаленко [14]. 

Наразі питання фінансового забезпечення публічних інвестицій ТГ за 

рахунок різних джерел залишаються мало дослідженими [15]. 

Формулювання цілей статті (постановка завдання). Метою статті є 

узагальнення теоретичних підходів до визначення понять «публічні 

інвестиції» та «фінансове забезпечення», обґрунтування авторських 

визначень цих категорій на рівні ТГ, а також систематизація джерел, форм та 

інструментів фінансового забезпечення публічних інвестицій і 

характеристика механізму їх реалізації в умовах децентралізації. Для 

досягнення поставленої мети у статті вирішуються такі завдання: здійснити 

порівняльний аналіз наявних підходів до визначення понять «публічні 

інвестиції» та «фінансове забезпечення» у науковій літературі й нормативно-



правових актах; запропонувати авторські визначення зазначених категорій 

стосовно рівня ТГ; охарактеризувати структурні елементи механізму 

фінансового забезпечення публічних інвестицій; проаналізувати нормативно-

правову та інституційну базу, що регулює відповідну сферу; виявити існуючі 

проблеми і визначити деякі шляхи їх вирішення. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Публічні інвестиції є 

одним з ключових інструментів реалізації соціально-економічної політики 

держави та розвитку ТГ. Економічна роль публічних інвестицій ТГ полягає 

передусім у забезпеченні мешканців якісною комунальною інфраструктурою 

– транспортною, інженерною, соціальною, – без якої неможливе нормальне 

відтворення людського капіталу та повноцінне функціонування місцевої 

економіки. Розвиток інфраструктури комунальної власності формує 

матеріальну основу надання публічних послуг і створює умови для загальної 

економічної активності на території громади. Опосередкованим наслідком 

цього є зростання інвестиційної привабливості ТГ та поступове розширення 

її власної фінансової бази, що підвищує спроможність громади до 

самостійного фінансування подальшого розвитку. 

Соціальний ефект публічних інвестицій проявляється у підвищенні 

якості та доступності публічних послуг – освітніх, медичних, соціальних. 

Громади, що системно інвестують у розвиток соціальної інфраструктури, 

демонструють вищий рівень людського капіталу, нижчий відтік населення та 

більшу соціальну згуртованість. Інвестиції у цифрові, енергоефективні та 

екологічні проєкти дозволяють ТГ реалізовувати цілі сталого розвитку та 

відповідати вимогам євроінтеграційних процесів. 

Попри широке застосування цього поняття у науковій літературі та 

нормативно-правових актах, його багатогранність зумовлює наявність різних 

трактувань. Через відмінності у рівнях управління, сферах використання та 

цілях дослідження, одні автори акцентують на інфраструктурному вимірі, 

інші – на джерелах фінансування або на суб'єктному складі. 



Порівняльний аналіз до визначення поняття «публічні інвестиції» у 

науковій літературі та нормативно-правових актах представлено у табл. 1. 

Таблиця 1. Підходи до визначення поняття «публічні інвестиції» 

Автор визначення, джерело Визначення 
1 2 

Бюджетний кодекс України 
(БКУ) [16] 

Публічні інвестиції – кошти державного (місцевого) бюджету, у 
тому числі отримані у вигляді міжнародної технічної допомоги, 
кошти, залучені під державну (місцеву) гарантію, капітальні 
інвестиції державних унітарних підприємств та господарських 
товариств, у статутному капіталі яких більше 50 відсотків акцій 
(часток) належать державі (крім банків), комунальних унітарних 
підприємств, установ, організацій, крім тих, які здійснюються за 
рахунок власних коштів таких підприємств, товариств, установ і 
організацій, що спрямовуються на створення (придбання), 
реконструкцію, технічне переоснащення основних засобів, інших 
необоротних матеріальних активів, нематеріальних активів, 
очікуваний строк корисної експлуатації яких перевищує один рік, 
а також виплати за договорами, укладеними в рамках державно-
приватного партнерства. 

1 2 
Гришкевич О. М. [4] Публічні інвестиції – витрати публічного сектора (органів 

національного та субнаціонального рівнів, державних та 
комунальних підприємства) на створення інфраструктури, що є 
державною або комунальною власністю, і з продуктивним 
використанням інфраструктури строком понад один рік 

Івашко О. А. [5] Публічні інвестиції – це вкладення у «тверду» та «м’яку» 
інфраструктуру, що здійснюються органами виконавчої влади та 
місцевого самоврядування державним коштом. 

Онищук І. І. [6] Публічні інвестиції – це проєкти та програми, що реалізуються за 
рахунок коштів державного чи місцевого бюджету та/або під 
державні або місцеві гарантії, з метою досягнення соціально-
економічного ефекту. 

Дж. Стігліц [1] Публічні інвестиції – це внески держави (на центральному чи 
регіональному рівні управління), які спрямовуються на цілі (як 
правило, виробничого характеру) у найбільш важливих та навіть 
критичних для подальшого поступу суспільства сферах, зокрема 
проєкти, які стосуються покращення об’єктів існуючої 
інфраструктури та будівництва нових вагомих об’єктів. 

М. Блімпо, Р. Хардінг, Л. 
Уончекон [2] 

Публічні інвестиції – це капіталовкладення, які скеровуються на 
розбудову фізичної інфраструктури ТГ. За своїм характером ці 
капіталовкладення обов’язково мають бути інвестиціями (з усіма 
властивими для них критеріальними ознаками, зокрема щодо 
обсягів, строковості, джерел скерування, отримуваних результатів 
тощо), однак за способами залучення коштів це можуть бути й 
витрати, а чисельність інвесторів – необмеженою. 

Визначення терміну «публічні 
інвестиції» від OECD [3] 

Публічні інвестиції – капітальні видатки на фізичну 
інфраструктуру (наприклад, дороги, урядові будівлі) та м'яку 
інфраструктуру (наприклад, розвиток людського капіталу, 
підтримка інновацій, дослідження та розробки) з продуктивним 
використанням, яке триває більше одного року. 

Складено на основі: [16; 4; 5; 6; 1; 2; 3] 
 



Наукові визначення переважно зосереджуються на інфраструктурному 

вимірі та суб'єктах інвестування, тоді як законодавче трактування деталізує 

джерела фінансування та інституційні механізми реалізації. Попри 

різноманіття підходів, жодне із наведених визначень не орієнтоване 

безпосередньо на рівень ТГ як самостійних суб'єктів інвестиційної діяльності. 

Варто зазначити, що у вітчизняній науковій літературі поняття 

«публічні інвестиції ТГ» як окрема категорія є малодослідженим. Більшість 

наявних робіт розглядають або публічні інвестиції в цілому (на державному 

рівні), або інвестиційну діяльність ТГ без чіткого розмежування публічної та 

приватної складових [17]. Нормативні документи також оперують поняттям 

«публічні інвестиції» переважно у загальнодержавному контексті, лише 

побіжно вказуючи на місцевий рівень [18]. 

Реформа децентралізації, яка була розпочата у 2014 році, суттєво 

розширила фінансову та управлінську спроможність громад, яким було 

надано право самостійно розпоряджатися власними доходами, в тому числі і 

на реалізацію інвестиційних проєктів [19]. 

На нашу думку, публічні інвестиції ТГ – це сукупність капітальних 

вкладень, що здійснюються органами місцевого самоврядування як 

самостійними суб'єктами інвестиційної діяльності в межах децентралізованої 

системи публічних фінансів, із залученням бюджетних, трансфертних та 

позабюджетних ресурсів, з метою розбудови інфраструктури та забезпечення 

сталого розвитку громади. Зростання інвестиційних потреб ТГ зумовлює 

відповідну потребу у формуванні адекватного фінансового забезпечення 

публічних інвестицій. 

У науковій літературі поняття «фінансове забезпечення» не має єдиного 

трактування. На нашу думку, фінансове забезпечення публічних інвестицій 

ТГ – це система формування, розподілу та використання фінансових ресурсів 

із бюджетних і позабюджетних джерел через відповідні форми та фінансові 

інструменти з метою створення й модернізації об’єктів публічної 



інфраструктури, покращення якості суспільних послуг і забезпечення сталого 

соціально-економічного розвитку ТГ. 

Узагальнена структура механізму фінансового забезпечення публічних 

інвестицій ТГ представлена на рис. 1. 

Рис. 1 Структурно-логічна схема механізму фінансового забезпечення 

публічних інвестицій ТГ 

Складено авторами 

Як видно з рисунку 1, механізм фінансового забезпечення публічних 

інвестицій ТГ охоплює взаємопов'язані блоки: форми фінансового 

забезпечення відображають способи залучення ресурсів, нормативно-правова 

база визначає правила функціонування всього механізму, інституційне 

забезпечення визначає коло суб'єктів та їхні повноваження, джерела 
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фінансового забезпечення вказують на походження ресурсів, а інструменти 

являють собою конкретні механізми мобілізації та спрямування коштів. 

Водночас практика реалізації публічних інвестицій ТГ виявила низку 

системних проблем: недостатність власних доходів бюджетів розвитку, 

високу залежність від трансфертів із державного бюджету, слабкість 

інституційної спроможності громад у плануванні та управлінні проєктами, 

непрозорість відбору та недостатній контроль за ефективністю використання 

публічних коштів. Подолання цих викликів стало одним із завдань реформи 

управління публічними інвестиціями, яка реалізується в Україні з 2024 року 

відповідно до Дорожньої карти на 2024–2028 роки і передбачає 

запровадження єдиного проєктного портфелю, обов'язкової оцінки проєктів 

та підвищення прозорості інвестиційних рішень. 

Джерела фінансового забезпечення публічних інвестицій ТГ 

формуються за рахунок бюджетних та позабюджетних надходжень, а також 

змішаного фінансування, що відображає сучасну практику мобілізації 

ресурсів для реалізації інвестиційних проєктів. Бюджетні джерела є основою 

фінансового забезпечення публічних інвестицій у ТГ і включають кошти 

місцевих бюджетів, у тому числі кошти бюджету розвитку, а також кошти 

державного бюджету, основними з яких є цільові субвенції. Попри стабільний 

характер цих джерел, їхній обсяг є недостатнім для покриття зростаючих 

інвестиційних потреб громад, особливо в умовах воєнного часу. Динаміка 

капітальних видатків зведеного бюджету України свідчить про суттєву 

залежність інвестиційної активності ТГ від стану державних фінансів у 

цілому, що підтверджує необхідність зміцнення власної доходної бази 

місцевих бюджетів як передумови нарощування публічних інвестицій на 

місцевому рівні (рис. 2). 

  



 

 

Рис. 2 Динаміка капітальних видатків за рахунок бюджетних 

коштів України 

Складено авторами за данимиі: [20] 
 

Як свідчать дані рис. 2, упродовж 2021–2025 років капітальні видатки 

як державного, так і місцевих бюджетів, демонструють позитивну динаміку в 

абсолютному вираженні. Зокрема, капітальні видатки місцевих бюджетів 

зросли з 113,7 млрд грн у 2021 році до 160,9 млрд грн у 2025 році. Водночас 

частка капітальних видатків за рахунок коштів місцевих бюджетів у 

загальному обсязі не демонструє стійкого зростання: після скорочення з 45,9 % 

у 2021 році до 23,6 % у 2022 році вона поступово відновлювалась, однак у 

2025 році становила лише 32,4 % – що є нижчим за довоєнний рівень. Це 

свідчить про те, що в умовах воєнного стану випереджаюче зростання 

капітальних видатків державного бюджету фактично витісняє місцеву 

складову, а отже, інвестиційна спроможність ТГ залишається структурно 

обмеженою попри номінальне збільшення видатків. 

Позабюджетні джерела відіграють дедалі важливішу роль у 

диверсифікації ресурсної бази. Гранти, позики міжнародних фінансових 

організацій та інституцій і кошти міжнародної технічної допомоги формують 

значний фінансовий ресурс, доступ до якого потребує відповідної 

інституційної та фінансової спроможності ТГ. 
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Змішані механізми фінансування – зокрема ДПП, концесія, спільне 

фінансування з держбюджетом та фінансування податкового збільшення (TIF) 

– дозволяють поєднати публічні і приватні ресурси, знизити навантаження на 

місцеві бюджети та посилити контроль за використанням цих фінансових 

ресурсів. Диверсифікація джерел фінансового забезпечення підвищує 

фінансову гнучкість, масштабність та довгострокову стабільність 

інвестиційної діяльності ТГ, знижує залежність від єдиного джерела та 

мінімізує фінансові ризики. 

Правове регулювання у сфері публічних інвестицій є багаторівневим і 

охоплює конституційні норми, бюджетне законодавство, спеціальні закони 

про інвестиційну діяльність та підзаконні акти [16; 21-27]. 

Водночас нормативно-правова база має певні прогалини: недостатньо 

врегульовані механізми муніципальних запозичень, обмеженими є 

можливості застосування TIF та деяких форм ДПП на рівні ТГ. В умовах 

відновлення потребує вдосконалення і законодавство щодо залучення коштів 

міжнародних донорів та їх обліку. 

Інституційне забезпечення публічних інвестицій охоплює органи як 

центрального, так і місцевого рівнів. Розподіл функцій між інституціями 

свідчить про багаторівневий характер системи управління публічними 

інвестиціями, що особливо актуально в умовах функціонування екосистеми 

DREAM [28]. Ефективна взаємодія між рівнями управління сприяє 

успішному функціонуванню механізму фінансового забезпечення. 

Висновки та перспективи подальших розвідок у даному напрямі. 

Проведене дослідження засвідчує, що публічні інвестиції ТГ відіграють 

важливу роль у системі забезпечення соціально-економічного розвитку на 

місцевому рівні, а питанням їх фінансового забезпечення приділяється дедалі 

більше уваги в умовах поглиблення децентралізації. 

Доведено, що фінансова спроможність ТГ щодо здійснення публічних 

інвестицій залишається обмеженою, зокрема через недостатність власних 

доходів бюджетів розвитку та високу залежність від трансфертів з 



державного бюджету. Оскільки бюджетні джерела є основою фінансового 

забезпечення публічних інвестицій, підвищення фінансової спроможності ТГ 

– передусім через зміцнення власної доходної бази місцевих бюджетів – є 

необхідною умовою нарощування інвестиційної активності громад. Водночас 

обґрунтовано необхідність диверсифікації джерел фінансового забезпечення 

шляхом активнішого залучення грантових коштів міжнародних організацій, 

ресурсів міжнародних фінансових інституцій та інноваційних інструментів, 

зокрема зелених облігацій. 

Аналіз нормативно-правової бази виявив її багаторівневий характер, а 

також низку прогалин, що потребують подальшого врегулювання, – зокрема 

щодо механізмів муніципальних запозичень, окремих форм державно-

приватного партнерства та порядку обліку коштів міжнародних донорів. 

Визначено, що сучасне інституційне середовище інвестиційної діяльності ТГ 

формується під впливом двох взаємопов'язаних реформ – децентралізації та 

реформи управління публічними інвестиціями, – поєднання яких розширює 

спроможність громад щодо залучення фінансових ресурсів для реалізації 

важливих інвестиційних проєктів на місцевому рівні. 
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