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�<�1�L�:�E�V�G�? �K�E�H�<�H 
�^�b�j�_�d�l�h�j�Z �Q�_�j�d�Z�k�v�d�h�]�h �^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h �n�Z�o�h�\�h�]�h �[�•�a�g�_�k-�d�h�e�_�^�`�m�� �i�j�h�n�_�k�h�j�Z�� �^�h�d�l�h�j�Z��

�_�d�h�g�h�f�•�q�g�b�o���g�Z�m�d�����a�Z�k�e�m�`�_�g�h�]�h���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�Z���h�k�\�•�l�b���M�d�j�Z�€�g�b 
�H�e�_�]�Z���D�M�D�E�1�G�: 

 
�R�Z�g�h�\�g�•�� �m�q�Z�k�g�b�d�b�� �g�Z�m�d�h�\�h-�i�j�Z�d�l�b�q�g�h�€�� �d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€�� �©�L�_�g�^�_�g�p�•�€�� �l�Z�� �i�_�j�k�i�_�d�l�b�\�b�� �j�h�a�\�b�l�d�m��

�_�d�h�g�h�f�•�d�b���M�d�j�Z�€�g�b���\���m�f�h�\�Z�o���k�m�q�Z�k�g�b�o���\�b�d�e�b�d�•�\�ª�� 
�<�•�^�� �•�f�_�g�•�� �Z�^�f�•�g�•�k�l�j�Z�p�•�€�� �Q�_�j�d�Z�k�v�d�h�]�h�� �^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h�� �n�Z�o�h�\�h�]�h�� �[�•�a�g�_�k-�d�h�e�_�^�`�m���� �g�Z�m�d�h�\�h-

�i�_�^�Z�]�h�]�•�q�g�h�]�h���l�Z���i�_�^�Z�]�h�]�•�q�g�h�]�h���d�h�e�_�d�l�b�\�m�����Z���l�Z�d�h�`���h�k�h�[�b�k�l�h���\�•�^���k�_�[�_���s�b�j�h���\�•�l�Z�x���\�Z�k���•�a���\�•�^�d�j�b�l�l�y�f��
�s�h�j�•�q�g�h�€�� �O�1�O�� �<�k�_�m�d�j�Z�€�g�k�v�d�h�€�� �g�Z�m�d�h�\�h-�i�j�Z�d�l�b�q�g�h�€�� �d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€���� �i�j�b�k�\�y�q�_�g�h�€�� ����-�j�•�q�q�x�� �a�Z�k�g�m�\�Z�g�g�y��
�Q�_�j�d�Z�k�v�d�h�]�h���^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h���n�Z�o�h�\�h�]�h���[�•�a�g�_�k-�d�h�e�_�^�`�m�� 

�>�e�y���g�Z�r�h�]�h���a�Z�d�e�Z�^�m���h�k�\�•�l�b���p�_�c���j�•�d���}���h�k�h�[�e�b�\�b�f�����Z�^�`�_���m �����������j�h�p�•���d�h�e�_�^�`���\�•�^�a�g�Z�q�Z�}���������j�h�d�•�\��
�k�\�h�}�€���^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�����A�Z�k�g�h�\�Z�g�b�c���m�������������j�h�p�•�����a�Z�d�e�Z�^���i�j�h�c�r�h�\���l�j�b�\�Z�e�b�c���r�e�y�o���j�h�a�\�b�l�d�m���l�Z���k�l�Z�g�h�\�e�_�g�g�y����
�i�_�j�_�l�\�h�j�b�\�r�b�k�v�� �g�Z�� �k�m�q�Z�k�g�b�c�� �h�k�\�•�l�g�•�c�� �p�_�g�l�j���� �y�d�b�c�� �m�k�i�•�r�g�h�� �i�h�}�^�g�m�}�� �[�Z�]�Z�l�h�j�•�q�g�•�� �l�j�Z�^�b�p�•�€����
�•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�•�� �i�•�^�o�h�^�b�� �^�h�� �g�Z�\�q�Z�g�g�y���� �Z�d�l�b�\�g�m�� �g�Z�m�d�h�\�m�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v�� �l�Z�� �y�d�•�k�g�m�� �i�•�^�]�h�l�h�\�d�m��
�d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�b�o���n�Z�o�•�\�p�•�\�����M�i�j�h�^�h�\�`���r�_�k�l�b���^�_�k�y�l�b�e�•�l�v���d�h�e�_�^�`���\�b�o�h�\�Z�\���l�b�k�y�q�•���\�b�i�m�k�d�g�b�d�•�\����
�y�d�•�� �k�v�h�]�h�^�g�•�� �i�j�Z�p�x�x�l�v�� �m�� �j�•�a�g�b�o�� �k�n�_�j�Z�o�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b���� �[�•�a�g�_�k�m���� �n�•�g�Z�g�k�•�\���� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �l�Z�� �^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h��
�k�_�d�l�h�j�m�����j�h�[�e�y�q�b���\�Z�]�h�f�b�c���\�g�_�k�h�d���m���j�h�a�\�b�l�h�d���g�Z�r�h�€���^�_�j�`�Z�\�b�� 

�H�k�h�[�e�b�\�h���k�b�f�\�h�e�•�q�g�b�f���}���l�_�����s�h���k�Z�f�_���\���x�\�•�e�_�c�g�b�c���^�e�y���d�h�e�_�^�`�m���j�•�d���f�b���i�j�h�^�h�\�`�m�}�f�h���l�j�Z�^�b�p�•�x��
�i�j�h�\�_�^�_�g�g�y�� �g�Z�m�d�h�\�h�€�� �d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€���� �y�d�Z�� �\�`�_�� �k�l�Z�e�Z�� �\�Z�`�e�b�\�b�f�� �f�Z�c�^�Z�g�q�b�d�h�f�� �^�e�y�� �i�j�h�n�_�k�•�c�g�h�]�h��
�k�i�•�e�d�m�\�Z�g�g�y���� �g�Z�m�d�h�\�h�]�h�� �i�h�r�m�d�m�� �l�Z�� �h�[�]�h�\�h�j�_�g�g�y�� �Z�d�l�m�Z�e�v�g�b�o�� �i�b�l�Z�g�v�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b�� �c��
�k�m�k�i�•�e�v�k�l�\�Z�� 

�K�v�h�]�h�^�g�•�� �M�d�j�Z�€�g�Z�� �i�j�h�^�h�\�`�m�}�� �`�b�l�b�� �l�Z�� �j�h�a�\�b�\�Z�l�b�k�y�� �\�� �m�f�h�\�Z�o�� �k�d�e�Z�^�g�b�o�� �\�b�d�e�b�d�•�\����
�I�h�\�g�h�f�Z�k�r�l�Z�[�g�Z�� �\�•�c�g�Z�� �\�i�e�b�\�Z�}�� �g�Z�� �_�d�h�g�h�f�•�q�g�•�� �i�j�h�p�_�k�b���� �j�b�g�h�d�� �i�j�Z�p�•���� �•�g�\�_�k�l�b�p�•�c�g�m�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v����
�k�b�k�l�_�f�m�� �h�k�\�•�l�b�� �l�Z�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�m�� �k�n�_�j�m���� �<�h�^�g�h�q�Z�k�� �g�Z�\�•�l�v�� �m�� �p�b�o�� �g�_�i�j�h�k�l�b�o�� �m�f�h�\�Z�o�� �g�Z�r�Z�� �^�_�j�`�Z�\�Z��
�^�_�f�h�g�k�l�j�m�}���k�l�•�c�d�•�k�l�v�����a�^�Z�l�g�•�k�l�v���^�h���Z�^�Z�i�l�Z�p�•�€���l�Z���i�j�Z�]�g�_�g�g�y���^�h���j�h�a�\�b�l�d�m�� 

�I�_�j�_�^���g�Z�m�d�h�\�h�x���k�i�•�e�v�g�h�l�h�x�����h�k�\�•�l�y�g�Z�f�b�����i�j�_�^�k�l�Z�\�g�b�d�Z�f�b���[�•�a�g�_�k�m���l�Z���f�h�e�h�^�b�f�b���^�h�k�e�•�^�g�b�d�Z�f�b��
�i�h�k�l�Z�x�l�v���\�Z�`�e�b�\�•���i�b�l�Z�g�g�y�����y�d�b�f�b���f�Z�x�l�v���[�m�l�b���i�j�•�h�j�b�l�_�l�b���i�•�k�e�y�\�h�}�g�g�h�]�h���\�•�^�g�h�\�e�_�g�g�y���^�_�j�`�Z�\�b�����y�d��
�a�Z�[�_�a�i�_�q�b�l�b�� �_�d�h�g�h�f�•�q�g�_�� �a�j�h�k�l�Z�g�g�y���� �y�d�•�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�•�� �f�_�o�Z�g�•�a�f�b�� �l�Z�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•�� �j�•�r�_�g�g�y��
�k�i�j�b�y�l�b�f�m�l�v�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �j�_�]�•�h�g�•�\�� �•�� �d�j�Z�€�g�b�� �a�Z�]�Z�e�h�f���� �y�d�h�x�� �f�Z�}�� �[�m�l�b�� �k�m�q�Z�k�g�Z�� �h�k�\�•�l�Z�� �\�� �m�f�h�\�Z�o��
�]�e�h�[�Z�e�v�g�b�o���l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�c�� 

�K�v�h�]�h�^�g�•�� �h�k�h�[�e�b�\�h�]�h�� �a�g�Z�q�_�g�g�y�� �g�Z�[�m�\�Z�x�l�v�� �j�h�a�\�b�l�h�d�� �e�x�^�k�v�d�h�]�h�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m���� �p�b�n�j�h�\�•�a�Z�p�•�y����
�\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�o�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�c���� �f�h�^�_�j�g�•�a�Z�p�•�y�� �_�d�h�g�h�f�•�q�g�b�o�� �i�j�h�p�_�k�•�\�� �l�Z�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y��
�_�n�_�d�l�b�\�g�h�€�� �f�h�^�_�e�•�� �\�a�Z�}�f�h�^�•�€�� �g�Z�m�d�b���� �h�k�\�•�l�b�� �c�� �i�j�Z�d�l�b�d�b���� �K�Z�f�_�� �g�Z�m�d�Z�� �l�Z�� �h�k�\�•�l�Z�� �a�^�Z�l�g�•�� �k�l�Z�l�b��
�n�m�g�^�Z�f�_�g�l�h�f�� �^�e�y�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �g�h�\�b�o�� �i�•�^�o�h�^�•�\�� �•�� �j�•�r�_�g�v���� �g�_�h�[�o�•�^�g�b�o�� �^�e�y�� �f�Z�c�[�m�l�g�v�h�]�h�� �j�h�a�\�b�l�d�m��
�M�d�j�Z�€�g�b�� 

�S�b�j�h���^�y�d�m�x���\�k�•�f���m�q�Z�k�g�b�d�Z�f���d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€���a�Z���Z�d�l�b�\�g�m���m�q�Z�k�l�v�����g�Z�m�d�h�\�m���•�g�•�p�•�Z�l�b�\�m���l�Z���i�j�Z�]�g�_�g�g�y��
�^�h�e�m�q�Z�l�b�k�y�� �^�h�� �i�h�r�m�d�m�� �g�h�\�b�o�� �•�^�_�c���� �>�e�y�� �g�Z�k�� �g�Z�^�a�\�b�q�Z�c�g�h�� �p�•�g�g�h���� �s�h�� �d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�y�� �s�h�j�h�d�m�� �h�[�¶�}�^�g�m�}��
�i�j�_�^�k�l�Z�\�g�b�d�•�\�� �j�•�a�g�b�o�� �a�Z�d�e�Z�^�•�\�� �h�k�\�•�l�b���� �g�Z�m�d�h�\�b�o�� �m�k�l�Z�g�h�\�� �l�Z�� �i�j�h�n�_�k�•�c�g�b�o�� �k�i�•�e�v�g�h�l���� �k�i�j�b�y�x�q�b��
�j�h�a�\�b�l�d�m���i�Z�j�l�g�_�j�k�l�\�Z���l�Z���h�[�f�•�g�m���^�h�k�\�•�^�h�f�� 

�I�_�j�_�d�h�g�Z�g�b�c���� �s�h�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�b�� �k�v�h�]�h�^�g�•�r�g�v�h�€�� �j�h�[�h�l�b�� �k�l�Z�g�m�l�v�� �h�k�g�h�\�h�x�� �^�e�y�� �g�h�\�b�o�� �g�Z�m�d�h�\�b�o��
�^�h�k�e�•�^�`�_�g�v�����d�h�g�k�l�j�m�d�l�b�\�g�b�o���•�^�_�c���l�Z���i�h�^�Z�e�v�r�h�€���k�i�•�\�i�j�Z�p�•�� 

�;�Z�`�Z�x�� �\�k�•�f�� �m�q�Z�k�g�b�d�Z�f�� �a�f�•�k�l�h�\�g�b�o�� �^�b�k�d�m�k�•�c���� �l�\�h�j�q�h�]�h�� �g�Z�l�o�g�_�g�g�y���� �i�e�•�^�g�h�€�� �j�h�[�h�l�b���� �g�h�\�b�o��
�i�j�h�n�_�k�•�c�g�b�o���a�^�h�[�m�l�d�•�\���l�Z���g�Z�m�d�h�\�b�o���a�\�_�j�r�_�g�v�� 
 
 

�A �i�h�\�Z�]�h�x�� �H�e�_�] �D�M�D�E�1�G�� �i�j�h�n�_�k�h�j�� �^�h�d�l�h�j �_�d�h�g�h�f�•�q�g�b�o �g�Z�m�d�� 
�a�Z�k�e�m�`�_�g�b�c �i�j�Z�p�•�\�g�b�d �h�k�\�•�l�b �M�d�j�Z�€�g�b����

�^�b�j�_�d�l�h�j �Q�_�j�d�Z�k�v�d�h�]�h �^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h �n�Z�o�h�\�h�]�h �[�•�a�g�_�k-�d�h�e�_�^�`�m 
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�<�1�L�:�E�V�G�? �K�E�H�<�H 
�a�Z�k�l�m�i�g�b�d�Z���^�b�j�_�d�l�h�j�Z �Q�_�j�d�Z�k�v�d�h�]�h �^�_�j�`�Z�\�g�h�]�h �n�Z�o�h�\�h�]�h �[�•�a�g�_�k-�d�h�e�_�^�`�m��  

�H�e�_�g�b �O�H�>�:�D�H�<�K�V�D�H�2 
 

�R�Z�g�h�\�g�•���m�q�Z�k�g�b�d�b���d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€�����g�Z�m�d�h�\�p�•�����\�b�d�e�Z�^�Z�q�•�����a�^�h�[�m�\�Z�q�•���h�k�\�•�l�b! 
�S�b�j�h���\�•�l�Z�x���\�Z�k���•�a���\�•�^�d�j�b�l�l�y�f �<�k�_�m�d�j�Z�€�g�k�v�d�h�€ �g�Z�m�d�h�\�h-�i�j�Z�d�l�b�q�g�h�€���d�h�g�n�_�j�_�g�p�•�€ �©�L�_�g�^�_�g�p�•�€���l�Z��

�i�_�j�k�i�_�d�l�b�\�b�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b�� �M�d�j�Z�€�g�b�� �\�� �m�f�h�\�Z�o�� �k�m�q�Z�k�g�b�o�� �\�b�d�e�b�d�•�\�ª���� �i�j�b�k�\�y�q�_�g�h�€�� ����-�j�•�q�q�x��
�a�Z�k�g�m�\�Z�g�g�y���d�h�e�_�^�`�m. 

�K�v�h�]�h�^�g�•�� �M�d�j�Z�€�g�Z�� �i�j�h�o�h�^�b�l�v�� �g�Z�^�a�\�b�q�Z�c�g�h�� �k�d�e�Z�^�g�b�c���� �Z�e�_�� �\�h�^�g�h�q�Z�k�� �•�k�l�h�j�b�q�g�h�� �\�Z�`�e�b�\�b�c�� �_�l�Z�i��
�k�\�h�]�h�� �j�h�a�\�b�l�d�m���� �<�•�c�g�Z���� �]�e�h�[�Z�e�v�g�•�� �_�d�h�g�h�f�•�q�g�•�� �l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�€���� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�•�� �a�f�•�g�b���� �\�b�d�e�b�d�b��
�_�g�_�j�]�_�l�b�q�g�h�€�� �l�Z�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€�� �[�_�a�i�_�d�b�� �k�l�Z�\�e�y�l�v�� �i�_�j�_�^�� �^�_�j�`�Z�\�h�x�� �g�h�\�• �a�Z�\�^�Z�g�g�y�� �l�Z�� �\�b�f�Z�]�Z�x�l�v��
�k�m�q�Z�k�g�b�o�����i�j�h�n�_�k�•�c�g�b�o���•���^�Z�e�_�d�h�]�e�y�^�g�b�o���j�•�r�_�g�v�� 

�K�Z�f�_�� �l�h�f�m�� �h�k�h�[�e�b�\�h�€�� �p�•�g�g�h�k�l�•�� �g�Z�[�m�\�Z�}�� �g�Z�m�d�h�\�b�c�� �^�•�Z�e�h�]���� �h�[�¶�}�^�g�Z�g�g�y�� �^�h�k�\�•�^�m�� �i�j�Z�d�l�b�d�•�\����
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Стрімкий розвиток та експансія технологій штучного інтелекту стає визначальним 

чинником трансформації глобального ландшафту зайнятості. Для України цей виклик набуває 

особливої гостроти, оскільки цифрова автоматизація інтелектуальної праці відбувається 

одночасно з безпрецедентними шоками воєнного стану та масштабною втратою людського 

капіталу. Надзвичайно чутливим для національної економіки є не лише кількісна втрата 

людського капіталу, а й зниження якісних його характеристик: освітньої, професійної, а також 

погіршення показників здоров’я населення 

Традиційні підходи до адаптації ринку праці, що базуються на інерційних 

інституційних змінах, виявляються недостатніми в умовах експоненційного розвитку 

технологій. Постає критична потреба у переході від локального реагування на технологічні 

загрози до формування системи національної резильєнтності. 

Національна резильєнтність у контексті ринку праці передбачає не лише виживання 

економічної системи під тиском автоматизації, а й її здатність до динамічної трансформації та 

адаптації до технологічних змін. Це охоплює створення гнучких правових механізмів 

цифрової зайнятості, адаптацію системи освіти до потреб безперервного навчання та 

превентивне управління ризиками структурного безробіття.  

 Для глибшого розуміння масштабів можливих трансформацій та визначення траєкторії 

розвитку вітчизняного ринку праці, корисним є використання матриці сценаріїв майбутнього 

сфер зайнятості до 2030 року, розробленої експертами Світового економічного форуму. Дана 

модель базується на поєднанні двох ключових чинників: темпів технологічного прогресу ШІ 

та ступеня готовності робочої сили до цих змін. Для ідентифікації стратегічних орієнтирів 

забезпечення національної резильєнтності доцільно використати методологічну рамку 

Світового економічного форуму, яка структурує майбутнє зайнятості через чотири базові 

сценарії, детерміновані темпами розвитку ШІ та ступенем готовності робочої сили [1].  

У білій книзі, зокрема, визначено такі сценарії: 

1. Прискорений прогрес (Supercharged Progress) характеризується синергією 

експоненційного технологічного розвитку та високої адаптивності людського капіталу. 

2. Епоха витіснення (The Age of Displacement) виникає за умов стрімкої експансії 

ШІ на тлі низької готовності ринку праці.  

3. Економіка Другого пілота (Co-Pilot Economy) передбачає інкрементальний 

(поступовий) розвиток ШІ, де технологія виступає асистентом людини. 

4. Застійний прогрес (Stalled Progress) відображає ситуацію обмежених інновацій 

та низької якості людського капіталу [1]. 

В контексті України, де готовність робочої сили визначається не лише рівнем цифрових 

компетенцій, а й результати кадрової політики держави щодо подолання наслідків якісної 

деградації людського капіталу. Адаптація сценарної моделі WEF дозволяє окреслити контури 

національної резильєнтності у часи повоєнного відновлення економіки. Визначальним 

вектором повоєнного відновлення має стати реконструкція національної економіки на засадах 

людиноцентричної Індустрії 5.0. Водночас критичним обмежувальним чинником на цьому 



ТЕМАТИЧНИЙ НАПРЯМ 1. ЕКОНОМІКА УКРАЇНИ В УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ТРАНСФОРМАЦІЙ ТА ВОЄННОГО 

СТАНУ: ВИКЛИКИ, РИЗИКИ, МОЖЛИВОСТІ ТА СТРАТЕГІЇ ПОВОЄННОГО ВІДНОВЛЕННЯ 

 

10 

шляху є гостра нестача робочої сили, поряд зі зруйнованою інфраструктурою, екологічними 

наслідками війни та фінансовими дефіцитами. 

Для України сценарій Прискореного прогресу є стратегічно цільовим, оскільки 

впровадження ШІ дозволяє компенсувати гострий дефіцит робочої сили та здійснити 

технологічний стрибок у повоєнному відновленні. Водночас успіх цього сценарію критично 

залежить від трансформації освітньої політики та її узгодження з реальними запитами бізнесу. 

Це дозволить подолати професійний, кваліфікаційний та освітній розриви, перетворивши ШІ 

на інструмент посилення, а не простої заміни людської праці. 

Натомість сценарії Епоха витіснення та Застійного прогресу є не бажаними для 

України, проте цілком ймовірними через наявні передумови: дефіцит робочої сили, що 

обтяжений професійними, кваліфікаційними та освітніми розривами. Це посилюється 

деградацією освіти через брак кваліфікованих педагогічних та наукових кадрів, хронічним 

недофінансування, хаотичною державною освітньою політикою, що не відповідає потребам 

бізнесу та темпам технологічному розвитку. Реалізація сценарію Епохи витіснення неминуче 

призведе до поглиблення професійного розриву та масштабного структурного безробіття. 

Сповзання до сценарію Застійного прогресу означатиме закріплення сировинної моделі 

економіки, де в тому числі низькокваліфікована робоча сила стає лише різновидом дешевого 

ресурсу та втрату глобальної конкурентоспроможності через нездатність опанувати 

технологічний вектор Industry 5.0. 

Альтернативним позитивним та високо ймовірним варіантом для України є сценарій 

Другого пілота. Його реалізація дозволяє проводити поступову інклюзію ШІ-інструментів у 

професійне середовище, мінімізуючи соціальні ризики та дефіцит робочої сили. Такий 

сценарій не дозволяє вибудувати вектор технологічного лідера у глобальному вимірі. Він 

дозволяє забезпечити стабільний розвиток національної економіки на засадах Подвійного 

переходу (Twin Transition) та поступово готувати людський капітал до ефективної взаємодії з 

ШІ та іншими технологічними інструментами. 

 Для реалізації цільового сценарію Прискореного прогресу та мінімізації ризиків 

технологічного витіснення, державна політика має зосередитися на формуванні адаптивної 

екосистеми ринку праці. Ключовими інструментами забезпечення національної 

резильєнтності мають стати: впровадження моделі «Lego-briks» [2], синхронізація вектору 

освіта – бізнес, соціальна інклюзія через використання технологій та інституційна підтримка 

Подвійного переходу. 

Забезпечення національної резильєнтності України в умовах повоєнної відбудови та 

експансії ШІ вимагає відмови від інерційних моделей управління людським капіталом. Лише 

через превентивну адаптацію освітньої сфери та інтеграцію ШІ як інструменту посилення 

людських спроможностей можливо перетворити технологічний виклик на фундамент для 

глобальної конкурентоспроможності держави у повоєнний період.  
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Для економіки України актуальним є питання структурної трансформації, яка 

передбачає розвиток переробної промисловості та формування внутрішньої доданої вартості. 

Домінування сировинної моделі розвитку обмежувало потенціал стабільного економічного 

зростання та підвищення національної конкурентоспроможності. За таких умов особливого 

значення набуває пошук ефективних інструментів, здатних забезпечити розвиток 

виробництва, залучення інвестицій та концентрацію підприємств у межах підготовленої 

інфраструктури. Серед таких інструментів вагоме місце посідають індустріальні парки, які в 

Україні поступово виходять за межі формального статусу та набувають практичного значення 

як дієвий механізм економічного розвитку й структурної перебудови економіки. 

Відповідно до чинного законодавства [1], індустріальні парки – це спеціально визначені 

території, облаштовані інженерною та транспортною інфраструктурою, на яких створюються 

умови для здійснення промислової діяльності, науково-дослідних робіт і впровадження 

сучасних виробничих процесів. Їхня економічна сутність полягає у створенні сприятливого 

середовища для розміщення підприємств, зниженні витрат на запуск виробництва та 

формуванні локальних виробничих зв’язків між резидентами. Відповідно до зазначеного, 

індустріальні парки виступають не лише територіальною формою організації виробництва, 

але й інструментом структурної перебудови економіки. 

Аналіз стану розвитку індустріальних парків в Україні свідчить про активізацію 

державної політики у цьому напрямі. Станом на кінець 2025 року до Реєстру індустріальних 

парків було включено 118 об’єктів. Протягом 2025 року, за офіційними даними Міністерства 

економіки України, було зареєстровано 24 нові індустріальні парки, тоді як за аналітичними 

оцінками їхня кількість становила 27, що свідчить про високі темпи розширення мережі. 

Водночас у 2025 році було виключено 8 парків, які фактично не здійснювали діяльності, що 

демонструє поступове очищення реєстру від формальних проєктів [2-3]. Така динаміка 

свідчить про перехід від кількісного зростання до більш якісного підходу, орієнтованого на 

реальну економічну ефективність. Разом з тим, кількість фактично функціонуючих 

індустріальних парків є меншою за кількість зареєстрованих. Значна частина проєктів 

перебуває на стадії підготовки або не має достатнього рівня реалізації. У зв’язку з цим, можна 

виділити кілька типів індустріальних парків: ті, що вже функціонують і мають резидентів; ті, 

що перебувають на етапі будівництва або залучення інвесторів; ті, що залишаються 

формальними без реальної діяльності. Така ситуація свідчить про наявність системних 

проблем у механізмах реалізації даного інструменту. 

Індустріальні парки вже демонструють конкретні економічні результати: станом на 

кінець 2025 року в межах індустріальних парків було збудовано або перебувало у стадії 

mailto:svetevbor@gmail.com
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будівництва 37 промислових підприємств, з яких 22 вже введено в експлуатацію, а ще 15 

перебували на етапі реалізації; також створено 3716 робочих місць, що підтверджує їхнє 

значення не лише для розвитку виробництва, але й для ринку праці [2]. Галузева структура 

підприємств, які розміщуються у межах індустріальних парків, свідчить про їхню орієнтацію 

на переробну промисловість, найбільш поширеними є агропереробка, харчова промисловість, 

машинобудування, а також деревообробна і меблева галузі, що відповідає стратегічному 

завданню переходу до економіки з більшою доданою вартістю. Практичні результати 

функціонування індустріальних парків підтверджуються конкретними прикладами: 

індустріальний парк «Біла Церква» є одним з найбільш розвинених в Україні, де функціонує 

сучасна інженерна та логістична інфраструктура для розміщення виробництв і реалізуються 

інвестиційні проєкти у сфері переробної промисловості; у Сумській області діє парк «Свема», 

сформований на базі колишніх промислових територій і орієнтований на відновлення 

виробничого потенціалу регіону та залучення нових підприємств. Наявність таких прикладів 

підтверджує, що індустріальні парки можуть виступати ефективним інструментом розвитку за 

умови належного управління та інфраструктурного забезпечення. 

З урахуванням виявлених проблем і потенціалу розвитку індустріальних парків 

доцільно узагальнити основні напрями їхнього удосконалення в табл. 1, з якої видно, що 

розвиток індустріальних парків потребує комплексного підходу, який поєднує 

інфраструктурні, інституційні та інвестиційні заходи. Особливу роль відіграє узгодженість дій 

між державою, місцевою владою та бізнесом, тому що саме від цього залежить швидкість 

реалізації проєктів та їхня економічна ефективність. 

Таблиця 1 

Напрями розвитку індустріальних парків в Україні 
Напрям Заходи Очікуваний ефект 

Інфраструктурне 

забезпечення 

Будівництво інженерних мереж, транспортної 

інфраструктури, логістичних центрів 

Скорочення витрат на запуск 

виробництва, прискорення 

реалізації проєктів 

Державна 

підтримка 

Фінансування облаштування парків, компенсація 

витрат, податкові стимули 

Зростання інвестиційної 

привабливості 

Залучення 

інвесторів 

Формування інвестиційних пропозицій, 

співпраця з міжнародними партнерами 
Збільшення кількості резидентів 

Галузева 

спеціалізація 
Орієнтація парків на конкретні виробничі галузі Формування ефективних кластерів 

Розвиток 

кооперації 

Стимулювання взаємодії між підприємствами-

резидентами 
Підвищення рівня доданої вартості 

Управління 

парками 

Контроль реалізації проєктів, відбір ефективних 

ініціатив 
Зростання результативності 

Кадрове 

забезпечення 
Підготовка фахівців, співпраця з університетами 

Забезпечення підприємств 

робочою силою 

Інтеграція досвіду Використання практик ЄС та інших країн 
Підвищення 

конкурентоспроможності 

Джерело: розроблено авторами 

 

Міжнародний досвід свідчить, що ефективність індустріальних парків безпосередньо 

залежить не лише від наявності інфраструктури, а й від моделі їхньої організації та інтеграції 

у виробничу систему країни. Наприклад, у країнах ЄС (Польща, Чехія, Словаччина) 

індустріальні парки функціонують на засадах галузевої спеціалізації, коли територія 

орієнтується на розвиток конкретних видів діяльності, наприклад автомобілебудування, 

електроніки або харчової промисловості. Такий підхід дозволяє формувати концентрацію 

підприємств однієї галузі, що сприяє зменшенню витрат на виробництво, розвитку кооперації 

та швидкому впровадженню інновацій. Для України доцільним є впровадження подібної 

моделі через чітке визначення профілю індустріальних парків залежно від ресурсного та 

виробничого потенціалу регіону, наприклад, розвиток агропереробних парків у регіонах з 

розвиненим аграрним сектором або машинобудівних у промислових центрах. 
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У міжнародній практиці поширеною є інтеграція індустріальних парків у глобальні та 

національні ланцюги доданої вартості, що характерно для країн Азії (Туреччина, Південна 

Корея). У таких моделях підприємства-резиденти не функціонують ізольовано, а включаються 

у виробничі процеси великих компаній або експортно-орієнтованих галузей, що забезпечує 

стабільний попит на продукцію та підвищує рівень її конкурентоспроможності, тому й 

розвиток індустріальних парків в Україні доцільно спрямовувати на їхню інтеграцію у 

виробничі ланцюги через кооперацію з великими підприємствами, експортними компаніями 

та міжнародними партнерами. Поряд з цим у провідних країнах значна увага приділяється 

формуванню кластерних моделей розвитку індустріальних парків. Наприклад, у Німеччині та 

Франції такі парки часто поєднуються з науково-дослідними центрами, освітніми установами 

та інноваційними структурами, що створює умови для розвитку технологічних кластерів. Така 

модель забезпечує не лише виробництво, але й створення нових продуктів, модернізацію 

технологій та підвищення кваліфікації кадрів. Для України доцільним є впровадження 

елементів кластерного підходу шляхом налагодження співпраці між індустріальними парками, 

університетами та науковими установами, що дозволить підвищити інноваційну складову 

виробництва. У країнах Центральної та Східної Європи значна увага приділяється 

вдосконаленню системи управління індустріальними парками. Вагоме значення мають 

керуючі компанії, які відповідають за залучення інвесторів, розвиток інфраструктури та 

координацію діяльності резидентів, що забезпечує ефективне функціонування парків і 

запобігає їхньому формальному характеру. В Україні варто посилити роль керуючих 

компаній, наприклад, шляхом встановлення чітких критеріїв ефективності їхньої діяльності та 

відповідальності за результати розвитку індустріального парку [4]. 

Адаптація міжнародного досвіду передбачає не механічне копіювання окремих 

моделей, а їхню інтеграцію з урахуванням національних особливостей. Основними напрямами 

впровадження такого досвіду в Україні мають стати розвиток галузевої спеціалізації 

індустріальних парків, інтеграція у виробничі ланцюги, формування кластерних зв’язків та 

підвищення ефективності управління. Реалізація цих підходів дозволить підвищити 

результативність функціонування індустріальних парків і забезпечити їхній реальний внесок 

у структурну перебудову економіки. У підсумку слід зазначити, що індустріальні парки в 

Україні поступово перетворюються на важливий інструмент трансформації економічної 

структури. Вони сприяють розвитку виробництва, створенню робочих місць та залученню 

інвестицій, що відповідає стратегічним цілям економічного розвитку. Водночас для повної 

реалізації їхнього потенціалу необхідно підвищити ефективність функціонування існуючих 

парків, забезпечити інфраструктурну готовність та вдосконалити механізми державної 

підтримки. За таких умов індустріальні парки можуть забезпечити формування 

конкурентоспроможної економіки України. 

 

Список використаних джерел 

1. Закон України «Про індустріальні парки». Відомості Верховної Ради (ВВР). 2013. 

№22. URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/main/5018-17#Text 

2. Зроблено в Україні: в індустріальних парках на кінець 2025 року збудовано або 

будується 37 заводів. Офіційний сайт Міністерства економіки, довкілля та сільського 

господарства України. URL: https://me.gov.ua/News/Detail?lang=uk-UA&id=b023320c-fc61-

4e81-add5-d2ebfc78edd2 

3. Антонюк Т. В Україні за 2025 рік зареєстрували 27 нових індустріальних парків і 

виключили з реєстру вісім. Forbes. URL: https://forbes.ua/news/v-ukraini-za-2025-rik-

zareestruvali-27-novikh-industrialnikh-parkiv-i-viklyuchili-visim-26012026-35790 

4. Хаустова В. Є., Костенко Д. М., Ісмаілов А. Світовий досвід створення та розвитку 

індустріальних парків. Бізнес Інформ. 2025. № 10. C. 142-155. DOI: 

https://doi.org/10.32983/2222-4459-2025-10-142-155 

 

 

https://zakon.rada.gov.ua/laws/main/5018-17#Text
https://me.gov.ua/News/Detail?lang=uk-UA&id=b023320c-fc61-4e81-add5-d2ebfc78edd2
https://me.gov.ua/News/Detail?lang=uk-UA&id=b023320c-fc61-4e81-add5-d2ebfc78edd2
https://forbes.ua/news/v-ukraini-za-2025-rik-zareestruvali-27-novikh-industrialnikh-parkiv-i-viklyuchili-visim-26012026-35790
https://forbes.ua/news/v-ukraini-za-2025-rik-zareestruvali-27-novikh-industrialnikh-parkiv-i-viklyuchili-visim-26012026-35790
https://doi.org/10.32983/2222-4459-2025-10-142-155


ТЕМАТИЧНИЙ НАПРЯМ 1. ЕКОНОМІКА УКРАЇНИ В УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ТРАНСФОРМАЦІЙ ТА ВОЄННОГО 

СТАНУ: ВИКЛИКИ, РИЗИКИ, МОЖЛИВОСТІ ТА СТРАТЕГІЇ ПОВОЄННОГО ВІДНОВЛЕННЯ 

 

14 

УДК: 331.556.4(477) 

 

ПРОБЛЕМА ТРУДОВОЇ МІГРАЦІЇ ТА ЇЇ ВПЛИВ НА ЕКОНОМІКУ УКРАЇНИ 

 

Анастасія Василевська 

nastia.kasimova2016@gmail.com 

Черкаський державний фаховий бізнес-коледж, 

м. Черкаси 

Науковий керівник: канд. екон. наук, 

доц. кафедри бізнес-економіки та маркетингу 

Юлія Гетьманенко 

 

Трудова міграція є одним із ключових чинників, що визначають сучасний стан 

економіки України та перспективи її повоєнного відновлення. Виїзд населення переважно до 

країн Центральної та Східної Європи з метою отримання кращих умов праці та вищого рівня 

доходів є довготривалою тенденцією, яка спостерігалася ще до початку повномасштабної 

війни. Така мобільність робочої сили, з одного боку, частково знижує конкуренцію на 

внутрішньому ринку праці, але разом із тим призводить до втрати трудового потенціалу та  

скорочує можливості економічного зростання. 

Повномасштабне вторгнення Російської Федерації у 2022 році суттєво посилило 

міграційні процеси, надавши їм вимушеного характеру. За даними Міжнародної організації з 

міграції станом на 2024 рік за межами України перебуває близько 6,48 млн. осіб, яким 

довелося залишити країну з огляду на безпекову ситуацію. Слід зазначити, що вагому частину 

серед них становлять особи працездатного віку (приблизно 52% у віці 18-59 років), що 

безпосередньо впливає на нестачу робочої сили і тим самим поглиблює дисбаланс на ринку 

праці [7]. 

Важливим аспектом є те, що сучасна міграційна хвиля накладається на вже існуючі 

демографічні проблеми України, зокрема депопуляцію та тривалу еміграцію трудових 

ресурсів. За результатами соціологічного дослідження, що було проведене UNHCR у серпні–

вересні 2022 року в 43 країнах, 81% українських біженців мають бажання повернутися в 

Україну в майбутньому, однак лише 13% планують зробити це у короткостроковій 

перспективі. Водночас 79% респондентів розраховують на подальше перебування в тих 

країнах, де вони опинилися, тоді як інша частина опитаних залишається невизначеною щодо 

своїх планів [8]. Ця статистика розкриває певну закономірність: відкладене рішення про 

повернення створює передумови для поступової, але незворотної інтеграції українців у 

країнах перебування. Для національної економіки це створює критичну проблему, адже втрата 

економічно активного населення суттєво обмежить загальний потенціал відновлення та 

розвитку країни. 

Для повної оцінки економічних ризиків варто дослідити хто саме формує цю міграційну 

хвилю. Дослідження Vienna Institute for International Economic Studies свідчить про те, що 

серед вимушених мігрантів переважають жінки та діти. Крім того, значна частка серед 

релокованих людей має вищу освіту [9]. Це вказує на масштабні втрати кваліфікованого 

людського капіталу. Попри те, що вагомою причиною для виїзду були воєнні дії, даний процес 

набув ознак трудової міграції та значною мірою впливає на погіршення стану ринку праці 

України. 

Масштаб міграційних процесів також спостерігається у динаміці приватних грошових 

переказів в Україну. Хоча ці фінансові потоки забезпечують надходження іноземної валюти 

та підтримують купівельну спроможність частини домогосподарств, вони не здатні 

компенсувати втрати економіки країни спричинені скороченням економічно активного 

населення. Для більш детального аналізу того, які саме країни стали основними реципієнтами 

українського трудового ресурсу, розглянемо структуру та динаміку грошових переказів, які 

представлені у таблиці 1. 
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Таблиця 1 

Обсяги приватних грошових переказів в Україну за основними країнами у період з  

2024 по 2025 рр. 

Країни 

2024 2025 

млн. дол. 

 США 

у % до 

загального 

обсягу 

млн. дол. 

 США 

у % до 

загального 

обсягу 

Польща 3243 34,4 2287 29,0 

США 1133 12,0 1112 14,1 

Сполучене Королівство 829 8,8 715 9,1 

Чехія 704 7,5 627 8,0 

Німеччина 628 6,7 558 7,1 

Ізраїль 458 4,9 321 4,1 

Італія 322 3,4 302 3,8 

Кіпр 267 2,8 229 2,9 

Ірландія 172 1,8 152 1,9 

Нідерланди 116 1,2 107 1,4 

Інші країни 1543 16,4 1471 18,7 

Загальний обсяг переказів 9415 100,0 7881 100,0 

Джерело: складено автором на основі даних [3] 
 

За даними таблиці 1, основними напрямками трудової міграції українців залишаються 

Польща, США, Велика Британія та країни ЄС. Разом із тим чітко простежується загальне 

скорочення обсягів грошових надходжень в Україну –  з 9415 млн дол. США у 2024 році до 

7881 млн дол. США у 2025 році.  

Така динаміка свідчить про стрімку інтеграцію мігрантів у новому середовищі, 

зменшення економічних зв’язків із батьківщиною та потенційну релокацію членів сімей за 

кордон. Для вітчизняної економіки це формує комплексний негативний ефект. По-перше, 

Україна втрачає економічно активне населення через його поступову адаптацію до умов життя 

в країнах-реципієнтах. По-друге, скорочення надходжень іноземної валюти погіршує стан 

платіжного балансу, скорочує внутрішнє споживання та безпосередньо обмежує податкові 

надходження до бюджету. 

Отже, можна зробити висновок, що трудова міграція є складним і багатогранним 

явищем та має суттєвий вплив на економіку України як у короткостроковій, так і в 

довгостроковій перспективі. Посилення міграційних процесів, зокрема внаслідок 

повномасштабної війни, призвело до значного скорочення трудових ресурсів, зростання 

диспропорції на ринку праці та втрати частини людського капіталу. Це супроводжується 

поступовим скороченням обсягів грошових переказів, тим самим зменшуючи обіг коштів в 

економіці та скорочення надходжень до бюджету. 

Першочерговою та базовою умовою для масового повернення громадян залишається 

стабілізація безпекової ситуації в країні. Проте саме по собі завершення бойових дій не 

гарантуватиме автоматичної рееміграції. Для того, щоб населення було дійсно зацікавлене у 

поверненні, Україна повинна стати конкурентоспроможною на світовому ринку праці та 

пропонуючи умови, що будуть співставні з тими, до яких мігранти вже адаптувалися за 

кордоном. 

Для зменшення негативних наслідків трудової міграції та забезпечення сталого 

економічного розвитку Україні потрібно розробити ефективну державну політику, яка буде 

основана на практичних інструментах підтримки. Насамперед необхідно посилити контроль 

за дотриманням трудових стандартів та якістю умов праці, оскільки саме незадоволення 

умовами ринку праці є одним із головних чинників еміграції. Також слід запровадити 

програми перекваліфікації та підвищення кваліфікації, орієнтовані насамперед на внутрішньо 

переміщених осіб, демобілізованих військових та тих, хто повертається з-за кордону, що 

дозволить їм легше адаптуватися до актуальних вимог роботодавців. Для підвищення 
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загальної привабливості країни не менш важливим є підтримка малого та середнього бізнесу, 

а саме: зменшення податкового навантаження; пільгове кредитування; запровадження систем 

прозорого ведення бізнесу тощо. Послідовне впровадження подібних ініціатив здатне 

підвищити конкурентоспроможність України на міжнародному ринку праці, тим самим 

зменшити трудову міграцію та навіть залучити іноземних інвесторів і кваліфікованих 

спеціалістів. 
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зумовленими тривалим воєнним протистоянням. У цих умовах класичні підходи до 

регіонального планування втрачають свою ефективність через високу динамічність 

руйнувань, міграційні зсуви та дефіцит фінансових ресурсів. Виникає гостра потреба у 

впровадженні новітніх інструментів, які базуються на принципах data-driven management та 

забезпечують цифрову прозорість розподілу інвестиційних потоків. 

Особливої ваги набуває об'єктивна  оцінка та моніторинг відновлення територіальних 

громад. Застосування цифрової екосистеми DREAM (Digital Restoration Ecosystem for 

Accountable Management) дозволяє перевести процес стратегічного планування поствоєнного 

розвитку на рівень інтегрованого інформаційного моделювання. Це забезпечує мінімізацію 

корупційних ризиків, усуває асиметрію інформації між державою, регіонами та міжнародними 

донорами, а також створює підґрунтя для збалансованого макроекономічного відновлення [1]. 

З огляду на це, комплексне дослідження функціоналу платформи DREAM як 

інструменту стратегічного менеджменту та його впливу на вирівнювання регіональних 

диспропорцій є надзвичайно актуальним, маючи вагому прикладну цінність для формування 

ефективної державної політики відбудови. 

Трансформація системи управління інвестиційними потоками в DREAM базується на 

ліквідації інформаційної асиметрії. Створення наскрізного цифрового профілю кожного 

інфраструктурного об'єкта мінімізує трансакційні витрати міжнародних донорів. 

Статистичний облік, інтегрований із системою публічних закупівель Prozorro, утворює 

замкнений цикл верифікації витрат, що позитивно впливає на оцінку суверенних 

інвестиційних ризиків України.  

Стійкість територіальних громад прямо корелює з точністю вихідної інформації, на 

основі якої формуються середньострокові плани інвестицій (надалі - СПІ). Станом на початок 

2026 року в системі верифіковано 809 СПІ громад, що свідчить про глибоку 

інституціоналізацію інструменту на місцевому рівні. Екосистема DREAM дозволяє перейти 

від реактивного адміністрування (ліквідації наслідків «екзогенних шоків») до проактивного 

моделювання розвитку територій на основі реальних статистичних показників дефіциту 

потужностей інфраструктури. 

Сучасний геоекономічний ландшафт України демонструє значну поляризацію: якщо 

східні та південні регіони потребують першочергової масштабної реконструкції критичних 

об'єктів, то західні та центральні території стикаються із надмірним навантаженням на 

соціальну інфраструктуру через міграційні тренди ВПО. Емпіричний аналіз бази даних 

DREAM фіксує нерівномірність регіональної активності: лідерами за кількістю сформованих 

інвестиційних портфелів виступають Львівська (66 СПІ) та Полтавська (55 СПІ) області. 

DREAM виступає інструментом вирівнювання цих диспропорцій, надаючи кожній громаді 

прямий доступ до Єдиного проєктного портфеля публічних інвестицій держави, який 

акумулює 131 макропроєкт незалежно від її географічного розташування. 

Міністерство розвитку громад та територій України спільно зі Світовим Банком 

провели оцінку збитків і потреб, що виникли внаслідок широкомасштабного російського 

вторгнення (RDNA 5). Оцінювання RDNA 5 охоплює період з 24 лютого 2022 р. до 31 грудня 

2025 р.  загальні потреби у відновленні та відбудові на наступні 10 років становлять 588 млрд 

дол. США. Найбільш постраждалі сектори згідно з результатами оцінки: житло — 31% від 

загальної шкоди, транспорт — 20,6%, енергетика — 12%, а також торгівля та промисловість 

(9%) і сільське господарство (6%). [2]  

За наявними статистичними даними, з початку повномасштабної агресії суверенні 

втрати охоплюють 14% сукупного житлового фонду України, що в абсолютному вимірі 

перевищує 3 млн домогосподарств. 

Просторова детермінація зафіксованих збитків демонструє високу географічну 

поляризацію та асиметрію: понад 80% руйнувань та пошкоджень локалізовано в межах 

прифронтових та прикордонних регіонів. Така територіальна диспропорція формує глибокі 

структурні зсуви в регіональних екосистемах та вимагає довгострокового стратегічного 

планування інвестиційних потоків. 
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Розрахункова капіталоємність повного відновлення житлового сектору впродовж 

наступного десятирічного циклу оцінюється в обсязі близько 90 млрд дол. США. При цьому 

критична потреба у фінансуванні першочергових заходів на поточний 2026 рік становить 2,6 

млрд дол. США, що актуалізує проблему пошуку диверсифікованих джерел надходження 

капіталу в умовах дефіциту бюджетних коштів. 

Головний бар'єр для міжнародних донорів - це високі інституційні ризики та 

непрозорість розподілу коштів. DREAM функціонує за принципом «усі бачать усе», 

створюючи єдине цифрове вікно для кожного інфраструктурного проєкту. Забезпечуючи 

наскрізний моніторинг (від фіксації руйнування до введення в експлуатацію), система 

мінімізує трансакційні витрати інвесторів і підвищує інвестиційну конкурентоспроможність 

України у світових рейтингах. Оскільки фінансова ємність відновлення суттєво перевищує 

поточні можливості бюджету, виникає потреба у жорсткому відборі. DREAM містить 

аналітичні алгоритми, які допомагають Стратегічній інвестиційній раді та ОВА автоматично 

ранжувати проєкти за рівнем критичності (першочергове відновлення об'єктів 

водопостачання, енергетики, житлового сектору, розмінування тощо). Війна спричинила 

глибоку поляризацію регіонів: прикордонні території зазнали руйнувань капітальних активів, 

тоді як тилові громади мають надмірне навантаження на соціальну сферу через приплив ВПО. 

DREAM вирівнює ці умови, надаючи навіть найменшій громаді прямий вихід на міжнародні 

фонди через створення якісного цифрового інвестиційного паспорта проєкту. 

Таким чином, цифрова екосистема DREAM є не лише інноваційним технічним 

рішенням, а й стратегічним чинником забезпечення стійкості національного господарства у 

поствоєнний період. Функціонування платформи за принципом "Data-driven" забезпечує 

оптимізацію розподілу обмеженого фінансового ресурсу, мінімізує ризики інституційного 

характеру та закладає підґрунтя для підвищення глобальної конкурентоспроможності 

українських регіонів на світовому ринку капіталу.  
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системи тилового забезпечення військ і перетворення її на систему логістичного забезпечення 

відповідно до стандартів НАТО. Війну треба розглядати як захід, продуманий економічно. 

Необхідні планування, підготовка використання озброєння і військового обладнання, 

матеріальних засобів, надання послуг з метою утримання військ у відповідній бойовій 

готовності. Пошук ефективних форм реалізації функцій, пов’язаних із матеріально-технічним 

забезпеченням військ, показав, що такою формою є логістика [2].  

Збройні сили багатьох країн світу мають свої дослідні інститути, які працюють над 

винаходами логістики на користь армії, реагують на зміни ринку, користуються «цивільними» 

рішеннями, адаптуючи їх до власних потреб. Світова практика також підтверджує 

ефективність саме логістичного підходу до забезпечення військових формувань усіма 

необхідними видами ресурсів. Фактично, логістика є результатом еволюційного розвитку 

процесів пошуку ефективних форм матеріально-технічного забезпечення. 

Проте в умовах воєнного стану Україна потребує визначення напрямів вдосконалення 

логістики військових формувань. Тож існує нагальна потреба вивчення сучасного стану та 

обґрунтування пріоритетного розвитку військової логістики України.  

Отже, метою цього дослідження є вивчення стану військової логістики в підрозділах, а 

також визначення заходів щодо вдосконалення її функціонування в умовах воєнного стану. 

З огляду на актуальність теми в сучасних умовах глобальних та регіональних 

конфліктів, розуміння основ логістичних процесів є необхідним для покращення готовності 

військових сил до будь-яких викликів. 

Сучасні збройні конфлікти ставлять нові виклики перед логістичними системами, що 

вимагають адаптації до нестабільних умов, швидких змін на фронті, а також до нових 

технологій та методів управління. 

Не можливо не погодитись з тим, що одним з ключових факторів перемоги є швидке і 

вчасне постачання зброї, боєприпасів, пального, ліків та їжі у потрібне місце. 

Українська військова логістика значно відстає від цивільної, а її тягар зріс під час 

нав’язаної росією війни. Однак, використання потенціалу цивільної логістики дало змогу 

налагодити забезпечення потреб українських військових. Цивільний сектор економіки 

України має велику кількість логістичних компаній, які на сьогодні забезпечують потреби 

військової галузі сучасним обладнанням, кваліфікованим персоналом та ефективними 

транспортними системами для потреб оборони[2]. 

Сучасна армія здатна швидко та адекватно реагувати, мобільно розподіляти ресурси, 

якщо вона має передове логістичне забезпечення. 

Військова логістика – це комплекс заходів, пов’язаних із плануванням, забезпеченням, 

транспортуванням і управлінням матеріально-технічними засобами та ресурсами в армії для 

забезпечення ефективного ведення бойових дій. Вона є однією з найважливіших складових 

військового мистецтва, оскільки без належного матеріального забезпечення неможливе 

успішне виконання бойових завдань. 

Військова логістика охоплює широкий спектр діяльності, спрямований на підтримку 

військових операцій.  

Основними її завданнями є: 

1. Матеріально-технічне забезпечення – виробництво, закупівля, зберігання та 

розподіл зброї, боєприпасів, військової техніки, продовольства, пального, медикаментів та 

інших ресурсів. 

2. Транспорт і мобільність – організація перевезення військових підрозділів, 

техніки, боєприпасів та інших вантажів різними видами транспорту (автомобільним, 

залізничним, морським, повітряним). 

3. Медичне забезпечення – надання медичної допомоги, евакуація поранених, 

забезпечення медикаментами та медичним обладнанням. 

4. Ремонт і технічне обслуговування – утримання військової техніки та озброєння 

у справному стані, оперативний ремонт і модернізація. 



ТЕМАТИЧНИЙ НАПРЯМ 1. ЕКОНОМІКА УКРАЇНИ В УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ТРАНСФОРМАЦІЙ ТА ВОЄННОГО 

СТАНУ: ВИКЛИКИ, РИЗИКИ, МОЖЛИВОСТІ ТА СТРАТЕГІЇ ПОВОЄННОГО ВІДНОВЛЕННЯ 

 

20 

5. Тилове забезпечення – організація розміщення військовослужбовців, 

будівництво та експлуатація баз, складів, фортифікаційних споруд. 

6. Планування та управління логістичними процесами – координація всіх вище 

перелічених напрямків, врахування змін обстановки, оперативне реагування на нові виклики 

[5]. 

Таким чином, військова логістика є стратегічно важливою сферою, від якої залежить 

успіх будь-яких військових операцій. Вона вимагає ретельного планування, мобільності та 

адаптивності для ефективного забезпечення військ у будь-яких умовах. 

У період воєнних дій перебудова логістики стає першочерговою задачею, особливо для 

військового та гуманітарного секторів. Незважаючи на всі труднощі сьогодення, управління 

комерційною логістикою не припиняється, а навпаки, розвивається та потребує більшої уваги. 

Основні завдання військової логістики полягають у забезпеченні матеріально-технічними 

ресурсами, передачу інформації в умовах ризику, прийняття оптимальних рішень щодо 

постачання зброї та інше . 

Україна володіє значним потенціалом для реабілітації та розвитку логістичної системи 

та інфраструктури, особливо у контексті посилення євроінтеграційних процесів. Можливості 

для майбутніх досліджень охоплюють порівняльний аналіз створення логістичних ланцюгів 

постачання в українських та зарубіжних підприємств, запозичення українськими компаніями 

досвіду різноманітних організаційних структур, а також пропозиції щодо послідовності 

оптимізації формування логістичних ланцюгів постачання в умовах євроінтеграції [3] 

Висока динамічність бойових дій. Лінія фронту може швидко змінюватися, що 

ускладнює логістичне планування. 

● Рішення: гнучка система мобільних баз, швидке перепланування маршрутів. 

Загроза атак на транспортні колони. Ворог може атакувати конвої, використовуючи 

авіацію, дрони або засідки. 

● Рішення: броньовані транспорти, дрони-розвідники, зміна маршрутів. 

Дефіцит ресурсів у зоні бойових дій. Затримки або знищення постачань можуть 

призвести до нестачі боєприпасів, пального чи продовольства. 

● Рішення: резервні склади, аеродоставка, автономні джерела енергії (сонячні 

батареї, генератори). 

 Кіберзагрози та електронне придушення. Противник може зламати логістичні системи 

або глушити GPS-навігацію. 

● Рішення: резервні системи зв’язку, використання криптографії, паперові карти 

та координатори-навігатори. 

Тому захист логістичних шляхів є критичною задачею військової логістики [4]. 

Міжнародна допомога відіграє ключову роль у підтримці військових операцій, 

особливо у випадках затяжних конфліктів, нестачі ресурсів або необхідності зміцнення 

обороноздатності країни. Така допомога може надходити у формі матеріально-технічного 

забезпечення, фінансової підтримки, військової підготовки, розвідувальної інформації та 

дипломатичної підтримки [7]. 

Інноваційні технології постійно трансформують сучасний світ, забезпечуючи 

революційні зміни у способах ведення бізнесу, споживання послуг та взаємодії зі світом. Від 

автоматизації до штучного інтелекту, ці технології не лише спрощують існуючі процеси, а й 

відкривають нові можливості для інновацій та ефективності [2]. 

Автоматизація логістичних процесів є ключовим трендом в індустрії управління 

ланцюгами постачання, який набирає все більшого поширення в умовах стрімкого 

технологічного розвитку. Застосування інноваційних технологій дозволяє значно знизити 

вартість логістики, підвищити її ефективність та безпеку, а також мінімізувати людську участь 

у процесах планування, закупівлі та розподілу товарів [6]. 

Захист логістичних маршрутів є важливим аспектом забезпечення безпеки та 

ефективності постачання товарів і послуг у сучасному світі. Для цього активно застосовуються 
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різноманітні сучасні технології, які дозволяють мінімізувати ризики, знижувати витрати та 

підвищувати надійність ланцюгів постачань.  

Глобальні геополітичні напруження залишаються серйозним ризиком і значною мірою 

впливають на міжнародні перевезення вантажів, особливо на тлі війни в Україні та збоїв у 

глобальній торгівлі. Саме тому логістичні компанії повинні бути готові до адаптації, а також 

до розробки стратегій управління ризиками.  

За допомогою інноваційних  технологій компанії можуть краще управляти ризиками, 

прогнозувати потреби ринку та оптимізувати робочі процеси, забезпечуючи стійке зростання 

і конкурентоспроможність у швидко змінному світі [8].  

Таким чином, інтеграція новітніх технологічних рішень є ключовим фактором для 

успішної адаптації до глобальних логістичних викликів і трендів. 
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Термін «Sheconomy» (She-conomy, SHEconomy) охоплює економічну систему, в якій 

зростаюча кількість жінок із вищою освітою виходить на ринок праці на більш кваліфікованих 

рівнях і бере активнішу участь у господарській діяльності. Це закономірно призводить до 

підвищення купівельної спроможності жінок, що чинить мегатрендовий вплив на бізнес, 

економічне суспільство та врешті-решт – на весь світ. 

Для України це явище має особливе значення в контексті повномасштабного 

військового вторгнення росії, яке розпочалося в лютому 2022 року. Мобілізація значної 
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частини чоловічого населення, масове вимушене переміщення та реструктуризація економіки 

створили принципово нові умови для зростання ролі жінок в економічному житті країни. Три 

роки поспіль – з 2023 по 2025 – стали роками безпрецедентного зростання жіночого 

підприємництва та трансформації ринку праці. 

За визначенням Frost & Sullivan [1; 3], Sheconomy є більшим, ніж просто черговий 

ринковий тренд. Це потужна сила, яка безпосередньо адресує нерівності, з якими жінки 

стикалися вдома, в суспільстві та на робочих місцях протягом поколінь. Подвійна природа 

Sheconomy – жінки як ринок і жінки як особистості – робить цю концепцію унікальним 

об'єктом міждисциплінарного дослідження [4]. 

У звіті Boston Consulting Group (BCG) за 2009 рік, опублікованому в Harvard Business 

Review, зазначається, що жінки контролюють 20 трильйонів доларів світових споживчих 

витрат. У 2019 році Morgan Stanley Research [2; 4] у своєму звіті «Зростання економіки ШЕ» 

дійшла висновку, що зростання кількості жінок у розквіті сил дедалі більше впливатиме на 

ринок праці та створюватиме нові рушійні сили споживання. 

Сьогодні провідні аналітики оцінюють, що:  

- Жінки контролюють або впливають на 85% світових споживчих витрат;  

- Їхня сукупна купівельна спроможність досягла 31,7 трильйонів доларів;  

- До 2028 року жінки будуть відповідальні за 75% усіх дискреційних витрат – на 

харчування поза домом, хобі, подорожі та засоби особистої гігієни [5]. 

У Китаї близько 400 мільйонів жінок-споживачів у віці від 20 до 60 років здійснюють 

річний обсяг витрат, що дорівнює $1,4 трлн – це третій за розміром споживчий ринок у світі, 

порівнянний із сукупними роздрібними ринками Німеччини, Франції та Великої Британії [11]. 

З точки зору інституційної економіки, Sheconomy – це складне соціально-економічне 

явище, що породжується змінами формальних та неформальних інституцій у сфері гендерних 

відносин. Згідно з неоінституційним підходом, інституції – це «правила гри в суспільстві», що 

визначають стимули та можливості для людської взаємодії.  

Трансформація гендерних інститутів – правових норм, соціальних очікувань, освітніх 

стандартів та організаційних практик – безпосередньо визначає масштаби та темпи 

розгортання Sheconomy. 

В інституційному вимірі, Sheconomy також слід розглядати крізь призму трансакційних 

витрат та інформаційної асиметрії. Традиційно бізнес та маркетинг були орієнтовані 

переважно на чоловіків або створювали хибний образ споживача-жінки. Компанії, які не 

визнавали цю асиметрію, зазнавали конкурентних втрат. 

Класичним прикладом є американська мережа Home Depot: компанія ігнорувала жіночу 

аудиторію та втратила частку ринку на користь свого конкурента Lowe's, який врахував 

ключовий факт, що жінки ініціюють 80% проектів з благоустрою житла та витрачають у таких 

магазинах на 50% більше, ніж чоловіки [8]. 

Поточні дослідження виявляють кілька взаємопов'язаних мегатрендів, які 

прискорюють глобальний розвиток економіки [10]. 

1. Вища освіта жінок. Більше жінок, ніж будь-коли раніше, здобувають вищу освіту. У 

більшості розвинених країн жінки вже переважають чоловіків за часткою випускників 

бакалаврату. Це призводить до вищих стартових позицій на ринку праці, конкурентних 

доходів та більш обґрунтованих споживчих рішень. 

2. Зростання заробітної плати та фінансової незалежності. За даними Ernst & Young [6], 

жінки у всьому світі зараз заробляють 13 трильйонів доларів на рік, а прогнози передбачають 

18 трильйонів доларів протягом наступних п'яти років.  

Жінки є основними годувальниками або заробляють нарівні з чоловіками приблизно у 

половині шлюбів у США. Прогнозується, що жінки контролюватимуть більшу частину з 84 

трильйонів доларів у найбільшому міжпоколінному переміщенні багатства в історії людства 

протягом наступних двох десятиліть. 

3. Технологічне розширення можливостей. Цифрові платформи, онлайн-банкінг та 

інвестиційні додатки значно знизили бар'єри для участі жінок у фінансовому секторі. 
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Соціальні мережі перетворили жінок на впливових лідерів думок та законодавців споживчих 

трендів. Жінки використовують ці платформи для обміну відгуками, порадами та 

рекомендаціями, формуючи рішення про покупки у своїх мережах. 

4. Свідоме споживання та соціальна відповідальність. Жінки є основними рушійними 

силами свідомого споживацтва. Саме вони більш схильні цікавитися корпоративною 

соціальною відповідальністю, екологічними стандартами виробництва та етичними 

ланцюгами поставок. Це зобов'язує компанії адаптувати свої бізнес-моделі до цих ціннісних 

пріоритетів. 

5. Ефект прискорення пандемії та війни. Пандемія COVID-19 та, в конкретному 

контексті України, повномасштабне вторгнення 2022 року стали мимовільними каталізаторами 

шекономії. Ці кризи спричинили хвилю жіночого підприємництва: жінки масово запускали 

власний бізнес у пошуках фінансової стабільності, допомагаючи собі, своїм сім'ям та цілим 

громадам. 

Одним із найбільш показових показників розвитку Sheconomy в Україні є динаміка 

реєстрацій фізичних осіб-підприємців (ІП). За даними YC.Market [5] та Єдиного державного 

реєстру юридичних осіб та ІП [9], вже три роки поспіль фіксується стійка тенденція 

домінування жінок серед нових підприємців.  

Якщо до початку повномасштабної агресії частка жінок серед нових ІП не 

перевищувала 51%, то у 2023 році цей показник досяг 57%, у 2024 році – 61%, і залишався на 

рівні 61% протягом усього 2025 року. Вперше в українській підприємницькій практиці 

зафіксовано стійке домінування жінок серед нових суб'єктів малого бізнесу [5]. 

Дослідження GRC Labor Market Barometer [8] показало що в 2025 році: 22% 

роботодавців визнають, що жінки зазвичай готові працювати за меншу оплату. Найчастіше 

жінки погоджуються платити на 11–20% менше за той самий обсяг роботи, що відтворює 

структурний гендерний розрив. 

З огляду на дослідження, доцільно виділити ключові можливості в розвитку сучасної 

економіки: 

1. Військова реструктуризація економіки відкрила для жінок раніше закриті сектори – 

оборонно-промисловий комплекс, логістика, безпека та захист. Якщо ці сектори залишаться 

відкритими для жінок після закінчення війни та активних бойових дій, це матиме 

довгостроковий позитивний вплив на гендерний баланс у високооплачуваних галузях. 

2. Цифровізація економіки, що прискорилася під час війни, відкрила нові ніші для 

жіночого підприємництва: онлайн-комерція, дистанційне навчання, телемедицина та цифрові 

послуги – сфери, де жінки традиційно демонстрували конкурентоспроможність. 

Відбудова України створить величезний попит на послуги в сферах архітектури, 

будівництва, консалтингу, охорони здоров'я, освіти та психологічної підтримки – секторах, де 

жінки мають сильні позиції. 

Попри значні успіхи, повна реалізація потенціалу жіночого підприємництва все ще 

потребує системного подолання бар’єрів, зокрема гендерного розриву в оплаті праці та 

підвищення представництва жінок у великому бізнесі. Активне залучення інтелектуального та 

академічного капіталу жінок у поєднанні з фінансовими інструментами підтримки має стати 

основою для успішної повоєнної відбудови України. Таким чином, розвиток жіночого 

лідерства та підприємництва є не лише питанням соціальної рівності, а й критично необхідною 

умовою для побудови конкурентоспроможної та гнучкої економічної моделі держави. 
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У сучасних умовах економічної нестабільності, спричиненої повномасштабною 

війною, інфляційними процесами та глобальними викликами, малий бізнес відіграє ключову 

роль у забезпеченні стійкості економіки України. Він є важливим інструментом підтримки 

зайнятості населення, розвитку конкурентного середовища та адаптації економіки до кризових 

умов. В умовах воєнного стану саме мале підприємництво демонструє високу гнучкість і 

здатність до швидкого відновлення, що зумовлює актуальність дослідження його розвитку та 

визначення ефективних механізмів підтримки. 

Малий бізнес становить основу підприємницького сектору України. За даними 

Державної служби статистики України, станом на 2025 рік його частка перевищує 90% від 

загальної кількості суб’єктів господарювання, забезпечуючи значну частину зайнятості 

населення та формуючи вагомий внесок у валовий внутрішній продукт [1]. Для більш 

ґрунтовної оцінки змін у підприємницькій активності доцільно проаналізувати динаміку 

відкриття та припинення діяльності фізичних осіб-підприємців, що наочно відображено на 

Рис. 1. 
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Рис. 1 Динаміка реєстрацій та закриття ФОП за 2021-2026 рр. 
Джерело: складено автором за даними [2,3].   
 

Аналіз динаміки відкриття та закриття фізичних осіб-підприємців свідчить про значний 

вплив воєнних подій на підприємницьку активність. У 2022 році, з початком повномасштабної 

війни, спостерігалося різке скорочення кількості нових реєстрацій бізнесу, що було зумовлено 

високим рівнем невизначеності та безпековими ризиками. Водночас уже з 2023 року почалося 

поступове відновлення підприємницької активності, яке досягло пікових значень за період 

2021-2025 років. Надалі, у 2024-2025 роках, темпи зростання дещо уповільнилися, однак 

загальна тенденція залишалася позитивною.  

Статистичні дані свідчать про подальше відновлення підприємницької активності. 

Зокрема, у першому кварталі 2026 року в Україні було зареєстровано 63 920 нових ФОП, тоді 

як 52 623 підприємці припинили діяльність, що забезпечило позитивний приріст у 11 297 

суб’єктів господарювання [3]. Це свідчить про поступову стабілізацію бізнес-середовища 

навіть в умовах воєнної економіки.  

Більш об’єктивним показником стану малого бізнесу є рівень активності підприємців. 

За аналітичними даними платформи Opendatabot, кількість активних ФОП у 2022 році 

порівняно з попереднім роком скоротилась на 87%, однак вже з 2023 року вона демонструє 

стійку тенденцію до зростання. Загалом кількість активних ФОП у 2025 році перевищує 2 млн 

осіб, а за період повномасштабної війни їх загальна чисельність зросла приблизно на 194 тис. 

Отримані результати свідчать про те, що відновлення малого бізнесу супроводжується не 

лише кількісним зростанням, але й якісними змінами у способах ведення підприємницької 

діяльності, що проявляється в активній адаптації бізнесу до нових умов функціонування. 

Значний вплив на розвиток підприємництва мала вимушена релокація бізнесу. 

Унаслідок бойових дій значна кількість підприємств була змушена змінити місце ведення 

діяльності, що сприяло перерозподілу економічної активності між регіонами. Водночас цей 

процес дозволив зберегти значну частину бізнесу та забезпечити його подальше 

функціонування. 
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Рис. 2 Динаміка релокованих підприємств за 2021-2025 рр. 
Джерело: складено автором за даними [4].   

 

Динаміка релокованих підприємств за 2021-2025 роки є нестабільною та відображає 

вплив воєнних умов. Після відносно високого рівня у 2021 році (15 589 підприємств) у 2022 

році показник різко знижується до 1 971 через початок повномасштабної війни. У 2023 році 

спостерігається відновлення до 14 136 підприємств, що свідчить про адаптацію бізнесу до 

нових умов. У 2024 році фіксується зниження до 11 669, а у 2025 році - часткове зростання до 

12 920 підприємств. Загалом динаміка має хвилеподібний характер, що відображає поступову 

адаптацію бізнесу до умов воєнної економіки та зміну масштабів релокаційних процесів у часі. 

У 2023-2025 роках підприємці активно адаптуються до нових умов господарювання. 

Серед основних напрямів адаптації також можна виділити цифровізацію бізнесу, розвиток 

онлайн-торгівлі, диверсифікацію каналів збуту та оптимізацію витрат. Зокрема, значна 

частина нових підприємств створюється у сфері онлайн-торгівлі, освіти та консалтингу, що 

свідчить про структурні зміни у підприємницькому середовищі. 

Важливу роль у підтримці малого бізнесу відіграє державна політика. Програма 

«єРобота» спрямована на стимулювання підприємницької діяльності через надання грантів, а 

програма «Доступні кредити 5-7-9%» забезпечує фінансову підтримку суб’єктів 

господарювання [5]. Окрім цього, діє система податкових пільг, що дозволяє ФОПам 

добровільно сплачувати ЄСВ та звільняє підприємців у зоні бойових дій від сплати єдиного 

податку. Додатковими інструментами підтримки є програми компенсацій за 

працевлаштування внутрішньо переміщених осіб та пільгове ввезення енергообладнання для 

забезпечення автономності бізнесу [6].  Однак доступ до фінансових ресурсів залишається 

обмеженим для мікробізнесу через складність процедур і високі вимоги до позичальників. 

Попри позитивну динаміку, розвиток малого підприємництва супроводжується низкою 

проблем. Серед основних викликів варто виділити нестабільність економічного середовища, 

дефіцит робочої сили внаслідок міграції та мобілізації, обмежений доступ до фінансових 

ресурсів, а також високий рівень податкового навантаження. Додатковими стримуючими 

факторами є логістичні труднощі, руйнування інфраструктури та зниження внутрішнього 

попиту. 

Узагальнюючи, варто відзначити, що малий бізнес в Україні навіть в умовах воєнного 

стану демонструє високу адаптивність та здатність до відновлення. Позитивна динаміка 

кількості активних підприємців, зростання зайнятості та поступове відновлення реєстрацій 

нових підприємств та ФОПів свідчать про формування стійких тенденцій розвитку 

підприємницького середовища. Водночас подальше зростання малого бізнесу значною мірою 

залежатиме від стабілізації безпекової ситуації, удосконалення державної підтримки та 

розширення доступу до фінансових ресурсів. У перспективі ключовими напрямами розвитку 
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малого підприємництва можуть стати подальша цифровізація бізнес-процесів, інтеграція у 

міжнародні ринки, розвиток інноваційних видів діяльності та зміцнення експортного 

потенціалу. Важливим фактором також залишатиметься підтримка підприємців на 

регіональному рівні, зокрема в контексті відновлення постраждалих територій та 

стимулювання релокації бізнесу. 

Отже, за умови ефективної державної політики та сприятливого інвестиційного клімату 

малий бізнес має потенціал стати одним із ключових драйверів економічного відновлення 

України та забезпечити її довгострокове економічне зростання. 
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Лісова галузь України на сучасному етапі переживає найбільш радикальну та глибоку 

трансформацію за весь період незалежності. Лісовий фонд, що займає близько 15,9% території 

країни (приблизно 10,4 млн га), є не лише критичним природним ресурсом та джерелом 

сировини, а й стратегічним активом національної та екологічної безпеки. Роль лісів у 

депонуванні вуглецю, регулюванні водного балансу та збереженні біорізноманіття стає 

фундаментальною на тлі глобальних кліматичних викликів, де Україна прагне стати активним 

учасником європейського «Зеленого курсу». 

Сьогодні стан галузі визначається трьома магістральними векторами: інституційним 

переходом до єдиної вертикалі управління, масштабною цифровою трансформацією («Ліс у 

смартфоні») та критичною необхідністю адаптації господарювання до умов повномасштабної 

війни. Метою даного реферату є системний аналіз поточних реформ, технологічних інновацій 

у вітчизняному лісовому господарстві та визначення довгострокових перспектив інтеграції 

України у європейський екологічний та економічний простір через впровадження принципів 

сталого (невиснажливого) лісоуправління, що базується на науковому підході та цифровій 

прозорості. 
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Фундаментальним етапом новітньої історії галузі стало створення у 2022 році єдиного 

державного спеціалізованого господарського підприємства - ДП «Ліси України». Цей крок 

став відповіддю на застарілу модель управління, поклавши край епосі розрізнених лісгоспів, 

які часто функціонували як окремі «князівства» з діаметрально різними рівнями доходів, 

технічного забезпечення та стандартів управління. 

Ліквідація понад 150 юридичних осіб та їх об'єднання в єдину структуру дозволили 

впровадити жорстку вертикаль контролю, уніфікувати заробітні плати та запровадити єдину 

інвестиційну політику, спрямовану на модернізацію всього сектору. 

Раніше лісгоспи у ресурсних регіонах (Полісся, Карпати) мали величезні надприбутки, 

тоді як лісгоспи Півдня та Сходу, що виконують переважно захисні та меліоративні функції, 

ледь виживали без державних дотацій. Сьогодні централізація ресурсів дає змогу фінансувати 

охорону, захист та відтворення лісів у малолісних регіонах за рахунок загального прибутку 

компанії, створюючи єдиний фінансовий «щит» для всієї екосистеми. 

Продаж необробленої деревини тепер здійснюється виключно через ліцензовані 

товарні біржі (наприклад, УЕБ). Це повністю ліквідувало прямі договори, які роками були 

головним джерелом корупції та кулуарних домовленостей. Забезпечено 100% прозорість: 

кожен кубометр продається за реальною ринковою ціною через відкритий аукціон, що 

призвело до суттєвого зростання податкових надходжень та забезпечило рівний доступ до 

ресурсу для всіх деревообробників. 

Реформа чітко розмежувала функції: Держлісагентство зосередилося виключно на 

державному нагляді, формуванні політики та контролі, тоді як ДП «Ліси України» відповідає 

за безпосереднє господарювання. Це усунуло конфлікт інтересів, коли орган сам себе 

контролював. 

Попри виклики воєнного стану, в Україні триває реалізація амбітної програми щодо 

збільшення площі лісів на 1 мільйон гектарів. Важливо, що парадигма висадки змістилася з 

суто кількісних показників на якісні та екологічні: 

Лісівники відмовляються від створення вразливих монокультур (наприклад, суцільних 

посадок сосни), які є «пороховими бочками» під час пожеж. Натомість створюються складні, 

різновікові змішані лісостани з домішками листяних порід, що мають значно вищий 

природний імунітет до глобального потепління, засух та масових нападів шкідників. 

Вперше на законодавчому рівні запроваджено механізм збереження лісів, що 

самотужки виросли на покинутих сільськогосподарських землях. Це дозволяє легалізувати 

сотні тисяч гектарів вже існуючого молодого лісу, що є найбільш екологічно доцільним та 

економічно вигідним способом збільшення лісистості країни. 

Україна демонструє одні з найвищих у Європі темпів впровадження цифрових рішень 

у лісовому секторі. Проєкт «Ліс у смартфоні» — це не просто гасло, а комплексна система, що 

робить кожну операцію в лісі видимою для держави та громадськості. 

Система електронного обліку стала обов'язковою абсолютно для всіх лісокористувачів. 

Кожна партія деревини отримує унікальну пластикову бирку з QR-кодом, дані з якої миттєво 

потрапляють у центральну базу. Будь-який громадянин, представник митниці чи поліції може 

відсканувати код і побачити повну «біографію» колоди: де, ким і коли вона була зрубана, та 

на якій машині перевозиться. 

Повна відмова від паперових накладних унеможливила класичну схему «лівих» рейсів. 

Електронна товарно-транспортна накладна створюється в момент завантаження в лісі, фіксує 

точний час та координати, і її неможливо видалити чи відредагувати після відправлення, що 

фактично блокує легалізацію незаконно добутого ресурсу. 

Інтерактивна карта лісів України відкрила доступ до даних про лісорубні квитки та 

плани господарських робіт. Це дозволяє місцевим громадам та екоактивістам перевіряти 

законність будь-якої рубки у реальному часі. 

Впровадження алгоритмів штучного інтелекту для аналізу знімків з супутників 

дозволяє виявляти незаконні рубки площею від декількох соток. Система порівнює фактичний 
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стан лісового намету з дозвільною документацією і автоматично сигналізує про аномалії, 

мінімізуючи людський фактор у системі контролю. 

Мережа висотних спостережних веж тепер оснащується камерами з тепловізійними 

сенсорами. Завдяки програмному забезпеченню, що розпізнає дим на ранніх стадіях, час 

реакції на загоряння скоротився до мінімуму, що дозволяє локалізувати вогонь ще до того, як 

він перетвориться на масштабну низову чи верхову пожежу. 

Повномасштабна агресія РФ призвела до безпрецедентної екологічної катастрофи. Ліси 

стали місцем запеклих боїв, що призвело до деградації ґрунтів, знищення біорізноманіття та 

колосальних прямих збитків, які вже обчислюються сотнями мільярдів гривень. 

Понад 30% лісового фонду України в північних та східних областях залишаються 

смертельно небезпечними. Міни-пастки та нерозірвані снаряди унеможливлюють проведення 

санітарних заходів, догляд за лісом та ефективне гасіння пожеж, перетворюючи заповідні 

території на зони відчуження. 

Осколки снарядів, що застрягли у стовбурах дерев («металізація»), роблять таку 

деревину непридатною для високотехнологічної переробки. При потраплянні на пилораму 

метал миттєво виводить з ладу дорогі пили, що знецінює ліс у зонах бойових дій, переводячи 

його в категорію низькосортного палива (дров), що підриває економіку лісгоспів. 

Масштабні пожежі, спричинені обстрілами, часто неможливо загасити через мінну 

небезпеку для рятувальників. Це призводить до вигорання тисяч гектарів унікальних 

екосистем. Окрім втрати деревини, це спричиняє величезні викиди, посилюючи парниковий 

ефект та руйнуючи природні оселища рідкісних видів флори та фауни. 

Майбутнє галузі полягає в глибокій інтеграції у європейську біоекономіку та 

перетворенні лісу з джерела сировини на фундамент високотехнологічної індустрії з високою 

доданою вартістю. 

Україна послідовно рухається до моделі повного циклу переробки всередині країни. 

Пріоритетом стає розвиток меблевої промисловості та сучасного паперового виробництва, що 

створює робочі місця та збільшує податкові надходження. 

Україна вже побудувала дев'ять ультрасучасних заводів (Львів, Житомир, Кіровоград 

тощо), які виробляють сіянці із закритою кореневою системою (ЗКС). Використання 

скандинавських ліній висіву дозволяє отримувати рослини з ідеальною генетикою та 

розвиненою кореневою системою в спеціальних касетах. Такі дерева мають приживлюваність 

понад 98% і здатні до випереджаючого росту, що є ключем до швидкого відновлення лісів на 

деокупованих територіях. 

Наукові дослідження спрямовані на створення банку насіння найбільш стійких 

місцевих популяцій, що дозволить зберегти генетичне ядро українських лісів для майбутніх 

поколінь в умовах агресивної зміни клімату. 

Україна має колосальний потенціал на міжнародному ринку вуглецевих квот. 

Впровадження методів поліпшеного управління лісами дозволяє розраховувати обсяги 

додатково поглиненого вуглецю. Продаж «вуглецевих кредитів» великим промисловим 

компаніям може стати потужним джерелом валютних надходжень, які будуть спрямовані на 

збереження пралісів та заліснення нових територій без необхідності промислових рубок. 

Лісова галузь України трансформується з консервативної та закритої системи у 

прозорий, цифровий та інвестиційно привабливий сектор, що відповідає глобальним 

стандартам. Попри важкі випробування війною, системні реформи — від централізації 

управління до впровадження штучного інтелекту в моніторинг — закладають фундамент для 

повоєнного відновлення. 

Успіх галузі залежатиме від здатності держави завершити гуманітарне розмінування 

лісів, залучити інвестиції в глибоку переробку та повноцінно стати частиною європейської 

екологічної архітектури. Майбутнє українського лісу — це баланс між економічною 

ефективністю, цифровим контролем та глибокою повагою до природи як до живого організму, 

що потребує захисту та розумного відновлення. 

 



ТЕМАТИЧНИЙ НАПРЯМ 1. ЕКОНОМІКА УКРАЇНИ В УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ТРАНСФОРМАЦІЙ ТА ВОЄННОГО 

СТАНУ: ВИКЛИКИ, РИЗИКИ, МОЖЛИВОСТІ ТА СТРАТЕГІЇ ПОВОЄННОГО ВІДНОВЛЕННЯ 

 

30 

Список використаних джерел 

1. Лісовий кодекс України (із змінами, внесеними згідно із Законами № 2321-IX від 

20.06.2022, № 2973-IX від 20.03.2023). 

2. Державна стратегія управління лісами України до 2035 року, схвалена 

розпорядженням Кабінету Міністрів України від 29 грудня 2021 р. № 1777-р. 

3. Головащенко М. В. Економіка лісового господарства в умовах цифрової 

трансформації. — К.: КНЕУ, 2023. — 288 с. 

4. Коваль Я. В., Лицур І. М. Лісоресурсний потенціал України: проблеми 

відтворення та раціонального використання. — Львів: Панорама, 2022. — 340 с. 

5. Ткачук В. П. Цифровізація лісової галузі: від електронного обліку до штучного 

інтелекту. // Екологічний вісник України. — 2023. — № 11. — С. 14–22. 

 

 

 

УДК: 343.35:316.75 

 

АНТИКОРУПЦІЙНА КУЛЬТУРА ЯК СКЛАДОВА ЕКОНОМІЧНОЇ 

КУЛЬТУРИ СУСПІЛЬСТВА 

 

Людмила Кузнецова 

канд. юрид.наук, доцент 

Черкаський державний технологічний університет  

м.Черкаси 

 

Одним із показників європейського розвитку держави є стан антикорупційної політики 

та розроблена на цій підставі Стратегія боротьби з корупцією. Питання корупції є складним та 

багатогранним, що охоплює не лише правову та економічну категорію, вона торкається усіх 

сфер життя суспільства (соціального, духовного, культурного). Від стану корупції в державі 

залежить побудова міжнародних відносин, а тим самим і довготривале міжнародне 

партнерство. 

Корупція у відповідності до Закону України «Про запобігання корупції» - це 

використання особою наданих їй службових повноважень чи пов’язаних з ними можливостей 

з метою одержання неправомірної вигоди або прийняття такої вигоди чи прийняття 

обіцянки/пропозиції такої вигоди для себе чи інших осіб або відповідно обіцянка/пропозиція 

чи надання неправомірної вигоди особі, або на її вимогу іншим фізичним чи юридичним 

особам з метою схилити цю особу до протиправного використання наданих їй службових 

повноважень чи пов`язаних з ними можливостей [1]. 

На думку багатьох аналітиків та дослідників наявність корупції стає причиною того, 

що у країні діють офіційна й неофіційна суспільні підсистеми. З одного боку діють правові та 

моральні норми, з іншого – протиправні, на вигляд простіші, методи. У другій підсистемі 

суб`єктами проводяться протиправні дії, розбудовуються неофіційні зв`язки із власною 

системою цінностей, специфічними цілями та методами їх досягнення. Характерним для даної 

системи є створення власних правил та норм поведінки, які є викривленими по відношенню 

до стандартним суспільних норм й суперечать діючому законодавству. На їх думку щоб 

подолати корупцію, вважається за необхідне не тільки стабілізувати економіку та створити 

систему правоохоронних та антикорупційних органів. Не менш важлива наявність політичної 

волі влади та бажання суспільства, оскільки корупційні дії втілюються не тільки у державно-

владних відносинах, а й у суспільних [2, с.960]. 

Важливу роль у протидії корупції повинна відігравати антикорупційна культура, яка 

має бути одним із державних пріоритетів та нульова толерантність до будь-яких корупційних 

проявів. Антикорупційна культура характеризує рівень свідомості громадян та суспільства, їх 

політичну активність щодо будь-яких корупційних проявів. Усвідомлення суспільством 
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складового наповнення антикорупційної культури характеризує рівень поширеності 

корупційних практик в державі. Антикорупційну культуру прийнято вважати як частину 

політичної та правової культури, яким не притаманне толерування корупційної практики. Така 

культура є показником розвитку громадянського суспільства та політичної свідомості особи і 

громадянина, від стану яких залежить запровадження в державі антикорупційних реформ та 

стратегій. Антикорупційна політико-правова культура може виступати характеристикою як 

індивідуальних, так і колективних соціальних суб`єктів, що фіксує параметри їх політичної 

свідомості, політичної активності щодо політичної корупції (протидія, байдужість або 

толерування її як антикультура). Від рівня, змістової наповненості антикорупційної культури 

найперше залежить поширеність корупційних практик у політиці на всіх її рівнях. Формування 

системи антикорупційних цінностей у політиці зумовлює максимальне звуження сфери 

корупційної антикультури, що базується на завуальованому схваленні або безпосередній 

залученості до корупційних практик у політичному процесі [3, с.187]. 

Олена Бондаренко вважає, що окремою сферою ризиків і водночас потужним 

інструментом протидії корупції є відкриті дані. Публічні реєстри контрактів, електронні 

системи відстеження ресурсів, дані щодо гуманітарної допомоги та прозорі реєстри 

підрядників значно зменшують можливості для зловживань. Водночас воєнний стан обмежує 

межі публічності, але міжнародні стандарти пропонують збалансовані моделі, що дозволяють 

забезпечити підзвітність без шкоди для національної безпеки. Науковиця наголошує, що 

Україна активно інтегрується у систему міжнародних стандартів доброчесності. ЄС включив 

антикорупційні вимоги до критеріїв Ukraine Facility та переговорного процесу щодо членства, 

наголошуючи на необхідності прозорості, підзвітності та ефективних внутрішніх контролів у 

державних інституціях. USAID, Світовий банк та ЄБРР встановлюють обов`язкові комплаєнс-

вимоги для всіх фінансованих ними проєктів, що зобов’язує українські установи 

запроваджувати сучасні системи управління ризиками. Паралельно НАТО імплементує 

стандарти Integrity Building у секторі оборони, що підвищує вимоги до прозорості оборонних 

закупівель і внутрішньої етики [4]. 

Антикорупційна політика – це постійно здійснювана, систематична, цілеспрямована 

діяльність держави у тісній співпраці з інститутами громадянського суспільства, що полягає в 

розробці, удосконаленні та реалізації стратегічних засад і тактичних заходів, спрямованих на 

усунення або блокування причин та умов корупції й детермінацй них комплексів корупційних 

правопорушень, удосконалення юридичної відповідальності за корупційні правопорушення та 

формування антикорупційної культури. Значною мірою запобіганню корупції служать 

принципи: створення більш зручних та законних способів задоволення потреб фізичних і 

юридичних осіб (на противагу існуючим корупційним практикам); забезпечення 

невідворотності юридичної відповідальності за корупційні та пов`язані з корупцією 

правопорушення, що створює додатковий стримувальний ефект для всіх суб`єктів 

правовідносин; формування суспільної нетерпимості до корупції, утвердження культури 

доброчесності та поваги до верховенства права [5, с.15]. 

Суспільна толерантність до корупційних практик, низький рівень правової та 

інформаційної культури, слабка інституційна спроможність органів публічного управління, 

недостатню прозорість у розподілі ресурсів і ухваленні рішень виступають чинниками, які 

перешкоджають належну процесу формування антикорупційної культури.  

Отже, антикорупційна культура є показником розвитку громадянського суспільства, 

небайдужістю населення до негативних викликів привласнення чи незаконного збагачення. 

Вона полягає у вмінні за допомогою діючого законодавства запобігати негативним 

корупційним проявам в державі. 
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У XXI ст. конкурентоспроможність національної економіки стала ключовим критерієм 

ефективності державного розвитку. Поняття «конкурентоспроможність» має різноманітні 

формулювання і визначення різними науковцями та складну еволюцію, що відображає 

трансформацію економічної науки від класичних до сучасних концепцій. Згідно «Рейтингу 

світової конкурентоспроможності» «конкурентоспроможність економіки не можна звести до 

її ВВП, продуктивності чи рівня зайнятості; її можна виміряти лише шляхом розгляду складної 

матриці політичних, соціальних та культурних вимірів» [1]. Дослідник О. Гук вважає, що 

«конкурують не національні економіки та країни, а внутрішні чинники, що формують їх 

конкурентоспроможність», «конкурентоспроможність властива лише людському фактору, 

який є носієм знань та технологій управління» [2, с. 28]. 

У сучасній економічній науці домінує комплексний підхід, який розглядає 

конкурентоспроможність як результат взаємодії таких факторів: 1. економічні (розмір ВВП на 

душу населення, продуктивність праці, інвестиції, макроекономічна стабільність, 

інтегрованість національної економіки у глобальні ланцюги доданої вартості); 2. інституційні 

(якість державного управління, рівень корупції, ефективність правової системи, якість та 

соціальна відповідальність еліт); 3. технологічні (інновації, цифровізація, нові технології); 

4. соціальні (якість життя населення: демографічна структура, рівень зарплат, доходів, освіти 

та добробуту громадян, умов праці та відпочинку, щільність та рівень міграції, стан здоров’я 

та тривалість життя). На наш погляд, «конкурентоспроможність» визначає здатність країни 

перевершувати конкурентів, мати вищу ефективність використання ресурсів та якість товарів/ 

послуг, які забезпечують стійкість країни, економічне зростання, високий рівень добробуту 

населення та ефективну інтеграцію у світове господарство. Проблема підвищення 

конкурентоспроможності національної економіки набуває стратегічного значення в умовах 

трансформаційних процесів в геоекономіці, прискореного технологічного розвитку, 

загострення геополітичної нестабільності та високої невизначеності, посилення змагань між 

mailto:kuksenko.si@gmail.com
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країнами за природні та трудові ресурси, інвестиції, технології і т. п. Конкурентоспроможність 

держави тісно пов’язана з її національною безпекою. Для України дана проблема є особливо 

актуальною у зв’язку з впливом повномасштабної війни, яка спричинила руйнування 

інфраструктури, зростання логістичних витрат, скорочення інвестицій, втрату людського 

капіталу (мігрувало бл. 7 млн. осіб); структурними дисбалансами економіки та необхідністю 

інтеграції до глобального економічного простору. 

Міжнародні індекси та рейтинги (Індекс глобальної конкурентоспроможності (The 

Global Competitiveness Index), Світовий рейтинг конкурентоспроможності (World 

Competitiveness Rankings), Світовий рейтинг цифрової конкурентоспроможності (World 

Digital Competitiveness Ranking), Рейтинг готовності бізнесу (Business Ready), Глобальний 

індекс конкурентоспроможності талантів (Global Talent Competitiveness Index), Глобальний 

інноваційний індекс (Global Innovation Index), Індекс сприйняття корупції (Corruption 

Perceptions Index), Індекс ділової впевненості (Business confidence index), Індекс економічної 

свободи (Index of economic freedom), Індекс демократії (Democracy index), Глобальний індекс 

сталої конкурентоспроможності (Global Sustainable Competitiveness Index) та інші) на підставі 

різних методів і критеріїв розраховують бали та місце країн-учасниць.  

Сучасний рівень конкурентоспроможності України характеризується поєднанням 

помірного економічного відновлення (після втрати 30% національного доходу у 2022 р.) та 

структурних обмежень, що відображається у міжнародних індексах і макроекономічних 

показниках. Україна найкращі показники має у категоріях «Людський капітал. Освіта» 

(враховуються формальні показники здобуття освіти і кількість років навчання), «ІТ» та 

«Аграрний сектор». Але, на жаль, у більшості інших рейтингів займає досить низькі позиції [3, 

с. 22]. Так, у Світовому рейтингу конкурентоспроможності за 2021 р. Україна на 54-му місці 

серед 64 країн [1] (через війну відсутні новіші дані); у щорічному індексі «Economic Freedom 

of the World 2024» – 150 місце зі 165 країн. Україна стала лідером із погіршення показника 

економічної свободи серед усіх країн світу [4]. Навіть авторитарна Білорусь має вищу 

економічну свободу і тому кращі результати конкурентоспроможності [5, с. 21]. За індексом 

якості еліт EQx Україна у 2021-2024 рр. знизила свою позицію з 76 до 108 місця, за показником 

сприйняття рівня корупції (CPI) дещо піднялась зі 126 місця в 2019 р. до 105 місця в 2024 р. [6, 

с. 426]. 98 місце у світі за продуктивністю праці (за даними різних рейтингів, цей показник у 

3–5 разів нижчий за середній рівень країн ЄС та в 7–10 разів менший, ніж у Німеччині) [5, 

с. 10]. Низька продуктивність праці є наслідком технологічної відсталості, недостатніх 

інвестицій у капітал та слабкої інтеграції у глобальні ланцюги доданої вартості, що, у свою 

чергу, обмежує експорт високотехнологічної продукції. У 2025 р. Україна посіла 66 місце 

серед 139 країн у Глобальному інноваційному індексі, причому значно відстає за показниками 

«інноваційні ресурси» (80 місце) [7, с. 1]. Загалом, навіть за наявності позитивної динаміки 

окремих показників, Україна демонструє системне відставання за ключовими драйверами 

конкурентоспроможності: інституційна якість, інноваційний потенціал, продуктивність праці, 

ефективність економічної структури. Це свідчить про високі ризики «застрягання в капкані 

бідності, з низькою продуктивністю праці, неякісними інституціями для забезпечення 

економічного зростання та розвитку» [5, с. 19].  

Для підвищення довгострокової конкурентоспроможності недостатньо окремих 

косметичних реформ, потрібні тривалі роки перетворень, системний підхід, узгоджені дії 

держави, бізнесу та суспільства. Фундаментальною передумовою підвищення 

конкурентоспроможності є покращення інституційного фактора: забезпечити особисті та 

економічні свободи, захист права власності, підвищити якість державного управління, знизити 

рівень корупції, скасувати податки з прибутків, які інвестуються у модернізацію виробництва 

та створення робочих місць. Успішні судова та антикорупційна реформи; стабільність 

регуляторного середовища є базисом для інвестицій. Покращення бізнес-клімату шляхом 

цифровізації адмінпослуг, запровадження принципу «мовчазної згоди», скорочення 

контролюючих функцій; імплементація норм EU Acquis в рамках підготовки до вступу до ЄС. 

Складним є підвищення соціального фактору: рівень життя населення, стан його здоров’я, 
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освіти, добробуту і довголіття. Необхідно докласти зусилля для того, щоб зробити країну 

привабливішою для проживання (запобігти відтоку населення, забезпечити повернення 

біженців, сповільнити різке старіння населення). Тому необхідні докорінні реформи у сферах 

освіти, медичного забезпечення, оплати праці, формування житлової і сервісної 

інфраструктури, у центрі яких має бути людина. Модернізована, ефективна освіта, підготовка 

кадрів для інноваційної економіки «Індустрія 5.0» сприятиме зростанню продуктивності 

праці, підвищенню рівня життя. Реформування оплати праці у державному секторі: 

підвищення її мінімального розміру до реального прожиткового рівня, ліквідація надвисоких 

«ножиць» між оплатою звичайних працівників і управлінців, корелювання її розміру із 

ефективністю діяльності. Це матиме безпосередній вплив на ситуацію з оплатою праці і у 

приватному секторі. Нагальною є структурна трансформація економічної системи: відмова від 

сировинної моделі розвитку економіки, смарт-індустріалізація, підвищення частки 

високотехнологічних виробництв (ІТ, DefenseTech, AgriTech, MedTech як драйверів експорту 

з пільговим режимом інвестицій), цифрова трансформація економіки. Підтримка виробництва 

та експорту продукції з високою доданою вартістю. Цим процесам може сприяти 

децентралізація, формування регіональних та галузевих кластерів економіки. 

Отже, сучасний рівень конкурентоспроможності України визначається поєднанням 

таких ключових факторів: 1. інституційна незрілість (корупція, слабка правова система); 

2. людського капіталу (втрата населення, його старіння, стан здоров’я та освіти); 

3. недостатній інноваційний розвиток (низький рівень фінансування досліджень, застаріле 

обладнання, сировинна спеціалізація, відставання з впровадженням «Індустрій 4.0/5.0»); 

4. вплив війни як системного шоку (втрата населення, падіння ВВП, фізичне знищення старої 

економіки) та драйвера трансформації (змусила прискорити реформи для вступу до ЄС, 

проводити модернізацію, розвивати інновації, ІТ, DefenseTech). Підвищення 

конкурентоспроможності потребує реалізації комплексу політик, зокрема: зміцнення 

інституцій, стимулювання інновацій, розвитку високотехнологічних секторів та інтеграції до 

європейського економічного простору. Це створює передумови для переходу до нової моделі 

економічного розвитку на основі інновацій, безпеки та стійкості. 
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Посилення соціальної нестабільності в умовах воєнного стану актуалізує необхідність 

дослідження ринку праці, оскільки він виступає одним із визначальних чинників забезпечення 

соціально-економічної безпеки держави. Воєнні дії, руйнування виробничих потужностей, 

порушення логістичних систем, інтенсивні міграційні потоки та зростання безпекових загроз 

істотно вплинули на баланс попиту й пропозиції робочої сили, загостривши нестабільність і 

підвищивши рівень невизначеності щодо подальшого розвитку ринку праці. Викладене вище 

зумовлює актуальність дослідження сучасного стану ринку праці з метою ідентифікації 

тенденцій, що формуються у сфері попиту та пропозиції робочої сили в умовах воєнного часу. 

Теоретичною основою дослідження є базові категорії ринку праці. Робоча сила включає 

осіб віком від 15 років, які можуть і хочуть працювати, як тих, хто вже працює, так і тих, хто 

шукає роботу. До її складу входять як зайняті, так і безробітні. Зайнятими є особи, які 

працюють за гроші, або тимчасово не працюють, тоді як безробітними є особи, які не мають 

роботи, активно її шукають і готові приступити до праці [5]. 

Станом на початок 2026 року чисельність зайнятого населення становила близько 

5,4 млн. осіб, а середньомісячна заробітна плата становила більш ніж 28 тис. грн. Це 

пояснюється впливом інфляції та нестачею робочої сили [1]. У сучасних умовах заробітна 

плата виступає одним із ключових інструментів конкуренції за працівників. Окрім того, 56% 

підприємств планують підвищення рівня оплати праці в межах 10-20% [3]. Поряд із 

матеріальними стимулами зростає роль нематеріальної мотивації, зокрема соціальних 

гарантій, медичного страхування та можливостей професійного розвитку [6]. 

Суттєвим чинником трансформації ринку праці є скорочення пропозиції робочої сили. 

Однією з причин є активні міграційні процеси. За оцінками міжнародних організацій, близько 

5,9 млн. громадян України перебувають за кордоном, що обмежує внутрішній трудовий 

потенціал країни. Додатковим фактором є мобілізація населення, яка також зменшує 

чисельність економічно активного населення. У результаті попит на робочу силу перевищує її 

пропозицію. Через це ринок сьогодні більше орієнтований на кандидатів, тому компанії 

активніше конкурують за кваліфікованих працівників [4]. 

Разом з тим підприємства поступово адаптуються до умов воєнної економіки. Зокрема, 

у 2025 році 67% підприємств проводили набір персоналу, що свідчить про збереження попиту 

на робочу силу. Одним із напрямів такої адаптації є поширення гнучких форм зайнятості, у 

тому числі дистанційної та гібридної роботи, а також проєктної й погодинної зайнятості. Такі 

зміни підвищують гнучкість ринку праці та розширюють можливості залучення трудових 

ресурсів [6]. 

Важливою проблемою сучасного ринку праці є вакансії, які залишаються 

незаповненими через відсутність необхідних навичок у працівників. Це зумовлює потребу 

розвитку професійної освіти та програм перекваліфікації [3]. Щоб підтвердити наявність 

структурного дисбалансу, доцільно проаналізувати співвідношення попиту і пропозиції праці 

за професіями (табл. 1). 
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Таблиця 1 

Кількість вакансій та шукачів роботи за професійними групами 

Назва професії (посади) 

Станом на 1 січня 2026 року Станом на 1 березня 2026 року 

Кількість 

вакансій, 

одиниць 

Чисельність 

шукачів 

роботи, осіб 

Кількість 

вакансій, 

одиниць 

Чисельність 

шукачів 

роботи, осіб 

Усього 111 214 214 955 54 705 138 008 

Працівники сфери торгівлі та 

послуг 
18 732 40 633 7 701 27 639 

Кваліфіковані робітники з 

інструментом 
18 250 15 918 10 311 10 242 

Найпростіші професії 16 305 27 598 7 274 20 006 

Джерело: Розроблено автором на підставі джерела [3] 
 

Аналіз таблиці демонструє суттєві диспропорції на ринку праці. Загальна чисельність 

шукачів роботи майже вдвічі перевищує кількість вакансій. Також у сферах торгівлі та послуг, 

а також серед простих професій є надлишок робочої сили, тоді як кваліфікованих працівників 

бракує. Зазначені тенденції зберігаються станом на березень 2026 року, що свідчить про 

нерівномірність розподілу трудових ресурсів. 

Сучасний ринок праці дедалі більше відкриває можливості для різних категорій 

населення. Особливу увагу приділяють працевлаштуванню внутрішньо переміщених осіб, 

ветеранів, людей з інвалідністю, старшого віку та молоді без досвіду роботи, що сприяє 

підвищенню їхньої економічної активності. 

Важливим аспектом є регіональні відмінності ринку праці. У безпечних регіонах і 

великих містах попит на працівників зростає, тоді як у прифронтових областях вакансій мало, 

а безробіття залишається високим.  

Ключову роль у регулюванні ринку праці відіграє державна політика. Вона реалізується 

через програми навчання та перекваліфікацію, а також за допомогою мікрогрантів для 

відкриття власної справи. Крім того, існують заходи для підтримки працевлаштування певних 

груп населення. Важливим є й активне співробітництво роботодавців із державною службою 

зайнятості, послугами якої користується значна частка підприємств [3]. 

За оцінками Національного банку України, у 2026 році пропозиція робочої сили 

частково відновиться, але дефіцит кадрів залишатиметься через структурні дисбаланси [2]. 

Тому особливо важливим стає безперервний професійний розвиток як засіб підвищення 

конкурентоспроможності працівників. 

Таким чином, ми можемо зробити висновок про те, що на сьогодні ринок праці України 

характеризується структурним дисбалансом: дефіцит кваліфікованих кадрів поєднується з 

надлишком робочої сили у простих професіях та нерівномірним розподілом трудових ресурсів 

за регіонами і професіями. Це підкреслює необхідність безперервного професійного розвитку, 

програм перекваліфікації та державної підтримки працевлаштування для підвищення 

ефективності та гнучкості ринку праці. 
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Сьогодні Україна переживає один з найдраматичніших етапів своєї історії, виборюючи 

державний суверенітет і національну незалежність не лише на полі бою, а й у економічному 

вимірі. Економіка України під час війни опинилася в умовах багатовимірної кризи. 

Збройна агресія спричинила: 

- втрату виробничих потужностей — третина яких зупинена або переміщена, 

зруйнована на близько 17% території країни; 

- гострий дефіцит робочої сили — через масові переміщення населення та мобілізацію; 

- втрату інвестиційної привабливості через воєнні дії; 

- залежність від міжнародної фінансової і гуманітарної допомоги — постійні атаки на 

критичну інфраструктуру вимагають колосальних коштів на відновлення; 

- високий дефіцит бюджету (20% ВВП) та зростання державного боргу(100% ВВП)  

[1, с. 554]. 

Економіка країни функціонує в умовах переважання фінансування поточних потреб над 

інвестиційними, що спричиняє зростання боргового навантаження та скорочення податкових 

надходжень до дохідної частини бюджету, тому важливо проаналізувати макроекономічні 

показники, щоб уявити загальну картину економічної стійкості країни. Аналітики 

прогнозують помірне зростання ВВП у 2026 році близько 1,8–2,5% при продовженні війни. У 

грошовому вимірі обсяг ВВП очікується на рівні 225–227 млрд. доларів США. Хоча після 

різкого падіння на 28,8% — у 2022 році економіка демонструє відновлення (зростання на 5,5% 

— у 2023, 2,9% — у 2024, близько 1,8–2,2% — у 2025 та на рівні приблизно 1,3–2% — у 2026 

році), довоєнного рівня вона поки не досягла [2]. 

Динаміка дефіциту бюджету та державного боргу свідчать про високу залежність від 

боргового фінансування. У 2026 році дефіцит бюджету оцінюється на рівні близько 19–21% 

ВВП, що є критично високим показником і пояснюється значними оборонними витратами. 

Державний борг за окремими оцінками може перевищувати 100% ВВП, що підвищує 

довгострокові фіскальні ризики та втрату фіскальної стійкості [2]. 
Податкові надходження демонструють дисбаланс між бюджетними потребами та 

реальними податковими доходами, зумовлений тривалою війною. Загальний обсяг видатків 

складає приблизно 4,82 трлн грн., а заплановані доходи (податки, збори) становлять близько 

2,9 трлн грн., тому потреба у зовнішній підтримці перевищує 2 трлн грн. Податкових 

надходжень недостатньо для покриття обсягів видатків та обслуговування боргу [2]. 

Інфляція показує нестабільність фінансово–економічної системи. На початку 2026 року 

її рівень коливався близько 7,5–9,4% у річному вимірі. Основними причинами є зростання 

https://hub.kyivstar.ua/articles/ukrayinskij-rinok-praczi-u-2026-roczi-trendi-vid-hr-ekspertiv
https://hub.kyivstar.ua/articles/ukrayinskij-rinok-praczi-u-2026-roczi-trendi-vid-hr-ekspertiv
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витрат на енергоносії, руйнування енергетичної інфраструктури та глобальні цінові шоки. 

Скорочення кредитної підтримки економіки з боку банківської системи через високі воєнні 

ризики — скорочення частки кредитів у ВВП, свідчить про те, що банки більше не виступають 

фінансовими посередниками економічного розвитку, а більш орієнтуються на покриття 

державного боргу, і тому підприємства змушені шукати інші джерела фінансування або 

обмежувати розвиток своєї діяльності чи взагалі закривати свою діяльність. Корнєєв В., 

Забчук Г., Іващук О., Винник Т. і Рудан В. показують значне скорочення кредитної підтримки, 

що обмежує інвестиційну активність [3, с. 12]. Григорук А. А. і Литвин Л. М. акцентують увагу 

на залежності від зовнішньої фінансової підтримки [4, с. 218]. 

Все вище проаналізоване впливає на відновлення економіки України, оскільки 

паралельно розвивається тіньова економіка, що послаблює податкову базу та блокує 

прозорість фінансових надходжень, що веде до недонадходження до державного бюджету. 

Отже, після проведеного аналізу макроекономічних показників, можна виділити основні 

стратегії повоєнного відновлення економіки України. 

По-перше, оборонно–промисловий комплекс (ОПК) України у 2026 році демонструє 

рекордне зростання та забезпечує ключовий приріст ВВП, який прогнозується на рівні 1,5-2% 

за певною оцінкою, причому основна частина цього зростання зумовлена саме оборонними 

замовленнями. Основний напрямок спрямований на масштабування виробництва 

контрдронових систем, ракет і боєприпасів. ІТ–галузь залишається на високому рівні 

експортера послуг різного виду і за підсумками початку 2026 року забезпечує стабільні 3,2% 

ВВП України, формуючи понад 40% експорту послуг. Розвиток даних секторів економіки 

забезпечить опору національної економіки; збільшення доходів та залучення іноземного 

капіталу у складних, ризикових умовах діяльності. Біла І. та Ілюхіна В. звертають увагу саме 

на те, що війна поряд із втратами активізувала розвиток оборонно–промислового комплексу 

— розвиток передових військових технологій; ІТ–індустрії; логістики, які забезпечують значні 

фінансові надходження, підтримуючи критичні сектори економіки [5, с. 150]. 

По-друге, міжнародна підтримка у вигляді інвестування у проєкти з високим рівнем 

дохідності. Оскільки бізнес нашої країни показав гнучкість і адаптованість до змін 

безпекового та економічного середовища, що у значній мірі зберегло значну частину 

виробничих потужностей та робочі місця, щоб не загальмувати економічний ріст економіки. 

По-третє, реформа енергетики — перехід до розподіленої генерації (малі ТЕЦ та 

відновлювані джерела енергії — ВДЕ). Оскільки на даний час, дефіцит електроенергії через 

пошкодження інфраструктури стримує промисловість і знижує темпи економічного 

відновлення. Крім того, глобальні тенденції, зокрема зростання цін на енергоносії, додатково 

тиснуть на інфляцію та платіжний баланс. Попри масштабні атаки на енергетичну 

інфраструктуру, вдалося зберегти функціонування енергосистеми завдяки відновленню 

пошкоджених об’єктів та мобілізації резервів. 

Дана політика відновлення дозволить сформувати стійку, конкурентоспроможну 

економіку, здатну забезпечити фінансову незалежність, економічну безпеку та стабільний 

розвиток у повоєнний час. 
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Трансформація економічної системи України під впливом воєнного стану призвела до 

суттєвого посилення інфляційних процесів, що стали ключовим викликом для фінансової 

стабільності суб’єктів господарювання. В умовах розірваних логістичних ланцюгів, дефіциту 

енергоресурсів та значних бюджетних видатків, інфляція виступає не лише як 

макроекономічний показник, а як агресивне зовнішнє середовище, що безпосередньо вимиває 

обігові кошти підприємств та знецінює їхній капітал. Дослідження впливу інфляції на 

економічну стійкість є критично важливим для спеціалістів у сфері економіки, обліку та 

оподаткування, оскільки саме вони відповідають за достовірну оцінку активів та 

прогнозування платоспроможності бізнесу в умовах цінової нестабільності. Об’єктивна оцінка 

впливу цінової нестабільності на стійкість підприємства є пріоритетним завданням 

економічного аналізу.  Це пов’язано з необхідністю оперативного управління ліквідністю та 

корекції стратегій ціноутворення для запобігання вимиванню обігових коштів. Необхідність 

аналізу динаміки цін у період 2022–2026 років зумовлена потребою підприємств у розробці 

ефективних інструментів захисту від фінансових втрат [1, 2]. 

 Аналіз динаміки інфляційних процесів за період 2022–2026 рр. свідчить про високу 

мінливість макроекономічного середовища. Початок повномасштабної агресії у 2022 році 

спровокував стрімке прискорення темпів інфляції, яка за підсумками року склала 26,6%. 

Основними факторами виступили девальвація національної валюти, окупація територій з 

високою питомою вагою у ВВП та різке зростання вартості логістики через блокаду морських 

портів. Для промислових підприємств країни це призвело до стрімкого зростання індексу цін 

виробників, що суттєво випереджав споживчу інфляцію [3]. 

У 2023 році спостерігалася тенденція зниження показника інфляції до рівня 5,1%. Така 

динаміка була зумовлена жорсткою монетарною політикою Національного банку України 

(НБУ), фіксацією тарифів на комунальні послуги для населення та стабілізацією пропозиції 

продовольчих товарів. Проте, незважаючи на загальне уповільнення темпів, витрати бізнесу 

продовжували зростати за рахунок необхідності інвестування в автономне енергозабезпечення 

та безпекову інфраструктуру. Проте станом на 2024–2025 роки спостерігається поступове 

зростання цін (у межах 8-12%). Це пов’язано насамперед із подорожчанням електроенергії для 

промисловості та необхідністю підвищувати зарплати, щоб втримати працівників у країні. 

Прогнози на 2026 рік свідчать про те, що економіка України навчилася жити в умовах 
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«контрольованої нестабільності». Інфляція залишається відчутною, але бізнес вже навчився 

закладати ці ризики у свої фінансові моделі [4; 5].  

Розглянемо макроекономічні показники інфляції та облікові ставки (табл. 1) для 

детального аналізу ситуації. 

Таблиця 1 

   Динаміка макроекономічних показників інфляції та облікової ставки (2022–2026 рр.) 
Рік Інфляція (ІСЦ), % Облікова ставка НБУ, % 

2022 рік 26,6% 25,0% 

2023 рік 5,1% 15,0% 

2024 рік 12,0% 13,5% 

2025 рік 8,0% 15,5% 

2026 рік ( на березень) 7,9% 15,0% 

Джерело: складено автором за даними [1,4].   
 

Навіть при стабілізації загальних показників, підприємства стикаються з серйозними 

проблемами, наприклад, коли ціни на ресурси зростають щомісяця, підприємству потрібно все 

більше і більше грошей лише для того, щоб підтримувати обсяги виробництва на 

попередньому рівні. Щоб стримати інфляцію, держава тримає високу облікову ставку. Це 

робить банківські кредити занадто дорогими для звичайного бізнесу, що гальмує розвиток та 

оновлення обладнання [7]. Зміна маршрутів експорту та імпорту не лише здорожує товар, а й 

робить його доставку непередбачуваною. Це змушує компанії тримати великі запаси на 

складах, що знову ж таки «заморожує» живі гроші. Виїзд фахівців за кордон змушує 

підприємства конкурувати за кадри, піднімаючи зарплати швидше, ніж зростає ефективність 

роботи. Це створює додатковий тиск на бюджет компанії. Часті зміни в законодавстві, митних 

правилах або правилах бронювання працівників створюють ситуацію, коли бізнес не може 

планувати витрати навіть на місяць вперед. Кожна така зміна часто несе за собою додаткові 

непередбачені витрати, які "з'їдають" прибуток. Руйнування енергетичної інфраструктури 

(прямі збитки). Окрім того, що електроенергія дорожчає (інфляція витрат), постійні 

відключення призводять до псування обладнання та простою виробництва. Підприємство 

змушене платити зарплату працівникам за години, коли вони не могли працювати через 

відсутність світла, що робить кожну одиницю товару дорожчою. Інфляція б'є по гаманцях 

людей, але ще гірше на стійкість підприємств впливає виїзд мільйонів споживачів за кордон. 

Постійні витрати підприємства (оренда, охорона) залишаються тими ж самими, а кількість 

проданого товару падає. Це змушує бізнес ще більше піднімати ціни, щоб просто не працювати 

в мінус [6].  

Для нейтралізації деструктивного впливу інфляції та збереження фінансової 

стабільності підприємствам доцільно впроваджувати різні заходи. Для захисту від раптового 

подорожчання сировини підприємствам варто укладати довгострокові договори із заздалегідь 

фіксованою ціною. Це дозволяє стабілізувати собівартість продукції та зробити фінансове 

планування більш прогнозованим. В умовах високої інфляції гроші знецінюються щодня. 

Підприємствам слід скорочувати терміни відтермінування платежів для клієнтів та 

переходити на передоплату, щоб отримані кошти можна було негайно реінвестувати в нову 

партію товару чи сировини. Зберігання вільних коштів виключно у національній валюті в 

умовах інфляційного тиску є ризикованим. Формування резервів у твердих валютах (USD, 

EUR) дозволяє страхувати ризики девальвації та підтримувати реальну вартість капіталу 

підприємства. Оскільки тарифи на енергоносії для промисловості є одним із головних 

драйверів інфляції витрат, модернізація потужностей (встановлення частотних 

перетворювачів, заміна котлів) стає не просто питанням екології, а економічним виживанням. 

Використання сучасних аналітичних інструментів дозволяє проводити «план-фактичний» 

аналіз у режимі реального часу. Це дає змогу керівництву миттєво реагувати на зміну 

рентабельності окремих товарів і коригувати цінову політику до того, як підприємство почне 
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працювати у збиток, тобто керівництво завжди тримає руку на пульсі, і аналізує як  внутрішній  

так і зовнішній ринок товарів. 

Підсумовуючи, можна стверджувати, що попри складні макроекономічні умови, 

український підприємницький сектор демонструє високий рівень адаптивності. Стійкість 

сьогодні визначається здатністю менеджменту інтегрувати інфляційні ризики у стратегічне 

планування та трансформувати виклики війни у стимул для технологічного оновлення.  

Дослідження показало, що фінансова стійкість підприємств в умовах високої облікової 

ставки НБУ (15% станом на 2026р.) залежить від внутрішньої гнучкості: переходу на 

енергоефективні технології, диверсифікації постачальників та автоматизації систем обліку. 

Саме ці заходи дозволяють підприємствам зберігати реальну вартість обігового капіталу та 

мінімізувати втрати від цінових викликів.  Під час воєнного часу монетарна політика держави 

(заходи НБУ) спрямована на стримування панічних настроїв та стабілізацію валютного ринку, 

що допомагає частково зменшити темпи інфляції, але не усуває нажаль про інфляційні шоки, 

спричинені війною. Загалом, інфляція в умовах війни перетворилася на фактор, який виснажує 

фінансові резерви підприємств, змушуючи їх працювати в режимі "виживання" підприємства 

змушені адаптуватися шляхом перегляду логістики, пошуку нових ринків збуту та зміни 

стратегій управління, проте висока невизначеність і руйнування інфраструктури посилюють 

вразливість, особливо для малого та середнього бізнесу.  

Отже, забезпечення економічної стійкості у довгостроковій перспективі потребує 

значних зусиль: з боку держави — стабільної податкової політики та доступних кредитних 

програм, а з боку підприємств — активного впровадження інноваційних методів управління 

витратами. Трансформація бізнес-моделей під впливом інфляційного тиску стає фундаментом 

для подальшої конкурентоспроможності України у процесі післявоєнного відновлення.  
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У сучасних умовах розвитку економіки України питання легалізації доходів набуває 

особливої ваги. Однією з найбільш відчутних проблем залишається тіньова оплата праці. 

Незважаючи на численні реформи, значна частина роботодавців і працівників продовжує 

використовувати неофіційні схеми виплат. 

На перший погляд, така практика може здаватися вигідною: працівник отримує більшу 

суму «на руки», а роботодавець зменшує податкові витрати. Проте ця «вигода» є 

короткостроковою. У перспективі вона призводить до серйозних економічних втрат держави 

та соціальної незахищеності громадян. Саме тому дослідження цієї проблеми є актуальним і 

необхідним. 

Тіньова оплата праці – це будь-які грошові виплати працівникам, які не відображаються 

в офіційній бухгалтерії. Це може бути як повністю неофіційна робота без оформлення, так і 

ситуація, коли частина зарплати виплачується офіційно, а інша - «в конверті» [3]. 

На практиці найчастіше зустрічаються такі форми: 

– повністю неофіційна зайнятість; 

– часткова виплата зарплати поза обліком; 

– заниження офіційної заробітної плати; 

– оформлення працівників як ФОП з метою оптимізації податків [4]. 

Фактично це означає, що трудові відносини виходять за межі правового поля, що 

створює ризики як для працівника, так і для роботодавця. 

Причини цього явища є комплексними та взаємопов’язаними. Насамперед слід 

відзначити високий рівень податкового навантаження. Для багатьох підприємств офіційне 

оформлення працівників є фінансово обтяжливим, тому вони шукають способи скоротити 

витрати. 

Не менш важливим фактором є низький рівень доходів населення. У ситуації, коли 

офіційна зарплата не забезпечує достатнього рівня життя, працівники свідомо погоджуються 

на неофіційні виплати. 

Також значний вплив має недосконалість законодавства. Складність процедур, часті 

зміни правил та відсутність стабільності створюють додаткові труднощі для бізнесу. 

Окремо варто згадати слабкий контроль з боку держави та наявність корупційних 

ризиків. У таких умовах порушення трудового законодавства часто залишаються безкарними. 

Крім того, багато громадян просто не замислюються над довгостроковими наслідками 

неофіційної зайнятості [2]. 

Тіньова оплата праці має серйозні наслідки для всіх учасників економічних відносин. 

Для держави це означає втрату значної частини податкових надходжень, що ускладнює 

фінансування соціальних програм і призводить до дефіциту бюджету. Для працівників 

ситуація ще більш ризикована. Вони фактично залишаються без соціального захисту: не 

отримують лікарняних, не мають гарантій у разі звільнення, а їхня майбутня пенсія значно 

зменшується. 
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Для бізнесу така практика створює нерівні умови конкуренції. Підприємства, які 

працюють офіційно, опиняються в гіршому становищі порівняно з тими, хто використовує 

тіньові схеми [4]. 

Сьогодні тіньова економіка в Україні залишається доволі поширеним явищем. 

Найбільш уразливими є такі галузі, як торгівля, будівництво та сфера послуг. 

Економічна нестабільність і складні умови ведення бізнесу лише посилюють цю 

проблему. У багатьох випадках підприємства вимушені шукати альтернативні способи 

виживання, серед яких – неофіційні виплати [6]. 

Для кращого розуміння масштабів проблеми доцільно розглянути умовну динаміку 

рівня тіньової економіки в Україні (рис.1). 

 
Рис. 1 – Динаміка рівня тіньової економіки в Україні (% від ВВП) 

Джерело: розроблено автором на основі даних Міністерства економіки України [1] та Світового банку [6] 

 

На рис.1 відображено динаміку рівня тіньової економіки в Україні у відсотках до ВВП 

за 2018-2023 рр. Відповідно до цих даних, ми спостерігаємо поступову тенденцію до зниження 

частки тіньового сектору: від вищих значень у попередні роки до більш помірних у 2023 році. 

Таку динаміку можна пояснити впливом кількох факторів. Зокрема, певну роль відіграє 

впровадження цифрових технологій у сфері обліку та контролю, посилення уваги держави до 

проблеми детінізації економіки, а також часткове вдосконалення податкової політики. 

Водночас темпи скорочення залишаються відносно повільними, що свідчить про збереження 

системних проблем у сфері оплати праці. 

Варто зазначити, що навіть за умов позитивної динаміки рівень тіньової економіки в 

Україні все ще залишається досить високим. Це означає, що проблема тіньової оплати праці 

потребує подальших комплексних заходів і не може бути вирішена лише окремими 

реформами. 

Подолання тіньової оплати праці можливе лише за умови комплексного підходу. 

По-перше, доцільно зменшити податкове навантаження, щоб зробити офіційне 

працевлаштування більш вигідним для роботодавців. 

По-друге, важливим кроком є спрощення законодавства та створення зрозумілих 

правил ведення бізнесу. 

По-третє, необхідно посилити контроль, але не лише через перевірки, а й за допомогою 

сучасних цифрових технологій. 
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По-четверте, важливо підвищувати рівень офіційних доходів населення та проводити 

інформаційні кампанії, які пояснюватимуть ризики неофіційної зайнятості. 

Отже, тіньова оплата праці є складною та багатогранною проблемою, яка має значний 

вплив на економіку України. Вона виникає під впливом різних факторів – від економічних до 

соціальних. Незважаючи на певні позитивні зміни, ця проблема залишається актуальною. Її 

вирішення можливе лише за умови спільних дій держави, бізнесу та громадян. 
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В умовах війни та економічної нестабільності сфера зайнятості України зазнала 

суттєвих змін. Однією з найгостріших проблем стало скорочення трудового потенціалу 

держави внаслідок масового виїзду населення за кордон. Значний вплив на сучасний стан 

ринку праці здійснює трудова міграція, масштаби якої особливо зросли після початку 

повномасштабної війни. 

Трудова міграція - це переміщення населення за межі країни або регіону з метою 

працевлаштування та отримання доходу. До 2022 року міграція українців переважно мала 

економічний характер і була пов’язана з пошуком вищого рівня оплати праці та кращих умов 

життя. Після початку повномасштабного вторгнення міграційні процеси набули масового 

характеру та поєднали ознаки як вимушеної, так і трудової міграції. Воєнні дії, небезпека для 

життя, руйнування підприємств і скорочення кількості робочих місць спричинили значний 

виїзд населення працездатного віку за кордон. Це посилило дисбаланс на ринку праці та 

загострило проблему дефіциту кадрів у багатьох галузях економіки.  
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Рис. 1. Кількість громадян України, які виїхали за кордон та не повернулися у 2022–

2025 рр., осіб.  
Джерело: складено автором на основі даних [1] 

 

Дані рисунка свідчать про значні масштаби виїзду громадян України за кордон після 

початку повномасштабної війни. У 2022 році кількість осіб, які виїхали та не повернулися в 

Україну, становила понад 2,2 млн. осіб, що є найвищим показником за досліджуваний період. 

У 2023 році цей показник різко скоротився до 133,6 тис. осіб, тобто майже на 94% порівняно 

з 2022 роком. 

У 2024 році спостерігалося повторне зростання кількості громадян, які залишилися за 

кордоном, - до 442,9 тис. осіб, що більш ніж утричі перевищує показник 2023 року. У 2025 

році кількість осіб, які виїхали та не повернулися, зменшилася до 290,3 тис. осіб, однак 

масштаби зовнішньої міграції залишаються значними. 

Такі тенденції свідчать про нестабільність міграційних процесів та продовження 

відтоку населення працездатного віку, що негативно впливає на забезпечення економіки 

трудовими ресурсами та посилює дефіцит кадрів. 

Виїзд людей за кордон у пошуках роботи, впливає на ринок праці України: з одного 

боку, країна втрачає частину робочої сили, а з іншого - отримує фінансові перекази від 

мігрантів, що підтримують економіку країни та рівень життя населення. Водночас частина 

мігрантів набуває за кордоном нового професійного досвіду та навичок, які можуть бути 

використані після повернення в Україну. Активна міграція населення скорочує пропозицію 

робочої сили та призводить до дефіциту кадрів, що погіршує професійну структуру ринку 

праці та ускладнює діяльність підприємств [2]. У результаті виникає дисбаланс між попитом і 

пропозицією праці, коли в окремих галузях спостерігається нестача працівників, а зменшення 

кількості економічно активного населення одночасно знижує рівень офіційного безробіття, що 

не завжди відображає реальний стан ринку праці. Дефіцит працівників у деяких галузях 

спричиняє зростання рівня оплати праці та посилення конкуренції між роботодавцями за 

кваліфіковані кадри. Підприємства змушені підвищувати заробітну плату та покращувати 

умови праці для залучення працівників. Найбільший дефіцит кадрів спостерігається у сфері 

будівництва, промисловості, транспорту, медицини та робітничих професій. Це пов’язано з 

тим, що саме ці галузі традиційно мають високу частку зайнятості чоловіків працездатного 

віку, які найчастіше виїжджають за кордон або мобілізуються. Крім того, значна частина 

кваліфікованих працівників цих сфер скористалася можливістю працевлаштування в країнах 

ЄС, де пропонуються вищі заробітні плати та кращі умови праці. У результаті підприємства 

стикаються з нестачею робочої сили, що уповільнює виробничі процеси та ускладнює 

відновлення економіки України. Окремою проблемою трудової міграції є так званий «відтік 

мізків» - виїзд за кордон висококваліфікованих спеціалістів, науковців та фахівців у сфері ІТ, 

медицини та інженерії. Така форма міграції є найбільш небезпечною для економіки, оскільки 
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призводить до втрати людського капіталу, який складно швидко відновити. У довгостроковій 

перспективі це знижує інноваційний потенціал країни та уповільнює економічний розвиток. 

Крім економічних наслідків, міграційні процеси впливають і на демографічну ситуацію 

в країні. Виїзд значної частини населення працездатного віку призводить до скорочення 

трудового потенціалу та посилює процес старіння населення, що в майбутньому може 

створити додаткове навантаження на ринок праці та соціальну сферу. 

Більшість українських мігрантів за кордон перебувають у працездатному віці: 42% 

становлять особи 30-39 років, 29% - 40-49 років [3]. Переважна частка опитаних має вищу або 

незакінчену вищу освіту (83%). За професійною структурою серед біженців 30% становлять 

висококваліфіковані фахівці, 12% - кваліфіковані робітники, 14% - керівники різного рівня, 

ще 14% - підприємці [4]. Для більшого розуміння впливу трудової міграції на ринок праці 

необхідно проаналізувати зміни рівнів безробіття. Міграційні процеси суттєво впливають на 

показники безробіття та загальний стан ринку праці України. 

 
Рис. 2. Динаміка середньої кількості зареєстрованих безробітних в Україні за 2021-2025 

роки, тис. осіб. 
Джерело: складено автором на основі даних [5] 

 

Аналіз динаміки зареєстрованих безробітних у 2021-2025 роках свідчить про їх суттєве 

скорочення - з близько 357 тис. осіб у 2021 році до приблизно 95 тис. у 2025 році. Найбільш 

різке зниження відбулося у 2022-2023 роках. Однак така динаміка не є наслідком реального 

покращення ситуації на ринку праці. Зменшення кількості зареєстрованих безробітних 

значною мірою зумовлене скороченням економічно активного населення, зокрема через 

трудову міграцію та виїзд громадян за кордон. Тому офіційні показники безробіття не 

повністю відображають реальний стан ринку праці та приховують структурні проблеми 

зайнятості. 

У контексті зростання трудової міграції важливим напрямом державної політики є 

формування умов для повернення українських громадян та збереження трудового потенціалу. 

Зокрема, необхідно стимулювати створення нових робочих місць через підтримку малого та 

середнього бізнесу, підвищувати рівень оплати праці у критичних галузях економіки, а також 

впроваджувати програми професійної перекваліфікації працівників відповідно до потреб 

ринку праці. Важливим також є розвиток соціальних гарантій та покращення умов праці для 

зниження мотивації до виїзду за кордон. 

Отже, трудова міграція є складним соціально-економічним явищем, яке має як 

позитивні, так і негативні наслідки для економіки України. Попри надходження валютних 

переказів від мігрантів та набуття ними нового професійного досвіду, масовий виїзд населення 

призводить до суттєвого скорочення трудового потенціалу держави. Особливу загрозу для 
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2022

2023
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економіки становлять довгострокові наслідки, пов’язані з дефіцитом кваліфікованих кадрів, 

«відтоком мізків» та демографічним старінням населення. У зв’язку з цим пріоритетним 

завданням державної політики має стати створення умов для повернення мігрантів та 

відновлення внутрішнього ринку праці України. Ефективне вирішення цих проблем є 

важливою умовою стабілізації економіки та післявоєнного розвитку держави. 
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Післявоєнне відновлення України вимагає реалізації великої кількості ініціатив не 

тільки в сфері економіки та, безпосередньо, будівництва, а й соціальної, безпекової 

трансформації, відповідно до мети нашої країни стати повноправним членом Європейського 

Союзу. Хоча доволі багато держав в світі мають досвід післявоєнного відновлення, Україна, 

вочевидь, стикається з більш масштабним викликом, оскільки змушена буде вирішувати 

кілька важливих завдань одночасно в умовах обмеженості фінансів, дефіциту часу та високої 

соціальної відповідальності. Це, по-перше, фізичне будівництво великої кількості об’єктів 

господарського, соціального та воєнного призначення, по-друге, впровадження інституційних 

реформ, по-третє, збільшення обороноздатності в умовах, коли загроза агресії з боку росії ще 

тривалий час буде залишатися актуальною. Тому важливими завданнями для нашої держави 

на найближчу перспективу є впровадження проєктного менеджменту в державне управління, 

розвиток його наукових методів, активний трансферт найкращих практик в господарську 

діяльність. Методи управління проєктами післявоєнного відновлення повинні розвиватися в 

наступних ключових напрямках: розробка інтеграційних інструментів, радикальна прозорість 

та безпрецедентна ефективність використання ресурсів. 

Оскільки до проєктів відновлення можуть бути залучені учасники з різних країн з 

відмінними стандартами проєктного менеджменту об’єктивно виникне потреба 

систематизації різних теоретичних підходів. Булавін Д.О. та Петренко В.О. з цього приводу 
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вказують: «Сукупність проєктів/програм відновлення та розвитку, мають бути об’єднані у 

вигляді одного або декількох портфелів розвитку. Складові такого портфеля можуть 

використовувати різні методології управління, в залежності від багатьох чинників, зокрема від 

найбільш розповсюдженої проєктної методології в країні, яка здійснюватиме фінансування» 

[1, c.74]. Різноманіття сфер суспільного життя, в яких будуть реалізовуватися проєкти 

відновлення, також вимагатиме різних підходів, можливо навіть протилежних, які треба 

інтегрувати між собою. Зокрема, така інтеграція буде потрібна у великих державних проєктах 

з конкуруючими цілями, таких як, наприклад, розвиток «зеленого» підприємництва. Як 

відомо, розвиток популярного в розвинутих країнах Європейського Союзу «зеленого» 

підприємництва стикається з конфліктом прагнення до екологічності, з одного боку, та 

прибутковості й конкурентоздатності бізнесу, з іншого боку. Суворі екологічні обмеження 

унеможливлюють реалізацію деяких бізнес-проєктів в Європі. Отже, Україні треба буде 

визначити, як і наскільки ці обмеження інтегрувати в національне законодавство. 

Враховуючи потребу в залученні великої кількості міжнародних партнерів та 

інвесторів, радикальна прозорість в реалізації проєктів відновлення стає нагальною потребою, 

а не лише етичним вибором. Одним із відомих способів забезпечення такої прозорості є 

відкриті дані (Open Data), доступні для аналізу визначеному колу зацікавлених сторін. Широке 

поширення в світі отримали системи DREAM (Digital Restoration Ecosystem for Accountable 

Management), які дозволяють відстежувати кожен етап проєкту: від ідеї та закупівлі до 

введення в експлуатацію. Це забезпечує довіру міжнародних партнерів та інвесторів. 

Прозорість даних гарантує, що ресурси спрямовуються саме туди, де вони принесуть 

найбільшу суспільну користь, а громадський контроль стає невід'ємною частиною 

моніторингу проєкту. В Україні вже впроваджується державна цифрова екосистема 

управління публічними інвестиціями DREAM, яка забезпечує прозорість і підзвітність на 

кожному етапі життєвого циклу проєктів [2]. Важливим фактором прозорості управління 

проєктами на регіональному рівні є впровадження систем електронного документообігу в 

місцевих державних адміністраціях та органах місцевого самоврядування [3].  

Ефективність використання ресурсів в проєктах забезпечується завдяки впровадженню 

сучасних методів планування та контролінгу, таких як BIM (Building Information Modeling) та 

Lean Construction (ощадливе будівництво). BIM дозволяє створити цифровий двійник об’єкта, 

що мінімізує помилки на стадії проєктування та економить до 20% бюджету. Ощадливе 

управління ресурсами зосереджується на мінімізації або повному усуненні будь-яких 

непродуктивних витрат. Для соціальних проєктів забезпечити ощадливе використання 

ресурсів може бути важко через філантропічний характер самих витрат. В таких проєктах 

шлях до ощадливості відкриває точне таргетування допомоги, де кожен вкладений ресурс має 

чіткий вимір соціального впливу та відповідний результат. 

Одна з найбільш складних перешкод на шляху впровадження проєктного менеджменту 

в Україні – це нестача сертифікованих фахівців на ринку праці. Професіонали в галузі 

управління проєктами високо цінуються на світовому ринку. За результатами досліджень 

Інституту проєктного менеджменту (Project Management Institute - PMI), середньорічна 

заробітна плата проєктного менеджера у 34 досліджуваних країнах перевищила 80 тис. дол. 

США [4]. В Україні також зростає популярність сертифікацій (PMP, CAPM), тренінгів і 

навчальних програм, що підвищують рівень компетентності менеджерів проєктів і сприяють 

інтеграції у світову професійну спільноту. Важливу роль у цьому відіграє PMI та його 

українське представництво PMI Ukraine Chapter, які сприяють поширенню сучасних 

стандартів і практик управління проєктами. PMI видає найпрестижніший сертифікат фахівця 

PMP (Project Management Professional). 

 Іншим важливим гравцем є International Project Management Association (IPMA). 

На відміну від PMI, це федерація національних асоціацій, що базується у Швейцарії. IPMA 

приділяє основну увагу не стільки процесам, скільки компетенціям особистості. Їхній стандарт 

ICB (Individual Competence Baseline) оцінює знання, досвід та поведінкові навички менеджера 
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за чотирма рівнями від D до A. IPMA активно сприяє розвитку національних асоціацій, 

зокрема і в Україні (Українська асоціація управління проєктами - «УКРНЕТ»). 

 AXELOS - спільне підприємство уряду Великої Британії та компанії Capita, яке 

володіє методологією PRINCE2 (Projects IN Controlled Environments). Ця організація 

займається розвитком структурованих методів управління, які широко використовуються в 

державному секторі та великих ІТ-корпораціях Європи. Їхня діяльність спрямована на 

створення чітких посадових інструкцій, рольових моделей та управлінських етапів, що 

мінімізують ризики в проєктах. 

Отже, ключові напрямки розвитку управління проєктами в Україні сформовані під 

впливом необхідності швидкого адаптування до потреб післявоєнного відновлення, цифрової 

трансформації та інтеграції в європейський бізнес-простір. 
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Процеси, що розгортаються на світовому та вітчизняному ринках праці у 2023–2026 

роках, свідчать про перехід від теоретичного очікування автоматизації до фази радикальної 

структурної перебудови економіки. Штучний інтелект (ШІ) перестав бути лише інструментом 

підвищення продуктивності й перетворився на системний чинник, що формує нову 

таксономію професій та етичні рамки управління. Для України, яка демонструє високу 

технологічну адаптивність навіть в умовах воєнного стану (концепція «Цифрового тигра»), 

інтеграція ШІ є критичною для подолання кадрового дефіциту та забезпечення 

обороноздатності. 

Згідно з прогнозами Світового економічного форуму (WEF) 2025 року, до 2030 року 

близько 22% існуючих робочих місць зазнають дизрупції. Хоча автоматизація та економічний 

тиск можуть призвести до витіснення 92 млн позицій, одночасно очікується створення 170 млн 

нових ролей, що забезпечить чистий приріст ринку на 78 млн вакансій [5]. 

В українському контексті ІТ-сектор забезпечує 11,5% [2] загального експорту країни 

станом на 2024 рік. ШІ активно впроваджується для оптимізації процесів в умовах дефіциту 
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кадрів: 33% українських роботодавців уже очікують від кандидатів навичок роботи з ШІ навіть 

на нетехнічних посадах. 

Варто зазначити, що існують основні виклики впровадження AI у професійну 

діяльність. Ключовим бар’єром є розрив у навичках (skills gap): 63% роботодавців вважають 

його основною перешкодою для трансформації [1]. Близько 40% компетенцій, необхідних 

сьогодні, втратять актуальність до 2030 року. Інші виклики включають: 

- «Ілюзія впровадження»: ситуація, коли базовий доступ до ШІ-інструментів помилково 

вважається реальною трансформацією бізнесу. 

- Етичні та регуляторні ризики: необхідність дотримання Закону ЄС про ШІ (EU AI 

Act), який класифікує системи рекрутингу та управління персоналом як «високоризикові», що 

вимагають суворого аудиту та прозорості. 

- Психологічний стан працівників: тривога через можливу втрату роботи знижує 

продуктивність, тоді як впевненість у майбутньому підвищує її у 3,4 раза. 

З огляду на зазначене, використання AI має свої можливості та переваги, зокрема ШІ 

демонструє значну ефективність у різних галузях через модель «AI + human-in-the-loop»: 

- Освіта: адаптивні навчальні платформи та автоматизоване оцінювання дозволяють 

персоналізувати траєкторії навчання. 

- Маркетинг: використання GenAI для переформатування брендів та створення 

персоналізованого контенту (прогноз: 30% компаній S&P використовуватимуть маркування 

на кшталт «xxGPT» до 2028 р.). 

- Фінанси: поведінкова біометрія для виявлення шахрайства (кейс ПриватБанку) та 

автоматизація кредитних рішень. 

- Державне управління: розвиток GovTech (екосистема «Дія», платформа Digital State 

UA) для адаптивного надання послуг громадянам. 

- Підприємництво: «Нова пошта» (Nova) [6] використовує ШІ для щоденної перевірки 

стандартів у 27 000 відділеннях, що радикально скоротило витрати на логістику менеджерів. 

До 2026 року сформувалася нова таксономія професій, які забезпечують надійність та 

етичність алгоритмів: 

1. Context Engineer (Інженер контексту): проектує системи для «заземлення» ШІ у 

перевірені дані в реальному часі. 

2. Memory Engineer (Інженер пам’яті): оптимізує довгострокову пам’ять ШІ-агентів 

та збереження користувацьких уподобань. 

3. Trust Engineer (Інженер довіри): інтегрує етичні норми, пояснюваність та перевірку 

на упередженість у розробку. 

4. Chief AI Officer (CAIO): стратегічне управління впровадженням ШІ на рівні всієї 

організації. 

Список нових спеціалізацій поза інженерним профілем: 

 AI Data Curator (структурування даних для навчання). 

 AI Bias Expert (соціологічний та статистичний аналіз дискримінації в алгоритмах). 

 AI Persona Designer (проектування характеру та тону мовлення агентів). 

 Prompt Engineer (оптимізація запитів для надійних виходів моделей). 

Ринок праці зміщується від фокусу на дипломах до фокусу на навичках (skills-first 

approach). Важливого значення набувають soft skills: аналітичне мислення, креативність, 

стійкість та емоційний інтелект, оскільки ШІ автоматизує рутинні когнітивні завдання. До 

2027 року очікується, що 70% нових трудових контрактів міститимуть положення про 

використання цифрових аватарів працівників. В Україні пріоритетним напрямом стає 

DefenseTech та розробка систем ШІ для автономних систем і кібербезпеки. 

Трансформація ринку праці під впливом ШІ у 2023–2026 роках вимагає відмови від 

стратегії простої заміни працівників на користь системного посилення людського капіталу 

технологіями. Головними факторами успіху є швидка адаптація нормативної бази до 

стандартів ЄС, інвестування у перекваліфікацію (Reskilling Revolution) та розвиток «інженерії 

довіри» для етичного використання алгоритмів. 
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Зовнішня торгівля традиційно відіграє визначальну роль у функціонуванні 

національної економіки України, забезпечуючи валютні надходження, підтримуючи 

виробничі зв'язки та інтеграцію держави у глобальний економічний простір. В умовах 

повномасштабної російсько-української війни її значення істотно трансформувалося: вона 

стала не лише інструментом економічного розвитку, а й фактором виживання економіки. 

Воєнні дії спричинили глибокі зміни у функціонуванні зовнішньоекономічного сектору. 

Зокрема, це пов’язано з руйнуванням виробничих потужностей, блокуванням морських 

портів, зміною логістичних маршрутів, релокацією підприємств та переорієнтацією зовнішніх 

ринків. У таких умовах особливого значення набуває дослідження динаміки, структури та 

географічних змін зовнішньої торгівлі товарами та послугами України у 2021–2025 рр., що 

дозволяє оцінити адаптаційні можливості економіки до кризових викликів. З метою кількісної 

оцінки зазначених трансформацій доцільно проаналізувати динаміку основних показників 

зовнішньої торгівлі товарами України, що наведено на рис. 1. 
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Рис. 1. Динаміка експорту та імпорту товарів України за 2021–2025 рр., млн дол. США 
Джерело: складено автором за даними [1, 2, 3] 

 

Динаміка зовнішньої торгівлі товарами за період 2021-2025 рр. характеризується 

спадом експортної активності та поступовим відновленням імпорту. Так, у 2021 році обсяг 

експорту становив 63 621 млн дол. США, імпорту — 71 838 млн дол., при цьому від'ємне 

сальдо складало –8 217 млн дол. У 2022 році експорт скоротився до 41 175 млн дол. (–35,3%), 

тоді як імпорт зменшився до 56 477 млн дол. (–21,4%). У 2023 році обсяг експорту знизився 

до 35 115 млн дол. (–14,7%), тоді як імпорт зріс до 65 460 млн дол. (+15,9%), що свідчить про 

активізацію внутрішнього попиту в умовах відновлення економічної діяльності. У 2024 році 

спостерігається часткове відновлення експорту до 39 328 млн дол. (+12,0%), водночас імпорт 

продовжив зростання і досяг 72 320 млн дол. (+10,5%). У 2025 році експорт дещо скоротився 

до 38 284 млн дол. (–2,7%), тоді як імпорт різко зріс до 89 624 млн дол. (+23,9%), що 

спричинило подальше поглиблення від'ємного сальдо до –51 340 млн дол. Таким чином, 

упродовж 2021–2025 рр. торговельний дисбаланс загострився, що відображає структурну 

асиметрію між експортним і імпортним потенціалом економіки в умовах війни. 

Переходячи від динамічних змін до структурних характеристик, слід зазначити, що 

війна суттєво вплинула на товарну структуру експорту. Частка продовольчих товарів та 

сировини для їх виробництва зросла з 43,5% у 2021 році до понад 62% у 2023–2024 роках, що 

свідчить про домінування аграрного сектору. Водночас частка чорних і кольорових металів 

скоротилася з 24,7% у 2021 році до близько 11–12% у 2024 році, що зумовлено руйнуванням 

металургійних підприємств та втратою виробничих потужностей. Частка машин та 

обладнання залишається низькою і не перевищує 5–6%, що підтверджує збереження 

сировинної спрямованості експорту. У структурі імпорту, навпаки, спостерігається зростання 

ролі машин, устаткування та транспортних засобів — з 30,4% у 2021 році до 34,0% у 2024 році, 

що пов'язано з потребами відновлення економіки, модернізації інфраструктури та 

забезпечення оборонних потреб. Водночас частка мінеральних продуктів поступово 

знижується, що відображає зміну енергетичної політики. 

Поряд із зазначеними змінами у зовнішній торгівлі товарами, важливо розглянути 

динаміку торгівлі послугами, що представлена на рис. 2. 
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Рис. 2. Динаміка експорту та імпорту послуг України за 2021–2025 рр., млн дол. США 
Джерело: складено автором за даними [1, 2, 3] 

 

Аналіз даних рис. 2 засвідчує принципово відмінну від товарної торгівлі динаміку у 

сфері послуг. У 2021 році сальдо торгівлі послугами було додатним і становило +3 971 млн 

дол., що свідчить про перевищення експорту послуг (18 391 млн дол.) над імпортом (14 420 

млн дол.). У 2022 році ситуація кардинально змінилася: експорт послуг скоротився на 10,8% 

— до 16 401 млн дол., тоді як імпорт зріс більш ніж удвічі — до 28 865 млн дол. Таке різке 

погіршення пояснюється масовою вимушеною міграцією населення, збільшенням витрат на 

логістику та гуманітарні потреби, а також зростанням платежів за фінансовими і 

транспортними каналами. У 2023 експорт незначно зріс до 16 617 млн дол. (+1,3%), а імпорт 

знизився до 25 252 млн дол. (–12,5%), що свідчить про часткову стабілізацію. У 2024 році 

тенденція до покращення збереглася: експорт зріс до 17 252 млн дол. (+3,8%), імпорт 

скоротився до 24 769 млн дол. (–1,9%). У 2025 році, попри скорочення як експорту до 15 819 

млн дол. (–8,3%), так і імпорту до 23 728 млн дол. (–4,2%), від'ємне сальдо дещо поглибилося 

до –7 909 млн дол. Отже,  сектор послуг, який у довоєнний період формував додатне сальдо, з 

початком повномасштабної війни перейшов у від'ємну зону, що є додатковим чинником тиску 

на платіжний баланс країни. 

Структура експорту послуг характеризується домінуванням комп'ютерних послуг, 

частка яких зросла з приблизно на 39% у 2021 році до понад 45% у 2025 році. ІТ-сектор 

виявився найбільш стійким до кризових впливів завдяки можливості дистанційної роботи, 

гнучкості бізнес-моделей та високому попиту на глобальному ринку. Значну роль також 

відіграють транспортні послуги, частка яких скоротилася з близько 25% до 15% у 2025 році 

через обмеження перевезень. У межах ІТ-сектору домінують комп'ютерне програмування, 

консалтинг та інформаційні послуги, що формують основу експортного потенціалу України.  

У 2025 році найбільшу частку імпорту послуг формують послуги, пов'язані з 

організацією подорожей — 49,32% від загального обсягу, у тому числі особисті подорожі 

становлять 38,11%. Порівняно з 2021 р. імпорт цього виду послуг зріс у 2 рази. Такий приріст 

пояснюється вимушеною міграцією населення через війну, коли за різними оцінками з 

України виїхало понад 6–7 млн осіб, що суттєво збільшило попит на туристичні, транспортні 

та пов'язані із проживанням послуги за кордоном. Другою за значенням статтею імпорту є 

транспортні послуги, на які у 2025 році припадало 15,04% загального обсягу імпорту. Обсяг 

імпорту транспортних послуг зріс на 17% порівняно з 2021 р., що відображає підвищення 

витрат на логістику через блокаду українських портів, переорієнтацію на альтернативні 

морські та сухопутні маршрути, а також підвищення тарифів на перевезення. 

Важливим є дослідження географічної переорієнтації зовнішньої торгівлі, яка зазнала 

суттєвих змін унаслідок війни. 
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Рис. 3.  Географічна структура експорту та імпорту товарів та послуг за 2021-2025 рр., 

% 
Джерело: складено автором за даними [1, 4] 

 

Географічна структура експорту товарів та послуг відображає переорієнтацію 

зовнішньоекономічних зв'язків України. Частка країн Європи в експорті зросла з 42,9% у 2021 

році до 51,6% у 2025 році. Це є наслідком відкриття безмитного доступу до ринків ЄС, 

перенаправлення товарних потоків через західні сухопутні кордони та блокади чорноморської 

інфраструктури. Водночас частка країн СНД скоротилася з 14,0% у 2021 році до 3,2% у 2023 

році та 2,7% у 2025 році, що означає практичний розрив традиційних постсовєтських 

коопераційних зв'язків. Частка Азії, знизившись у 2022 році до 20,0%, надалі поступово 

відновлювалася — до 26,2% у 2025 році,  що свідчить про збереження інтересу азійських 

ринків, передусім до українського агроекспорту.  

Не менш показовими є зміни у географічній структурі імпорту. Частка Європи в імпорті 

зросла з 45,5% у 2021 році до 55,2% у 2023 році, відображаючи зростаючу залежність від 

постачань гуманітарної допомоги, енергоносіїв та оборонних матеріалів з країн ЄС. Однак у 

2024–2025 роках європейська частка в імпорті поступово знижується  до 53,3% та 49,8% 

відповідно. Частка країн СНД в імпорті різко скоротилася  з 16,6% до 1,4% у 2023 році та 0,7% 

у 2025 році, що означає практично повний розрив колишніх виробничо-коопераційних 

ланцюгів із країнами-агресорами. Водночас суттєво зросла частка імпорту з країн Азії до 

28,9% у 2025 році проти 24,6% у 2021 році,  що вказує на поступове заміщення втрачених 

постачальників альтернативними азійськими партнерами, насамперед у сегментах 

електроніки, машинобудування та споживчих товарів. Частка Америки демонструвала різке 

зростання у 2022 році (до 15,0%), що відповідає великим обсягам американської допомоги та 

постачань у цей період. Загалом географічні зрушення в імпорті свідчать про формування 

якісно нової моделі зовнішньоекономічних зв'язків України, орієнтованої на євроатлантичний 

простір та диверсифікацію азійського вектору. 

Проведений аналіз дозволяє виокремити ключові структурні проблеми зовнішньої 

торгівлі України в умовах війни. По-перше, відбулося глибоке порушення логістичних 

ланцюгів унаслідок блокування чорноморських портів, знищення транспортної 

інфраструктури та вимушеної переорієнтації на сухопутні й дунайські маршрути, що суттєво 

підвищило вартість і тривалість товаропросування. По-друге, прискорилася сировинна 

деіндустріалізація експорту: домінування аграрної продукції за умов скорочення 

металургійного та машинобудівного секторів знижує додану вартість вітчизняного експорту 

та посилює вразливість до кон'юнктурних коливань на світових ринках. По-третє, зростає 

критична імпортозалежність у сферах енергетичного обладнання, озброєнь, транспортних 
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засобів та продовольчих товарів критичного призначення, що безпосередньо пов'язано зі 

скороченням власного виробничого потенціалу. По-четверте, зберігаються суттєві безпекові 

ризики для підприємницької діяльності, інвестиційної привабливості та довгострокового 

планування зовнішньоекономічних операцій. По-п'яте, поглиблення від'ємного сальдо 

торгівлі товарами  з –8 217 млн дол. у 2021 році до –51 340 млн дол. у 2025 році  у поєднанні з 

переходом сальдо торгівлі послугами з додатного +3 971 млн дол. у 2021 році до від'ємного –

7 909 млн дол. у 2025 році, формує наростаючий тиск на платіжний баланс, що робить країну 

критично залежною від зовнішніх запозичень та міжнародної фінансової підтримки. 

Узагальнюючи результати дослідження, можна констатувати, що у 2021–2025 роках 

зовнішня торгівля України зазнала глибоких і структурно неоднорідних трансформацій. У 

сфері товарної торгівлі домінують негативні тенденції: різке скорочення експортного 

потенціалу, посилення сировинної орієнтації та прогресуюче поглиблення торговельного 

дефіциту. Сектор послуг, попри перехід до від'ємного сальдо з 2022 року, зберігає відносну 

стійкість завдяки динамічному розвитку ІТ-галузі, яка залишається ключовим генератором 

валютних надходжень. Географічна переорієнтація на ринки ЄС є стратегічно обґрунтованою 

в контексті євроінтеграційного курсу України, однак тенденція до поступового зниження 

європейської частки у 2024–2025 роках сигналізує про природне прагнення до диверсифікації 

торговельних зв'язків. Подальший розвиток зовнішньої торгівлі потребує комплексної 

стратегії, яка включає нарощування експорту продукції з вищою доданою вартістю, 

відновлення виробничої та логістичної інфраструктури, залучення іноземних інвестицій у 

переробну промисловість. Реалізація цих пріоритетів є необхідною умовою переходу від 

моделі виживання до моделі сталого зовнішньоекономічного розвитку в повоєнний період. 
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Повномасштабна війна росії проти України завдала системних збитків: зруйновано 

економічний потенціал, деградовано сільськогосподарські угіддя, завдано невідворотної 

шкоди екосистемам та знищено об'єкти критичної інфраструктури [1, 2]. За оцінками 

Світового банку, загальна потреба у відновленні становить 587,7 млрд дол. США [1], і ця 

цифра невпинно зростає: активні бойові дії та відкладені соціально-економічні наслідки 

унеможливлюють остаточне визначення реального масштабу втрат. У таких умовах 
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особливого значення набувають цифрові фінансові інструменти – механізми, що дозволяють 

підтримувати економічну активність за руйнування фізичної інфраструктури. 

Фінансовий сектор відіграє ключову роль у забезпеченні макроекономічної 

стабільності, підтримці бізнесу та відновленні економічної активності населення. Водночас 

повномасштабне вторгнення стало каталізатором прискореної цифрової трансформації 

банківської системи. За даними Національного банку України (НБУ), у 2025 році частка 

безготівкових операцій із платіжними картками за кількістю досягла 93 %, а за обсягом – 

понад 70 % [3]. Для порівняння: у 2021 році, до повномасштабного вторгнення, цей показник 

за кількістю становив близько 63 %, що засвідчує суттєве прискорення цифровізації під 

впливом воєнних факторів. 

Метою дослідження є обґрунтування ролі мобільного банкінгу як цифрового 

фінансового інструменту у системі відновлення економіки України та визначення його впливу 

на забезпечення економічної стійкості в умовах післявоєнної трансформації. 

Взаємозв'язок між воєнними викликами, цифровізацією фінансового сектору та 

економічною стійкістю України унаочнює рис. 1. Мобільний банкінг постає центральним 

елементом цього ланцюжка: з одного боку, він є закономірною відповіддю на руйнування 

фізичної інфраструктури, з іншого – формує комплекс ефектів, що безпосередньо сприяють 

відновленню економіки. 

 
Рис. 1. Роль мобільного банкінгу у системі забезпечення економічної стійкості 

України в умовах повномасштабної війни 

 

Повномасштабна війна зумовила необхідність переходу до дистанційних форматів 

банківського обслуговування через обмеження фізичної інфраструктури та підвищені ризики 

безпеки. За даними НБУ, близько 98 % безготівкових операцій у торговельній мережі 

здійснюється із застосуванням безконтактних технологій – NFC-платежів і токенізованих 

карток [3]. Це підтверджує масштабне впровадження мобільних платіжних рішень на всіх 

рівнях економіки. 

Свідченням масштабної цифровізації банківського обслуговування є дані НБУ: станом 

на початок 2026 року дистанційно обслуговувалося 84,5 % фізичних осіб та 91,8 % суб'єктів 

господарювання, що на 1,6 та 1,9 відсоткового пункту більше, ніж роком раніше [4]. При цьому 

кожна четверта активна платіжна картка є токенізованою, тобто прив'язаною до смартфона чи 

іншого гаджета, що безпосередньо відображає проникнення мобільного банкінгу на рівні всієї 

банківської системи. 
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На глобальному рівні Банк міжнародних розрахунків (БМР) фіксує аналогічні 

тенденції: кризові явища (пандемія, конфлікти) суттєво прискорюють перехід до цифрових і 

безконтактних платіжних інструментів і систем миттєвих розрахунків [5]. У випадку України 

ці процеси посилюються воєнними факторами, перетворюючи цифровізацію з інноваційного 

напряму на необхідну умову функціонування фінансової системи. 

В умовах повномасштабної війни мобільний банкінг виконує не лише операційну, а й 

системну функцію підтримки економіки. Ключові напрями його впливу на економічну 

стійкість: 

По-перше, забезпечення фінансової інклюзії для внутрішньо переміщених осіб (ВПО). 

Кількість ВПО в Україні станом на початок 2025 р. перевищила 3,6 млн осіб [6]. Для цієї групи 

мобільний банкінг є основним каналом отримання соціальних виплат, здійснення платежів і 

доступу до фінансових ресурсів незалежно від місця перебування. Світовий банк визначає 

доступ до цифрових фінансових послуг одним із ключових чинників підвищення стійкості 

домогосподарств у кризових умовах [7]. 

По-друге, підтримка підприємницької діяльності. Мобільні фінансові сервіси 

спрощують платіжну інфраструктуру для малого та середнього бізнесц (МСБ), що змушений 

функціонувати в умовах невизначеності або після примусової релокації. За даними 

Мінекономіки, понад 32% підприємств малого і середнього бізнесу здійснили релокацію або 

суттєво змінили операційну модель у зв'язку з повномасштабним вторгненням [8]. Для них 

миттєві цифрові розрахунки та дистанційне управління фінансами стають умовами 

виживання. 

По-третє, підтримка ліквідності та швидкості фінансових потоків. Миттєві платежі 

підвищують ліквідність економічної системи та сприяють ефективнішому розподілу ресурсів 

в умовах шоків. БМР підкреслює, що розвиток систем миттєвих розрахунків є важливим 

чинником підвищення стійкості фінансових систем [5]. 

Розвиток мобільного банкінгу також формує комплексний соціально-економічний 

ефект, що охоплює три виміри сталого розвитку (ESG). 

Екологічний вимір (Environmental) проявляється у дематеріалізації фінансових 

операцій: скороченні паперового документообігу, зменшенні потреби у фізичній банківській 

інфраструктурі та відповідних витрат ресурсів. За оцінками UNEP FI, цифровізація фінансових 

послуг є одним із напрямів зниження вуглецевого сліду фінансового сектору [9]. 

Соціальний вимір (Social) пов'язаний із забезпеченням фінансової інклюзії, рівного 

доступу до фінансових послуг та зниженням соціальної нерівності. За даними Global Findex 

2021, рівень охоплення дорослого населення фінансовими послугами в Україні становив 84 %, 

однак у кризових умовах без цифрових каналів ця цифра суттєво знижується для вразливих 

груп [7]. Мобільний банкінг заповнює цей розрив. 

Управлінський вимір (Governance) реалізується через підвищення прозорості фінансових 

операцій, цифровий контроль за рухом коштів і вдосконалення механізмів фінансового 

моніторингу. В умовах масштабного відновлення це є ключовою умовою ефективного 

використання міжнародної фінансової допомоги та запобігання зловживанням [10]. 

Таким чином, мобільний банкінг у сучасних умовах є не просто технологічним 

сервісом, а інфраструктурним елементом фінансової системи, критично важливим для 

економічної стійкості та відновлення України. Комплексний соціально-економічний ефект 

мобільного банкінгу охоплює підвищення фінансової інклюзії, підтримку підприємницької 

активності та зростання прозорості фінансових операцій. Інтеграція ESG-принципів у 

розвиток мобільного банкінгу формує нову модель фінансового сектору, орієнтовану на 

сталий розвиток, відповідальне управління та довгострокову стійкість. У перспективі 

мобільний банкінг має стати одним із ключових інструментів реалізації стратегії 

післявоєнного відновлення та цифрової трансформації економіки України. 
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Повномасштабне вторгнення Росії в Україну поставило перед вітчизняним бізнесом 

питання, відповіді на які не було ні в підручниках, ні в попередньому досвіді. Більшість 

підприємств опинилася в ситуації, коли звична логіка планування доходів перестала 

працювати: клієнти зникали, постачальники не могли виконувати зобов'язання, персонал 

евакуювався або йшов на фронт, а виробничі потужності в окремих регіонах просто 

перетворювалися на руїни. Попри все це, значна частина українського бізнесу не просто 

вижила, а й знайшла способи підтримувати стабільний дохід – нехай і на значно нижчому 

рівні, ніж до війни. Аналіз того, як підприємствам вдалося адаптуватися та чому одні з них 

досягли кращих результатів, є не лише науково цікавим, а й практично важливим для 

розуміння довгострокових економічних процесів [4]. 

Дохід підприємства – це не просто рядок у фінансовій звітності, це індикатор того, 

наскільки компанія залишається потрібною своїм клієнтам і наскільки ефективно вона 

вибудовує відносини з ринком. В умовах воєнного стану цей індикатор набуває ще більшого 

значення, адже саме наявність або відсутність доходу визначає, чи зможе підприємство взагалі 
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продовжувати діяльність. Без доходу неможливо виплачувати заробітну плату, закуповувати 

сировину, обслуговувати кредити та підтримувати хоча б мінімальну операційну активність 

[5]. Тому управління доходами в умовах воєнного стану – це не окрема управлінська функція, 

а по суті, стрижень усієї антикризової стратегії підприємства. 

Специфіка воєнного часу полягає в тому, що зовнішнє середовище стає 

непередбачуваним одночасно за кількома параметрами. По-перше, і споживчий попит, і 

корпоративний – різко змінює свою структуру. Частина товарів і послуг, на які раніше був 

стабільний запит, фактично випадає з ужитку: люди та компанії переорієнтовуються на базові 

потреби. По-друге, виробничі можливості підприємств скорочуються незалежно від їхніх 

зусиль: через відключення електроенергії, руйнування інфраструктури, дефіцит персоналу або 

необхідності фізичного переміщення бізнесу. По-третє, фінансове середовище ускладнюється: 

гривня знецінюється, вартість імпортних складових зростає, а можливості для залучення 

фінансування звужуються. Все це разом означає, що управлінці вимушені приймати рішення 

щодо доходів не в умовах ризику, коли ймовірності хоча б приблизно відомі, а в умовах 

справжньої невизначеності, де навіть горизонт планування скорочується до кількох тижнів [2]. 

Водночас практика показує: ті підприємства, які підійшли до цієї невизначеності не як 

до катастрофи, а як до середовища, в якому треба навчитися діяти, демонстрували значно 

кращі результати. Ключова відмінність між тими, хто зберіг дохідність, і тими, хто її втратив, 

полягає не стільки в розмірі бізнесу чи галузі, скільки в управлінській реакції на зміни. 

Компанії, що мали гнучку внутрішню структуру, готові команди і не боялися швидко 

змінювати напрями діяльності, адаптувалися набагато успішніше, ніж ті, що намагалися 

зберегти звичний режим роботи всупереч новим реаліям . 

Одним із найпоширеніших і найефективніших інструментів збереження доходів стала 

переорієнтація на нові ринки збуту. Підприємства, що раніше працювали виключно на 

внутрішній ринок, почали активно виходити на ринки країн Євросоюзу, Туреччини та інших 

держав. Це дозволило не лише компенсувати падіння внутрішнього попиту, а й отримати 

розрахунки у більш стабільній валюті, що суттєво знижувало вплив інфляції на реальний 

рівень доходів. Особливо показовим тут є досвід аграрного сектору: незважаючи на логістичні 

складнощі, пов'язані з блокуванням морських маршрутів і пошкодженням залізничної 

інфраструктури, сільськогосподарські підприємства знайшли альтернативні шляхи експорту і 

зберегли присутність на зовнішніх ринках [1]. 

Паралельно із географічною диверсифікацією ринків багато підприємств провели 

суттєву переорієнтацію продуктового портфеля. Позиції, що стали нерентабельними або не 

затребуваними в нових умовах, поступалися місцем тим товарам і послугам, попит на які або 

зберігся, або навпаки – зріс. Виробники харчової продукції, наприклад, нарощували випуск 

консервів і товарів із тривалим терміном зберігання. Підприємства легкої промисловості 

перепрофільовувалися на пошиття спорядження та захисного одягу. IT-компанії нарощували 

обсяги роботи з іноземними замовниками. У кожному випадку логіка була однаковою: не 

чекати, поки відновиться старий попит, а йти туди, де новий попит вже є [6]. 

Важливу роль у підтримці дохідності відіграла і цифровізація каналів продажів. 

Підприємства, що ще до початку повномасштабного вторгнення інвестували в розвиток 

онлайн-торгівлі, мобільних застосунків і дистанційного обслуговування клієнтів, виявилися 

значно стійкішими. Для них обмеження фізичного руху, комендантська година і руйнування 

торгових об'єктів не стали критичними ударами по доходах – канали збуту залишалися 

відкритими. Ті ж, хто покладався виключно на офлайн-присутність, зіткнулися з необхідністю 

в прискореному темпі будувати цифрову інфраструктуру продажів із відповідними витратами 

і часовими втратами. 

Державна підтримка підприємств в умовах воєнного стану також справила певний 

вплив на їхню дохідність, хоча й неоднозначний. З одного боку, введення спрощеного режиму 

оподаткування дало бізнесу можливість вивільнити частину коштів для операційної діяльності 

і зосередитися на виживанні, а не на адмініструванні. Програми підтримки через державні 

банки та міжнародні фонди допомогли частині підприємств залучити оборотні кошти в 
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момент, коли традиційне банківське кредитування було фактично заморожене. З іншого боку, 

компенсаційні механізми за пошкоджене або знищене майно запрацювали із великим 

запізненням, бюрократичні процедури залишалися обтяжливими, а охоплення підтримкою 

малого бізнесу та підприємств із постраждалих регіонів виявилося недостатнім [2]. 

Підсумовуючи викладене, варто зазначити, що управління доходами підприємства в 

умовах воєнного стану – це не просто дуже складна версія звичайного фінансового 

менеджменту. Це окрема управлінська дисципліна, що вимагає від керівників здатності діяти 

без повної інформації, готовності відмовлятися від усталених моделей і вміння бачити 

можливості там, де більшість бачить лише загрози. Підприємства, що засвоїли ці навички в 

роки війни, отримали не лише шанс вижити в кризі, а й суттєву конкурентну перевагу, яка 

проявиться у повну силу вже в процесі повоєнного відновлення. 

По-перше, стало очевидним, що фінансова стійкість підприємства визначається задовго 

до настання кризи. Компанії, що мали сформовані резерви, диверсифіковані джерела доходів 

і низьке боргове навантаження ще до лютого 2022 року, пережили перший і найтяжчий рік 

повномасштабної війни без критичних втрат. Ті ж, хто ігнорував фінансову подушку безпеки 

і працював у режимі максимальної оптимізації без жодного запасу міцності, опинилися 

надзвичайно вразливими навіть при відносно незначних зовнішніх потрясіннях. Це 

підкреслює доцільність розгляду резервів не як «заморожених» ресурсів, а як важливого 

інструменту забезпечення гнучкості та часу для адаптації. 

По-друге, досвід воєнного часу підтвердив, що команда – це не витрата, а актив, від 

збереження якого напряму залежить майбутній дохід. Підприємства, які підтримували 

виплату заробітної плати, допомагали працівникам і забезпечували відносну стабільність у 

колективі, зберегли людський капітал і необхідні компетенції для відновлення діяльності. 

Натомість компанії, що реагували на кризу передусім масовими звільненнями і 

заморожуванням виплат, нерідко стикалися з парадоксальною ситуацією: коли ринок починав 

відновлюватися і з'являлися нові замовлення, виявлялося, що кваліфікованих людей для їх 

виконання вже немає, а швидко їх знайти і навчити неможливо. 

По-третє, управління дебіторською заборгованістю і ліквідністю перетворилося з 

рутинної облікової функції на стратегічний пріоритет. Коли платіжна дисципліна на ринку 

різко погіршилася, а затримки оплати від контрагентів стали нормою, підприємства, що не 

мали чітких процедур контролю за дебіторською заборгованістю і не вміли наполягати на 

своєму у перемовинах із боржниками, фактично кредитували чужий бізнес за рахунок власної 

ліквідності. Ті ж, хто своєчасно перейшов на передоплату або скорочені терміни розрахунків, 

уклав додаткові угоди з банками про кредитні лінії і вибудував систему оперативного 

моніторингу грошових потоків, отримали змогу планувати діяльність навіть у 

найнестабільніші періоди. 

По-четверте, географічна і продуктова гнучкість виявилися чи не найбільш 

вирішальними факторами збереження доходів у довгостроковій перспективі. Підприємства, 

що не прив'язувалися до одного ринку, одного клієнта або одного продукту, мали значно 

більший простір для маневру. Вони могли перенаправляти ресурси туди, де попит зберігався, 

не чекаючи відновлення там, де він впав. У цьому контексті надмірна спеціалізація, яка в 

мирний час вважається ознакою зрілості та ефективності бізнесу, у воєнних умовах 

перетворилася на джерело підвищеного ризику. Натомість підприємства з диверсифікованим 

портфелем клієнтів, широкою географією постачань і гнучкими виробничими потужностями 

демонстрували здатність переналаштовуватися швидше і з меншими втратами. 

Узагальнюючи викладене, можна зробити висновок, що ефективне управління 

доходами в умовах нестабільності базується на поєднанні фінансової передбачливості, 

гнучкості управлінських рішень та здатності швидко адаптуватися до змін зовнішнього 

середовища. Практичний досвід підприємств засвідчує, що ключовими чинниками 

збереження дохідності є диверсифікація джерел доходів, підтримка людського капіталу, 

посилений контроль за ліквідністю та орієнтація на нові ринки і потреби споживачів. Саме ці 

підходи формують основу стійкості бізнесу та визначають його спроможність не лише 
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функціонувати в складних умовах, а й забезпечувати подальший розвиток у довгостроковій 

перспективі. 
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Інвестиції в інновації є важливим чинником розвитку сучасної економіки, оскільки 

саме вони забезпечують створення нових технологій, підвищення конкурентоспроможності 

підприємств та формування умов для сталого економічного зростання [1]. У сучасних умовах 

глобалізації та цифрової трансформації інноваційна діяльність стає одним із ключових 

напрямів розвитку як окремих компаній, так і національних економік загалом [2]. 

Під інвестиціями в інновації розуміють вкладення фінансових, матеріальних та 

інтелектуальних ресурсів у створення і впровадження нових технологій, продуктів або послуг 

з метою отримання економічного, соціального чи екологічного ефекту в майбутньому [3]. Такі 

інвестиції сприяють модернізації виробництва, розвитку науки та техніки, а також 

підвищенню ефективності господарської діяльності. Основними напрямами інноваційного 

інвестування є: 

- розвиток інформаційних технологій;  

- фінансування наукових досліджень;  

- створення нових видів продукції;  

- впровадження екологічних та енергозберігаючих технологій;  

- модернізація виробничих процесів [4].  

У науковій літературі виділяють декілька основних видів інвестицій в інновації. 

Зокрема, венчурні інвестиції передбачають фінансування стартапів та інноваційних проєктів 

із високим рівнем ризику, але значним потенціалом прибутковості. Державні інвестиції 

спрямовуються на підтримку науки, освіти та дослідницької діяльності. Корпоративні 

інвестиції здійснюються компаніями з метою розвитку власних технологічних рішень та 

підвищення конкурентоспроможності [5]. 

https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/436-15
https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/389-19
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Водночас інноваційні інвестиції мають як переваги, так і певні ризики. До основних 

переваг належать стимулювання економічного зростання, створення нових робочих місць, 

розвиток науки і технологій та можливість отримання високого прибутку. Проте такі 

інвестиції характеризуються високим рівнем невизначеності, тривалим періодом окупності та 

ризиком втрати вкладених коштів через швидкі технологічні зміни або нестабільність ринку 

[1]. 

Яскравим прикладом успішного інноваційного проєкту є компанія Tesla, яка стала 

одним із світових лідерів у сфері електротранспорту та енергетичних технологій [6]. 

Інноваційна діяльність компанії полягає у комплексному поєднанні транспортних, 

енергетичних і цифрових рішень. 

Насамперед компанія здійснила розробку електромобілів нового покоління, що 

працюють на літій-іонних акумуляторах замість традиційних двигунів внутрішнього згоряння. 

Це дозволило суттєво зменшити викиди вуглекислого газу та негативний вплив транспорту на 

навколишнє середовище [6]. Важливим елементом інноваційної діяльності стало також 

створення потужних акумуляторних батарей із великим запасом ходу та можливістю 

швидкого заряджання. 

Крім того, компанія активно впроваджує сучасне програмне забезпечення, системи 

автопілоту та технології штучного інтелекту, що забезпечують підвищення рівня безпеки та 

комфорту водіння. Значну увагу приділено і розвитку мережі зарядних станцій, що сприяє 

популяризації електромобілів серед споживачів [6]. 

Варто зазначити, що на початкових етапах розвитку компанія потребувала значних 

інвестицій у наукові дослідження, виробництво, будівництво заводів та розроблення 

програмного забезпечення. Такі вкладення були досить ризикованими, оскільки ринок 

електромобілів ще не був достатньо сформованим. Проте з часом інвестиції виправдали себе: 

компанія значно збільшила ринкову вартість, а електромобілі набули широкого поширення у 

світі [2]. 

Досвід Tesla свідчить, що інвестиції в інновації здатні не лише приносити значний 

прибуток інвесторам, а й суттєво впливати на розвиток цілих галузей економіки. Крім 

економічного ефекту, інноваційні інвестиції мають важливе соціальне та екологічне значення, 

оскільки сприяють розвитку екологічно безпечного транспорту, відновлюваної енергетики та 

підвищенню якості життя населення [4]. 

Отже, інвестиції в інновації є стратегічним інструментом розвитку сучасного 

суспільства. Незважаючи на високий рівень ризику, вони забезпечують науково-технічний 

прогрес, стимулюють економічне зростання та створюють передумови для формування 

конкурентоспроможної економіки майбутнього. 
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This research is the result of a Collaborative Online International Learning (COIL) project 

conducted between students from Ukraine and Texas. The study focuses on the apparel retail sector, 

comparing business environments to understand how geopolitical and cultural factors shape 

entrepreneurship. While clothing retail is a global industry, our findings highlight a profound 

divergence between the stable, scale-driven market of Texas and the resilience-based, identity-driven 

market of Ukraine. This paper outlines the legal, economic, and cultural frameworks that define the 

current state of Ukrainian clothing retail in 2026. 

In Ukraine, the entry barrier for small-scale clothing retail is relatively low due to the 

simplified taxation system. Most entrepreneurs register as sole proprietors (FOP), utilizing the 'Diia' 

digital ecosystem to manage documentation and tax filings with high efficiency. However, the 

domestic ease of registration is sharply contrasted by the complexities of international trade. Customs 

regulations remain a significant bottleneck for the industry. Unlike the predictable logistics found in 

Texas, Ukrainian retailers face unpredictable delays and bureaucratic hurdles at the border. These 

disruptions make inventory planning exceptionally difficult, forcing businesses to adopt flexible 

supply chain strategies that are not typically required in more stable Western markets. 

Despite the overarching challenges of the current environment, the Ukrainian clothing brand 

sector has demonstrated remarkable growth, with a recorded 40% increase in the first half of 2024 

alone. Digital marketplaces play a central role in this expansion, with Rozetka serving as the premier 

platform for online sales. However, a critical finding of our research is the discrepancy between 

official statistics and reality. The actual market volume is significantly larger than reported, as a 

substantial portion of transactions occurs through unofficial channels or small-scale social media 

commerce. This "informal" market resilience is a core characteristic of the Ukrainian retail landscape, 

allowing the industry to survive and even thrive during economic volatility. 

One of the most striking differences between the Texas and Ukraine markets is the role of 

national identity in purchasing decisions. In Ukraine, clothing has transitioned from a basic necessity 

to a powerful medium of self-expression and national pride. Products featuring traditional embroidery 

(vyshyvanka), the trident symbol, or Made in Ukraine labels command high demand. Consumers are 

not merely buying apparel; they are investing in their national identity. 

Furthermore, consumer behavior in Ukraine is deeply tactile and social. Unlike the highly 

digitized and automated shopping experience often seen in Texas, Ukrainian buyers prefer to 

physically inspect fabric quality before purchasing. Trust is not built through mass advertising but 

through word-of-mouth and recommendations from social circles. Additionally, the cultural 

acceptance of second-hand shopping is uniquely high in Ukraine. It is viewed as a normal, pragmatic, 

and sustainable way to shop, representing a significant segment of the total market share that contrasts 

with the fast-fashion culture prevalent in many U.S. regions. 

Communication norms in Ukrainian retail reflect a culture that prioritizes personal trust over 

transactional efficiency. While Texas business communication often emphasizes speed and 

standardized professional etiquette, Ukrainian interactions take place primarily on platforms like 

Telegram and Viber. Business relationships begin with polite, professional inquiries, but they must 

evolve into genuine partnerships to be successful. In this market, the strength of the relationship often 
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dictates the success of the sale, as trust serves as the primary currency in an environment where legal 

and logistical certainties are often absent. 

The challenges facing Ukrainian retailers are unprecedented and geographically unique. 

Retailers must manage their businesses amidst power outages, air raid alerts, and severe supply chain 

disruptions. These factors create a high-pressure environment that requires constant adaptation. The 

unpredictability of customs and the physical risks to infrastructure create a risk profile that is entirely 

different from the market conditions experienced by our peers in Texas. Survival in the Ukrainian 

market requires not just business acumen, but extreme operational resilience. 

Despite the risks, the Ukrainian market offers unique opportunities for rapid development. 

The patriotic fashion niche continues to expand, but a more significant emerging sector is adaptive 

clothing. As a response to the needs of wounded veterans, there is a growing and socially vital market 

for specialized apparel. This niche represents the intersection of social responsibility and business 

innovation, highlighting how Ukrainian entrepreneurs are adapting their portfolios to serve the 

immediate needs of their society. 

To synthesize our findings, we have developed a comparative visual framework that contrasts 

the operational realities of the apparel industry in Ukraine and Texas. The top section of the collage 

illustrates the Ukrainian landscape, where the synergy between national pride and digital agility—

manifested through 'Diia' and patriotic branding—acts as a counterforce to the disruptions of war. 

Conversely, the bottom section details the Texan market, emphasizing a mature retail environment 

driven by southern hospitality, high-volume convenience, and standardized contract trust. This visual 

representation serves to highlight the 'resilience vs. efficiency' dichotomy, providing a clear window 

into how cultural heritage and systemic stability fundamentally dictate the strategic priorities of 

clothing retailers in each respective region (Fig1.). 

 
Fig.1 Image generated by ChatGPT, Gemini, Claude, Canva 
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The clothing retail market in Ukraine in 2026 is a complex ecosystem defined by a struggle 

between instability and growth. Our comparison with Texas reveals that while the American market 

excels in scale and logistical predictability, the Ukrainian market excels in cultural depth and adaptive 

resilience. The success of a business in Ukraine is ultimately determined by how well it integrates 

national identity, builds interpersonal trust, and navigates the logistical realities of a nation in 

transformation. 
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This research, developed within a Collaborative Online International Learning (COIL) 

framework, utilizes a structured visual-analytical collage to investigate the divergent professional 

landscapes of the graphic design industry in Ukraine and Texas, USA. By focusing on advertising, 

corporate branding, and web development, the study explores how geopolitical instability, regulatory 

frameworks, and cultural norms dictate the success of creative ventures. The collage serves as the 

primary methodological tool, mapping "necessity entrepreneurship" in a conflict zone against 

investment-driven entrepreneurship in a stable corporate market. 

The research employs a dual-panel visual matrix to synthesize qualitative data. The left axis 

(Ukraine) utilizes symbols of national identity and digital tools to represent a high-flexibility, high-

risk environment. The right axis (Texas) employs icons of institutional stability and corporate scale 

to represent a high-velocity, structured market. This visual approach allows for the simultaneous 

analysis of formal regulations, informal cultural practices, and technological convergence. 
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Fig1. Image generated by ChatGPT 

 

The professional landscape in Ukraine is defined by a complex duality where rapid digital 

formalization coexists with deeply rooted informal practices. 

 Regulatory Speed vs. Institutional Distrust: While the government has significantly 

increased regulatory speed—making the registration of a sole proprietorship (FOP) straightforward—

the broader economic environment remains volatile. Due to historical distrust of formal enforcement 

and heavy taxation, the collage identifies informal networks and cryptocurrency as strategic tools 

used to bypass bureaucratic hurdles. 

 The War-Risk Paradox: The ongoing conflict has fundamentally reshaped risk tolerance. 

The constant presence of heightened life-risk has, paradoxically, increased the willingness of 

individuals to engage in business risks. Widespread layoffs have triggered a surge in necessity 

entrepreneurship, with the creative sector offering a low-risk entry point due to minimal startup 

capital requirements. 

 Visual Representation: This is represented through symbols of economic uncertainty and 

communication challenges (UA/ENG), contrasted with growth opportunities in e-commerce and 

outsourcing. 

In contrast, the Texas graphic design market operates within a highly structured and 

predictable business-friendly environment, characterized by scale and rapid turnaround. 

 Institutional Framework: Legal requirements in Texas are clearly defined, involving LLC 

registration and adherence to USDA or state-level business standards. This creates a transparent but 

highly competitive system where success depends on "bold and bigger" branding and meeting fast-

paced client expectations. 

 Market Demand: Advertising agencies constitute the largest market segment, accounting 

for approximately 35.5% of industry demand. The ecosystem is fueled by strong investment 

opportunities and a massive corporate market, represented in the research by icons of government 

infrastructure and capital investment. 

 Cultural Dynamics: The "handshake" culture and informal networking play a vital role, but 

unlike the Ukrainian model, these exist within a stable legal framework. 

4. Industry Convergence: Technology and Intellectual Property 

A critical finding of this COIL project is the identification of shared global standards that 

transcend geographical borders: 
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 Legal Barriers: Both markets share a strict requirement to follow copyright and intellectual 

property (IP) legislation. Protecting original work remains a fundamental requirement for business 

survival. 

 Technological Standardization: The industry is dominated by global platforms such as 

Adobe Inc. and Canva. Success in either market depends on the ability to leverage these tools 

alongside emerging trends in AI-driven personalization and social commerce. 

 Communication Fundamentals: Effective graphic communication in both regions depends 

on design fundamentals—clear typography, proper spacing, and organized layouts—to ensure 

marketing messages are readable in a saturated digital market. 

In conclusion, the visual comparison reveals that while both Ukraine and Texas offer 

significant opportunities for graphic design ventures, the path to success is dictated by vastly different 

regional stressors. Ukraine involves a high-risk, high-flexibility model driven by informal resilience 

and digital agility in response to external instability. Texas provides a stable, high-velocity corporate 

environment that rewards scale and structured competitive positioning. 

Each element of the collage represents a real-world business condition, demonstrating that 

whether launching a business out of necessity or seeking corporate investment, the modern creative 

entrepreneur must master the same core competencies: legal compliance, technological innovation, 

and a deep understanding of evolving consumer behavior. 

 

References 

1. Graphic Designers URL: https://www.mytexasfuture.org/career-explorer/graphic-

designers/ 

2. Скільки заробляє графічний дизайнер в Україні у 2025 році. URL: 

https://kiev.itstep.org/blog/how-much-does-a-graphic-designer-earn-in-ukraine-in-two-thousand-

and-twenty-five 

 

 

 

УДК 796.071:334.72(477) 

 

STRATEGIC EVOLUTION OF THE UKRAINIAN FITNESS INDUSTRY: 2026 

RESILIENCE MODEL 

 

Alona Moiseienko 

moiseenkoaliona30011003@gmail.com 

Tetiana Verheles 

tetianavergeles1505@gmail.com 

Cherkasy State Business College 

Supervisor: Iryna Ivanova, PhD 

 

This research, developed as a direct outcome of a Collaborative Online International Learning 

project, examines the structural transformation of the Ukrainian fitness market. By 2026, the sector 

has moved beyond a simple service industry, becoming a critical pillar of physical and psychological 

recovery. This study analyzes how digital integration, regulatory shifts, and consumer necessity have 

created a unique business model that prioritizes autonomy and mental health support.  

Regulatory and Legal Infrastructure 

The administrative entry point for fitness entrepreneurship in Ukraine has been significantly 

streamlined through digital governance. The most prevalent legal structure is the Group 3 sole 

proprietorship (FOP), favored for its straightforward registration via the Diia ecosystem. Businesses 

typically operate under KVED codes 93.13 (fitness center activities) and 93.19 (other sports 

activities).  

https://www.mytexasfuture.org/career-explorer/graphic-designers/
https://www.mytexasfuture.org/career-explorer/graphic-designers/
mailto:moiseenkoaliona30011003@gmail.com
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A defining feature of the 2026 regulatory environment is the paperless mandate, where 

electronic signatures and online reporting are the standard. While no specific state license is required 

for fitness operations, the legal burden has shifted toward compliance with rigorous fire safety, 

sanitary standards, and the mandatory certification of training staff. These requirements ensure a 

baseline of professional quality in a rapidly expanding market.  

Market Dynamics and Operational Autonomy 

The market landscape in 2026 is characterized by a shift away from large-scale chain gyms 

toward specialized, agile studios. Small studios focusing on yoga, Pilates, and functional training are 

flourishing, particularly in the mid-price segment. This shift reflects a broader consumer trend toward 

intimacy and specialized care rather than mass-market accessibility.  

Operational viability is now tied to autonomy infrastructure. Due to ongoing instability, a 

fitness business must ensure continuity through the use of power generators and reliable satellite 

internet, such as Starlink. The ability to remain functional during power supply disruptions or air raid 

alerts by utilizing nearby shelters is no longer a luxury but a fundamental requirement for market 

participation.  

Psychological Shifts in Consumer Behavior 

Consumer behavior in 2026 is driven by a profound need for anti-stress interventions. Fitness 

has transcended its physical utility, now serving as a primary tool for mindful practice and mental 

recovery. Modern Ukrainian consumers are highly discerning; they actively compare options, rely 

heavily on digital reviews, and typically demand trial sessions before committing to long-term 

memberships.  

The emotional experience has become the core product. Clients seek communities and 

atmospheres that provide psychological safety and personalized attention from trainers. This shift 

necessitates a change in how fitness services are priced and delivered, with a move toward flexible 

payment formats and single-session memberships to accommodate an increasingly mobile and 

cautious population.  

Communication and Digital Strategy 

In 2026, the digital presence of a fitness business is its primary storefront. Instagram and 

TikTok serve as the dominant promotional channels, utilized not just for advertising, but for building 

the personal brands of individual trainers. Communication norms dictate a friendly, supportive, and 

motivating tone of voice, with a focus on rapid response times via messengers like Telegram and 

Viber.  

The use of video content including workout clips, testimonials, and live stories is essential for 

establishing the credibility and vibe of a studio. Furthermore, the Ukrainian language has solidified 

as the absolute standard for business communication, reflecting a deeper national identity within the 

commercial sector.  

A critical factor in the 2026 fitness landscape is the symbiotic relationship between digital 

infrastructure and the physical safety of consumers. The implementation of the Diia ecosystem has 

not only simplified the legal registration of FOP (Group 3) structures but has also integrated business 

reporting into a broader national digital strategy, allowing for more transparent operations even in 

volatile market conditions. This digitalization extends to the consumer experience, where mobile 

health applications and remote monitoring have become standard tools for maintaining client 

engagement. Furthermore, the industry’s shift toward specialized small studios is a direct response to 

the need for hyper-local communities that can offer immediate emotional support and physical safety, 

such as proximity to air raid shelters. These studios now act as micro-hubs of social resilience, where 

the personal brand of the trainer and the friendly, supportive "tone of voice" in communication via 

messengers like Telegram and Viber facilitate a deep sense of belonging. By prioritizing mindful 

practices and anti-stress workouts, the industry has effectively decoupled fitness from its traditional 

aesthetic goals, repositioning it as a vital instrument for maintaining the mental and physical health 

of a population under constant pressure. 

Despite the challenges of martial law, power disruptions, and the outflow of clients abroad, 

the industry demonstrates remarkable resilience. Growth opportunities are emerging in the 
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development of online fitness platforms for the diaspora and the creation of strong, localized hyper-

local communities. Ultimately, the fitness business in Ukraine has successfully transformed from a 

beauty-centric industry into a vital sphere of holistic health support, proving that agility and emotional 

intelligence are the keys to survival in a volatile market.  
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This research was conducted as part of a Collaborative Online International Learning (COIL) 

project, designed to foster cross-cultural academic exchange and professional insight. The study 

compares what it is like to launch an agriculture business in Ukraine versus Texas, examining how 

different environments influence entrepreneurship within the same industry. By analyzing legal 

requirements, cultural nuances, and consumer behavior, this project identifies how entrepreneurs 

must adapt to regional conditions to succeed. 

The comparative study of agricultural entrepreneurship ecosystems in Ukraine and Texas is 

profoundly topical, as it addresses the urgent global need for food security and supply chain resilience 

within two of the world’s most critical breadbasket regions. As international markets grapple with 

volatility caused by geopolitical conflict and escalating climate-driven stressors like droughts, 

understanding how regulatory stability and cultural business models influence agricultural output 

becomes essential. This research, conducted through the framework of a COIL project, highlights the 

necessity of adaptive entrepreneurship and technological innovation in navigating diverse risk 

profiles ranging from Ukraine’s complex post-war recovery and land reforms to the environmental 

resource management challenges in Texas. By synthesizing these divergent experiences, the study 

provides timely insights into how digital integration and cross-border academic collaboration can 

strengthen global agricultural systems against localized systemic threats. 

https://www.google.com/search?q=http://kved.ukrstat.gov.ua/
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In Ukraine, launching an agriculture business involves navigating legal requirements like 

permits, land ownership laws, and government reforms. Because these laws are still developing, the 

process can be more complex for entrepreneurs. 

Culturally, Ukraine emphasizes hierarchy and formal business relationships. This involves a 

high respect for authority and more formal communication styles. Business interactions are typically 

more structured and relationship-based than in Western models. 

Regarding consumer behavior, there is a strong and growing demand for organic and locally 

sourced products. This focus on natural and traceable food is particularly evident in the dairy and 

produce sectors. 

Ukraine faces major challenges; infrastructure and logistics can be difficult, and external risks 

such as conflict can disrupt supply chains and business operations. However, Ukraine has strong 

agricultural advantages, like fertile land and large-scale production, which is why it’s often called the 

‘breadbasket of Europe,’ specifically highlighted by its global leadership in sunflower production. 

Overall, Ukraine offers strong potential, but with higher uncertainty and risk. 

On the other side of this COIL collaboration, the research focused on Texas, specifically the 

agricultural environment around Austin. In Texas, legal requirements are more stable and clearly 

defined. Businesses must register as LLCs, obtain permits, and follow USDA and state regulations, 

which creates a structured and predictable system. 

Culturally, Texas is more informal and relationship-driven. The business environment is built 

on networking, independence, and what are often referred to as ‘handshake deals.’ This allows 

business relationships to be built more casually compared to the Ukrainian context. 

In terms of consumer behavior, there is a strong demand for beef and locally grown products. 

This highlights the state’s massive livestock industry and a consistent preference for local sourcing 

among consumers. 

Texas also faces significant challenges, particularly environmental ones. Extreme weather 

conditions like droughts and heat can influence agriculture, along with issues related to water resource 

management. However, compared to Ukraine, Texas offers a more stable environment with more 

predictable regulations. 

A key finding of this COIL project is that both regions rely heavily on agriculture as a key 

part of their economy and face shared challenges related to supply chains and infrastructure. 

Furthermore, both are adapting to modern demands by using agricultural technology and innovation 

to improve efficiency and meet global food demand. 

The study utilizes a visual-analytical collage as a primary methodological tool to map and 

compare the entrepreneurial ecosystems of Ukraine and Texas (Fig.1). This approach allows for a 

multidimensional representation of complex business conditions, translating abstract regulatory and 

cultural data into a structured comparative framework. 

In conclusion, while both Ukraine and Texas offer robust opportunities for growth within the 

agricultural sector; their respective risk profiles present fundamentally different landscapes for the 

modern entrepreneur. A high-stakes environment defines the Ukrainian context where immense 

natural potential rooted in some of the world’s most fertile land is tempered by significant 

infrastructure deficits and external geopolitical challenges. Success in this region demands a unique 

form of institutional resilience and an ability to navigate evolving legal frameworks. Conversely, 

Texas provides a mature, stable, and predictable regulatory environment, yet it shifts the burden of 

risk toward environmental management, requiring sophisticated responses to climate volatility and 

resource scarcity. 

 



ТЕМАТИЧНИЙ НАПРЯМ 1. ЕКОНОМІКА УКРАЇНИ В УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ТРАНСФОРМАЦІЙ ТА ВОЄННОГО 

СТАНУ: ВИКЛИКИ, РИЗИКИ, МОЖЛИВОСТІ ТА СТРАТЕГІЇ ПОВОЄННОГО ВІДНОВЛЕННЯ 

 

71 

 
Fig 1. Image generated by Canva AI. 

 

Ultimately, this research underscores that despite these geographic and structural divergences, 

a shared imperative exists: the necessity for entrepreneurs to remain agile and technologically 

adaptive. Whether navigating the formal hierarchies of the Ukrainian market or the relationship-

driven handshake culture of Texas, the ability to align business operations with local regulations and 

shifting consumer demands is the primary determinant of long-term viability. By utilizing the COIL 

framework to bridge these two perspectives, this study demonstrates that understanding the interplay 

between culture, law, and environmental conditions is essential for securing food systems and 

fostering innovation in diverse global contexts. 
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The global biotechnology industry does not operate in a vacuum; rather, it is a product of the 

regional intersection of regulation, capital availability, and ingrained business culture. As the world 

https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/552-20#Text
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pivots toward bio-based economies, understanding how different jurisdictions nurture or hinder 

innovation becomes vital for entrepreneurs and policymakers alike. This paper provides a 

comprehensive exploration of two distinct biotech environments: Ukraine and Texas. While both 

regions are experiencing a surge in digital health and biotechnological innovation, their respective 

paths to success are shaped by vastly different socio-economic realities – one driven by the necessity 

of resilience and the other by the momentum of scale. 

This research was developed as a direct outcome of a Collaborative Online International 

Learning project, which brought together diverse academic perspectives to examine the global 

biotechnology landscape. This collaborative framework allowed for a unique synthesis of localized 

data, cultural insights, and regulatory comparisons that form the basis of this paper. 

Ukraine: Resilience as a Catalyst for the New IT 

Ukraine represents a resilient, emerging market that is increasingly being branded as the 

country’s "New IT" sector. Historically known for its strong agricultural base and burgeoning 

software engineering talent, the nation is now leveraging these strengths to carve out a niche in 

biotechnology. The legal and regulatory structure of Ukrainian biotech is currently undergoing a 

radical transformation, defined by a strategic alignment with the European Union (EU). This Euro-

optimization is not merely bureaucratic; it is a mechanical necessity for integration into high-level 

Research and Development (R&D) programs such as Horizon Europe and the WINWIN global 

innovation initiative. 

However, the capital landscape in Ukraine remains a significant challenge. The venture capital 

(VC) pool is relatively limited, a direct consequence of a high-risk environment characterized by 

geopolitical instability and the ongoing process of national recovery. To circumvent these hurdles, 

Ukraine has adopted a model of specialized cluster cities. These hubs act as concentrated ecosystems 

where academia, startups, and local government collaborate to accelerate information transfer and 

achieve industry scaling despite broader macroeconomic pressures. 

The Ukrainian biotech identity is uniquely bifurcated between agricultural applications 

(AgriTech) and digital health. In the agricultural sector, the focus is on enhancing crop resilience and 

sustainable yields, aligning with the country’s role as a global breadbasket. Simultaneously, eHealth 

and telemedicine have seen rapid, widespread adoption. In the context of war and displacement, 

digital health has moved from being a modern convenience to a vital necessity, allowing for remote 

diagnostics and the management of patient data under extreme conditions. Culturally, the business 

environment remains deeply personal, rooted in long-term professional relationships and high-stakes 

trust. While systemic challenges like corruption and conflict persist, they are being countered by 

sophisticated rebuilding strategies and a clear-eyed focus on breaking into the lucrative EU export 

market. 

Texas: The Momentum of Texas-Sized Ambition 

In stark contrast, Texas offers a mature, high-velocity, and investment-friendly environment 

characterized by what locals call Texas-sized ambition. The state has positioned itself as a primary 

alternative to the traditional coastal biotech hubs of Boston and San Francisco, offering a more 

favorable tax climate and massive land resources for manufacturing and laboratory expansion. The 

regulatory landscape is highly established, providing a predictable – if rigorous – pathway through 

the FDA for pharmaceutical developments and the USDA for agricultural biotechnology. 

The current Texan market is defined by intense financial activity. Recent data shows a 

significant 32% jump in Mergers and Acquisitions (M&A) activity within the region. This surge is 

driven largely by patent cliffs – the looming expiration of major drug patents that forces 

pharmaceutical giants to aggressively acquire innovative startups to replenish their pipelines. 

Consequently, M&A has surpassed Initial Public Offerings (IPOs) as the primary exit strategy for 

smaller firms. 

However, the Texan model is not without its hurdles. Recent trends show a decline in 

preclinical investment (dropping from 38% to 28% of total biotech funding) as investors pivot toward 

safer, later-stage companies. This shift is partly due to regulatory uncertainty surrounding high-profile 

sectors like vaccines and GLP-1 medications (weight-loss drugs). Culturally, the Texas ecosystem is 
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built on a blend of traditional rugged individualism and high-speed modern entrepreneurship. Here, 

networking is a high-contact sport, and business behavior is driven by choice, advancement, and the 

pursuit of global market dominance. Unlike the necessity-driven innovation of Ukraine, Texan 

innovation is fueled by the competitive urge to scale faster and larger than the competition. 

Comparative Synthesis: Divergence in Focus and Lifecycle 

When comparing these two regions, a fundamental divergence in industry focus becomes 

evident. Texas is predominantly centered on the big pharma model – high-capital, high-reward drug 

development that requires decades of clinical trials and billions in investment. Ukraine’s strengths, 

conversely, lie in adaptive biotechnology – agritech, diagnostics, and digital health solutions that can 

be deployed quickly and provide immediate utility in a developing or recovering economy. 

The differences extend to the very lifecycle of a startup. In Texas, the goal is often rapid 

scaling followed by a lucrative acquisition by a multinational corporation. Success is measured by 

speed to market and valuation at exit. In Ukraine, the lifecycle is defined by sustainability and 

resilience. A successful startup is one that can navigate regulatory shifts, secure international R&D 

partnerships, and maintain operations amidst national crisis. 

Despite these profound contrasts in capital access and cultural temperament, Ukraine and 

Texas share a common trajectory. Both regions are witnessing an irreversible integration of 

technology into healthcare, where data-driven insights are becoming as valuable as biological 

reagents. Whether driven by the urgency of national survival in Ukraine or the competitive pressures 

of the global market in Texas, both ecosystems operate on a shared belief in the transformative power 

of biotechnological innovation. As Ukraine continues its path toward EU integration and Texas 

solidifies its role as a global biotech powerhouse, the exchange of ideas between these two distinct 

laboratories of innovation will likely define the next decade of the industry. 
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Після початку повномасштабної війни ринок роздрібної торгівлі в Україні різко 

змінився. Це відчули всі, і також магазини одягу. Попит став нестабільним, логістика – 

складнішою, поведінка покупців – менш передбачуваною. Черкаська область у цьому плані 

цікава: вона не є прифронтовою, але активно приймала внутрішньо переміщених осіб, що 

вплинуло на структуру попиту. 

Зміни в попиті стали однією з ключових причин перегляду підходів до формування 

асортименту. Споживачі почали більш обережно ставитися до витрат, що безпосередньо 

вплинуло на структуру покупок. Якщо раніше значна частина продажів припадала на 

класичний або більш формальний одяг, то зараз переважає попит на базові та функціональні 

речі. Йдеться про повсякденний одяг, який є універсальним у використанні та не прив’язаний 

до модних тенденцій.  

Окремо варто враховувати трансформацію цільової аудиторії. Частина потенційних 

покупців вибула з ринку через мобілізацію або виїзд за кордон. Разом із тим, у регіоні 

з’явилася значна кількість внутрішньо переміщених осіб, тимчасово перебуваючих 

військовослужбовців. Їхня купівельна поведінка відрізняється: вона більш стримана і 

орієнтована на базові потреби. Це додатково посилює попит саме на недорогий та практичний 

одяг, що впливає на структуру запасів у магазинах. 

У таких умовах управління запасами ускладнюється через необхідність одночасно 

враховувати кілька факторів. З одного боку, надлишкові запаси (наприклад, одягу відомих 

брендів) призводять до заморожування фінансових ресурсів, що є критичним у період 

нестабільності. З іншого боку, дефіцит товару може спричинити втрату покупців, оскільки 

споживачі не готові довго чекати або шукати альтернативу в межах одного магазину. Таким 

чином, підприємці змушені постійно балансувати між цими ризиками. 

Суттєвим ускладненням залишається й логістичний аспект. Порушення ланцюгів 

постачання, затримки доставки та нестабільність роботи постачальників, на думку Р. Сущенко 

та Н. Ільченко створюють додаткову невизначеність [3]. У результаті магазини змушені 

формувати резервні запаси, оперативно змінювати постачальників тощо. Обидва варіанти 

мають свої недоліки: перший потребує додаткових ресурсів, другий – часу та організаційних 

зусиль. 

З практики магазинів Черкащини, одним із найпоширеніших рішень оптимізації запасів 

чоловічого одягу стало скорочення асортименту. Магазини відмовляються від частини 

позицій, які мають низьку обіговість, і концентруються на товарах зі стабільним попитом. 

Також спостерігається перехід до частіших закупівель меншими партіями [1]. Цей 

підхід дозволяє більш гнучко реагувати на зміни попиту та зменшити ризики, пов’язані з 

неправильним плануванням. Він потребує більш активного контролю за запасами та може 

збільшувати витрати на логістику. Попри це, у ситуації високої невизначеності така модель 

виглядає більш доцільною. 

Додатковим фактором стало зростання ролі онлайн-продажів. Хоча не всі магазини 

активно використовують цей канал, його розвиток дозволяє розширити ринок збуту та 

прискорити реалізацію товарних залишків. У деяких випадках це стає важливим інструментом 

оптимізації запасів [4]. 
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Серед практичних рішень, які показали ефективність, можна виділити гнучку цінову 

політику, оперативне реагування на зміни попиту та роботу з постійними клієнтами. Ці заходи 

не є новими, однак у сучасних умовах вони набувають особливого значення, оскільки 

дозволяють частково компенсувати нестабільність ринку. 

Разом з тим, існують проблеми, які залишаються невирішеними і продовжують 

впливати на діяльність магазинів чоловічого одягу в умовах війни. До них належать: 

 загальна економічна нестабільність; 

 коливання валютного курсу; 

 зниження купівельної спроможності населення.  

 нестабільність логістичних ланцюгів і затримки поставок; 

 обмежений доступ до фінансових ресурсів і кредитування; 

 складність прогнозування попиту навіть у короткостроковому періоді; 

 зміна структури споживчої поведінки; 

 ризик накопичення неліквідних товарних залишків; 

 зростання витрат на закупівлю та транспортування товарів; 

 залежність від зовнішніх економічних і політичних факторів. 

Ці фактори мають системний характер і обмежують можливості для повноцінної 

оптимізації запасів. 

Розглянемо реальний кейс оптимізації запасів чоловічого одягу в магазинах під час 

воєнного стану на прикладі магазину «Wonder» м. Черкаси. Магазин спеціалізується на одязі 

брендового сегменту, що передбачає вищу цінову категорію та орієнтацію на відносно 

стабільну аудиторію покупців. З початком повномасштабної війни магазин зіткнувся з різким 

зниженням попиту, особливо на дорогі та менш практичні позиції. Частина клієнтів виїхала за 

кордон, інша –  скоротила витрати, що одразу вплинуло на обсяги продажів. 

У перші місяці спостерігалося накопичення товарних залишків, оскільки закупівлі були 

здійснені ще за довоєнними підходами. Це створило додаткове навантаження на обігові 

кошти. Нові поставки стали менш регулярними, а їхня вартість зросла через валютні 

коливання та логістичні труднощі. У таких умовах магазин був змушений переглянути підхід 

до управління запасами. 

Одним із перших кроків стало зменшення обсягів закупівель і перехід до більш 

обережного планування. Закупівлі почали здійснюватися меншими партіями з урахуванням 

фактичного попиту, а не прогнозованого за попередні періоди. Це дозволило знизити ризик 

перевантаження складу, хоча й потребувало більш частого оновлення асортименту. 

Також відбулася часткова переорієнтація асортименту. Хоча магазин залишився у 

брендовому сегменті, було зроблено акцент на більш універсальних і практичних речах. 

Частка класичного одягу зменшилася, натомість збільшилася кількість повсякденних позицій, 

які швидше обертаються. Це рішення не було різким, але поступово вплинуло на структуру 

запасів. Було посилено контроль за продажами. Аналізувалися найбільш популярні позиції, 

швидкість їх реалізації, а також товари, які залишаються на складі тривалий час. 

Ще одним напрямом адаптації стало використання онлайн-каналів продажу. Магазин 

почав активніше працювати через соціальні мережі, що дозволило залучити додаткову 

аудиторію та частково компенсувати зниження офлайн-продажів. Як стверджують В. 

Данкевич та Є. Данкевич, велику роль у забезпеченні конкурентоспроможності бізнесу 

відіграють також креативні рішення та інновації [4]. Це також сприяє швидшій реалізації 

окремих товарних позицій. Можна відстежити, що оптимізація запасів у магазині «Wonder» 

відбувалася поступово і без радикальних змін. Основний акцент було зроблено на зниженні 

ризиків та кращому врахуванні реального попиту.  

Таким чином, управління запасами чоловічого одягу в умовах воєнного стану не 

зводиться до використання стандартних моделей чи підходів. Воно базується на постійній 

адаптації до змін зовнішнього середовища. Досвід Черкаської області показує, що найбільш 

ефективними є ті рішення, які забезпечують гнучкість: скорочення асортименту, орієнтація на 
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базові товари, частіші закупівлі та використання простих інструментів аналізу. Такі підходи 

не гарантують повної стабільності, проте дозволяють підтримувати функціонування бізнесу в 

складних умовах. 
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Сьогодні розвиток українських регіонів супроводжується складними 

трансформаційними процесами, детермінованими як внутрішніми, так і глобальними 

чинниками. Попри суттєве покращення фінансової самостійності територіальних громад 

внаслідок реформи децентралізації, між ними зберігається значна асиметрія у рівні життя та 

економічному потенціалі. Головними дестимулюючими факторами такої диспропорції є 

демографічні флуктуації, стан критичної інфраструктури, а також диференційовані темпи 

впровадження інновацій та цифрових технологій [3; 4]. 

Напрями регіонального розвитку формуються у відповідь на актуальні виклики. Їхня 

стратегічна мета полягає у нівелюванні просторової нерівномірності територій, гарантуванні 

стабільного економічного зростання та підвищенні якості життя населення: 

- У соціальній сфері акцент робиться на розбудові людського капіталу: 

модернізації систем охорони здоров'я, освіти та соціального захисту. Пріоритетною є 

підтримка вразливих категорій населення, зокрема внутрішньо переміщених осіб та ветеранів. 

- Економічний вектор передбачає підвищення інвестиційної привабливості, 

стимулювання малого та середнього підприємництва, оновлення інфраструктурних об'єктів, 

впровадження енергоефективних технологій та розвиток інноваційного середовища [2]. 

Реалізація зазначених напрямів здійснюється через багаторівневу систему 

стратегічного управління регіональним розвитком. Механізм формування та підтримки 

соціально-економічного благополуччя територій доцільно розглядати на трьох ієрархічних 

рівнях: 

1. Державна стратегія регіонального розвитку. 

2. Стратегічні плани розвитку на рівні областей. 
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3. Індивідуальні стратегії розвитку територіальних громад [1]. 

Успішна реалізація регіональної стратегії базується на тріаді: ефективній діяльності 

органів місцевого самоврядування, соціально відповідальному бізнесі та проактивному 

громадянському суспільстві. Роль ініціатора базових умов розвитку відводиться місцевій 

владі, проте домінування органів місцевого самоврядування є необхідним лише на етапі 

ініціації змін. У довгостроковій перспективі парадигма управління має трансформуватися у 

партнерство із чітким розподілом відповідальності між владою, бізнесом та громадою. 

Для забезпечення стійкого розвитку діяльність органів місцевого самоврядування має 

фокусуватися на шести ключових напрямах: 

- Взаємодія з громадськістю: підтримка волонтерських рухів, громадських 

організацій та ініціатив. 

- Співпраця з бізнесом: формування сприятливого інвестиційного клімату та 

залучення підприємців до вирішення локальних соціально-економічних проблем. 

- Бюджетна політика: ефективне управління доходами та видатками місцевих 

бюджетів. 

- Партнерські зв'язки: реалізація спільних проєктів з вітчизняними та 

міжнародними інституціями, фондами. 

- Соціальна сфера: стабільне фінансування та розвиток закладів соціальної 

інфраструктури, просторовий благоустрій. 

- Інфраструктура: оптимізація транспортно-логістичних мереж та модернізація 

дорожнього господарства. 

Відповідно до Державної стратегії регіонального розвитку до 2027 року, просторовий 

розвиток фокусується на комплексному плануванні, зокрема гармонізації розвитку 

урбанізованих та сільських територій; економічній профілізації, тобто формуванні кластерів 

та хабів і соціальній консолідації, що включає подолання бідності та забезпечення 

інклюзивності. Наскрізним пріоритетом виступає комплексна цифровізація управлінських 

процесів [4]. 

Водночас політика регіонального розвитку потребує високої адаптивності. Південні та 

східні регіони потребують масштабної відбудови зруйнованої інфраструктури, тоді як 

центральні та західні області трансформувалися у центри концентрації внутрішньо 

переміщених осіб та релокованого бізнесу, що створює додаткове навантаження на їхню 

інфраструктуру, але й відкриває вікно можливостей для залучення міжнародної допомоги. 

Мінімізація регіональних дисбалансів неможлива без завершення реформи 

децентралізації. Розширення фінансової автономії місцевої влади стимулює локальні 

ініціативи. Проте на практиці соціально-економічний поступ часто гальмується низькою 

інституційною спроможністю органів місцевого самоврядування, що проявляється через:  

- Фінансову інертність: орієнтацію на покриття дефіцитів державними 

субвенціями замість диверсифікації власних джерел доходів. 

- Брак стратегічного бачення: концентрацію на операційному управлінні на 

противагу довгостроковому плануванню та залученню інвестицій. 

- Корупційні ризики: недостатню прозорість публічних закупівель. Ідеальна 

модель відкритості даних впроваджується фрагментарно. 

- Дефіцит компетенцій: відсутність навичок проєктного менеджменту, 

фандрейзингу та володіння іноземними мовами, що блокує євроінтеграційні процеси на 

місцях. 

Для подолання зазначених викликів необхідна імплементація нової моделі 

регіонального менеджменту, що передбачає безперервне підвищення кваліфікації посадовців, 

цифровізацію звітності, розвиток міжмуніципального співробітництва та інструментів 

партисипативної демократії, зокрема бюджети участі, громадські слухання. 

Фундаментом регіонального добробуту залишається соціальна складова. В Україні 

вона обтяжена демографічною кризою, що посилюється масовою зовнішньою міграцією. 

Специфіка вітчизняної міграції, зокрема маятникової або часткової, коли виїжджає лише 
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працездатна частина родини, негативно позначається на доходах місцевих бюджетів. 

Додатковим бар'єром є низька соціальна мобільність у депресивних регіонах та проблеми 

неповної інтеграції внутрішньо переміщених осіб, що потребує активного залучення 

місцевого бізнесу та громадського сектору. 

Комплексна оцінка макросередовища виокремлює такі фактори впливу на розвиток 

регіонів: 

- Політичні: результативність децентралізації, якість врядування, стан судової 

реформи та процеси європейської інтеграції. 

- Економічні: критичний стан інфраструктури, інвестиційний дефіцит, рівень 

безробіття та неможливість об'єктивної оцінки втрат промислового потенціалу через воєнні 

дії. 

- Соціальні: старіння населення, відтік молоді, інфраструктурне перевантаження 

приймаючих громад, нерівність доступу до базових послуг. 

- Технологічні: цифровий розрив між урбанізованими ІТ-центрами та сільськими 

територіями, необхідність розвитку екотехнологій та відновлюваної енергетики [4]. 

Отже, забезпечення сталого розвитку регіонів України вимагає застосування 

комплексного підходу. Незважаючи на сформований децентралізацією базовий фінансовий 

фундамент, ключовими бар'єрами залишаються інфраструктурні втрати, демографічна криза 

та недостатня ефективність локального менеджменту. Драйверами сталого зростання та 

подолання просторових диспропорцій мають стати цифровізація, інноваційний розвиток, 

підтримка підприємництва та інвестування у людський капітал. Досягнення високого рівня 

соціально-економічного розвитку можливе виключно через синергію держави, 

відповідального місцевого самоврядування, соціально орієнтованого бізнесу та 

консолідованого громадянського суспільства. 
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В умовах стрімкого технологічного розвитку та зростаючої ролі цифрових платформ у 

світовій економіці електронна комерція перетворилася на один із ключових секторів 

господарської діяльності. Особливої актуальності ця тема набуває для України, яка в останні 

роки зіткнулася з безпрецедентними викликами: повномасштабне вторгнення Росії у лютому 

2022 року завдало серйозного удару по всій економіці: зруйнована інфраструктура, масове 

переміщення населення і бізнесу, розрив ланцюгів постачання. Проте саме в цих умовах 

онлайн-торгівля показала свою стратегічну роль не лише як альтернативний канал збуту, а як 

важливий механізм збереження підприємницької активності. Якщо в перші тижні вторгнення 

обсяг онлайн-продажів скоротився на 90%, то вже наприкінці 2022 року ринок відновив 

позитивну динаміку. У 2024 році загальний обсяг транзакцій в електронній комерції досяг 

близько 4 млрд дол. США (239 млрд грн) на 25% більше, ніж у 2023 році, перевищивши 

довоєнні показники [1, 2]. 

Ринок електронної комерції в Україні охоплює три основні моделі взаємодії: B2C 

(бізнес – кінцевий споживач) – провідний сегмент, представлений маркетплейсами (Rozetka, 

Prom.ua, OLX), інтернет-магазинами та торгівлею через соціальні мережі Instagram і Telegram; 

C2C (споживач – споживач) – приватні продажі на майданчиках оголошень; та B2B (бізнес – 

бізнес) – корпоративні закупівлі та цифрові оптові платформи. В умовах воєнного часу частка 

суто онлайн-гравців зросла: закриття або пошкодження фізичних торговельних точок 

прискорило перехід бізнесу в цифровий простір [3]. 

Перші місяці повномасштабної війни стали важким випробуванням для всього бізнесу. 

За даними ЄБРР та ПРООН, у березні–квітні 2022 року лише 57% малих і середніх 

підприємств продовжували роботу, решта  зупинили або повністю припинили діяльність. 

Водночас електронна комерція відновлювалася швидше, ніж офлайн-сектор: вже наприкінці 

2022 року ринок стабілізувався, а 2023 рік став роком «повернення довіри» – кількість онлайн-

покупок зросла на 42%, хоча середній чек знизився на 12% через зміну споживчих пріоритетів 

на користь товарів першої необхідності [2]. 

Воєнний час суттєво змінив структуру попиту. На початку 2022 року частка товарів 

першої необхідності в онлайн-замовленнях перевищила 50%: ліки, продукти, генератори, 

павербанки та засоби захисту стали головними категоріями зростання. Онлайн-торгівля 

фактично перетворилася на канал постачання для мільйонів українців у районах, де офлайн-

роздріб не встигав відновлювати запаси. До 2023 року 84% підприємств відновили роботу хоча 

б частково, а до 2024–2025 рр. цей показник стабілізувався на рівні 85% [1, 3]. 

Наочно динаміку розвитку ринку електронної комерції України впродовж 2021–2025 

рр. показує рис. 1. За даними аналітичних оглядів EVO, Promodo та Statista, обсяг ринку у 

гривневому вимірі зріс із 129 млрд грн у 2021 р. до 239 млрд грн у 2024 р.. Показово, що навіть 

в умовах повномасштабної війни ринок постійно зростав: у 2023 р. приріст склав 21%, а у 2024 

р. прискорився до 25%, що свідчить про здатність вітчизняної е-комерції пристосовуватися до 

складних умов. 
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Рис. 1. Динаміка ринку електронної комерції України, 2021–2025 рр. 
Джерело: складено автором на основі [1, 2, 3, 4] 

 

Окремим виміром змін стала мобільна торгівля. У 2022 році Україна та Чехія ділили 

перше місце в Центральній і Східній Європі за часткою мобільних покупок (43%). Вже у 2024 

році цей показник зріс до 60% – смартфон перетворився на головний інструмент онлайн-

шопінгу. Цьому сприяли тривалі відключення електроенергії, що змусили споживачів більше 

покладатися на мобільні пристрої для доступу до мережі [2]. 

Станом на 2024 рік в електронній комерції України регулярно здійснюють покупки 

близько 11 млн осіб, у середньому 17 замовлень на рік із середнім чеком 1 300 грн. Частка  

е-комерції у загальному роздрібному обороті становить 10%  удвічі менше, ніж у Польщі, що 

вказує на великий потенціал подальшого зростання. Очікуваний середньорічний темп 

зростання ринку на 2024–2028 рр. складає 9,6%, що до 2028 року забезпечить обсяг у 6,6 млрд 

дол. США [3, 4]. 

Важливою є динаміка транскордонної торгівлі: у 2022 році Україна отримала 31 млн 

міжнародних посилок вартістю 32 млрд грн; у 2023-му – 52 млн (62 млрд грн); у 2024-му – 

73,5 млн посилок на суму 120,5 млрд грн, що вдвічі перевищило показник попереднього року. 

Кількість вхідних відправлень за три воєнних роки зросла у 2,5 рази, а їхня вартість у чотири 

рази [4]. У першому кварталі 2025 року вперше з початку повномасштабного вторгнення не 

закрилося жодне підприємство е-комерції, натомість відкрилося 48 нових. 

Попри стале зростання, електронна комерція стикається з низкою обмежень. Головним 

серед них є різке подорожчання залучення клієнта: у 2024 році вартість кліку у більшості ніш 

зросла на 18–25% у гривні через перегрів рекламного ринку. Додатковим тиском стала активна 

експансія китайського маркетплейсу Temu, який скупив понад 25% рекламного інвентарю 

Google, пропонуючи безплатну доставку та низькі ціни. Відповіддю місцевого бізнесу на таку 

конкуренцію має бути ставка на якість сервісу, швидкість доставки та довіру до бренду [1, 3]. 

Воєнний час загострив і кадрову проблему: мобілізація, міграція та загибель фахівців 

скоротили ринок праці. Водночас у малому онлайн-бізнесі помітна нова тенденція – жінки 

реєструють 61% нових підприємств (проти 49% до вторгнення), фактично ставши рушійною 

силою малого підприємництва воєнного часу. Разом із тим нестача знань у сферах 

кібербезпеки та фінансового планування залишається суттєвою вразливістю, що 

безпосередньо впливає на прибутковість проєктів [3]. 

Розвиток онлайн-бізнесу в Україні в умовах воєнного часу є яскравим прикладом 

стійкості цифрової економіки: від падіння на 90% у перші тижні вторгнення до рекордного 

обсягу ринку у 4 млрд дол. США у 2024 році. Цей досвід показав, що е-комерція здатна 

виконувати не лише економічну, а й соціальну функцію — забезпечувати безперервність 

споживання та зайнятість навіть в умовах активних бойових дій. Головними напрямами 
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подальшого розвитку є: впровадження штучного інтелекту для персоналізації та 

прогнозування попиту; розширення транскордонної торгівлі через логістичні мережі Nova 

Poshta та Укрпошти в країнах ЄС; перехід від стратегій залучення клієнтів до підвищення 

їхньої довічної цінності в умовах зростання витрат на залучення. Поєднання державної 

підтримки цифровізації, гнучкості бізнесу та міжнародної допомоги, зокрема 230 млн. євро від 

ЄС на підтримку МСП у 2025 році, створює основу для перетворення України на провідний 

центр е-комерції Східної Європи у повоєнний період. Таким чином, онлайн-торгівля в Україні 

довела свою здатність не лише виживати в кризових умовах, а й ставати одним із рушіїв 

відновлення національної економіки. 
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Сучасна парадигма регіонального розвитку в Україні зазнає радикальної 

трансформації. Якщо раніше ми звикли оцінювати потенціал територій через суто матеріальні 

категорії – ресурсну базу, логістику чи податковий клімат, то сьогодні цей перелік доповнився 

критично важливим, хоча й нематеріальним чинником. Мова йде про психологічну безпеку. 

Саме вона зараз виступає головним модератором економічної поведінки як звичайних 

громадян, так і великого бізнесу в умовах хронічної невизначеності. 

Згідно зі спільною оцінкою Світового банку, Організації Об’єднаних Націй та 

Європейського Союзу (RDNA3, 2024), соціально-економічні втрати України внаслідок 

повномасштабної війни та потреби у відновленні оцінюються у сотні мільярдів доларів США, 

що значно перевищує довоєнні масштаби економіки країни [1]. 

При цьому основні руйнування та втрати концентруються у прифронтових регіонах, що 

перебувають у зоні постійного ризику. Така ситуація свідчить, що поряд із фізичними 

руйнуваннями важливу роль відіграє суб’єктивне відчуття безпеки, яке визначає економічну 

поведінку населення та інвесторів [1; 3]. 

Психологічна безпека – це базовий індикатор стабільності регіону. З погляду 

поведінкових фінансів, вона визначає рівень схильності до ризику: за умов контролю над 

https://www.promodo.ua/ukrayinskiy-ecommerce-2024-2
https://www.promodo.ua/ukrayinskiy-ecommerce-2024-2
https://www.statista.com/outlook/dmo/ecommerce/ukraine
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https://www.ukrposhta.ua/ua/news/58315-ukrposhta-stabilno-zrosta-13-mlrd-grn-dohodu-drugij-rik-pospil
https://www.ukrposhta.ua/ua/news/58315-ukrposhta-stabilno-zrosta-13-mlrd-grn-dohodu-drugij-rik-pospil
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майбутнім економічні суб’єкти приймають раціональніші рішення, уникаючи панічних 

стратегій [10]. 

Дослідження OECD (Організація економічного співробітництва та розвитку) 

показують, що довіра до інституцій і відчуття безпеки прямо впливають на інвестиційну 

активність, рівень підприємництва та економічну стійкість територій. В умовах війни цей 

фактор набуває критичного значення, оскільки невизначеність стає домінуючою 

характеристикою економічного середовища [5]. 

Одним із ключових індикаторів психологічної безпеки є міграція населення. За 

оцінками ООН, мільйони українців були змушені залишити свої домівки, а значна частина 

перемістилася до відносно безпечних регіонів країни [3]. 

Це призводить до таких економічних ефектів: 

– у безпечних регіонах: зростання попиту, розвиток бізнесу, активізація інвестицій;  

– у небезпечних регіонах: скорочення ринку, зменшення підприємницької активності, 

відтік капіталу [4]. 

Розглянемо таблицю 1, у якій наведено динаміку адаптації регіонів України до умов 

воєнного стану через призму поведінкової економіки. Оскільки «рівень психологічної 

безпеки» є суб'єктивним показником, він виводиться шляхом синтезу статистичних та 

соціологічних даних. 

Таблиця 1 

Оцінка впливу психологічної безпеки на економічну активність регіонів України в умовах 

воєнного стану 

Тип регіону 

Рівень 

психологічної 

безпеки  

(умовно, 0–10) 

Міграційні процеси Ділова активність 
Інвестиційна 

привабливість 

Західні області 7–9 

+10–25% приріст 

населення (за рахунок 

ВПО) 

+15–30% нових 

бізнесів 

(релокація) 

Висока (зростання 

інвестицій на 10–20%) 

Центральні 

області 
4–6 

±0–5% (часткова 

стабілізація) 

0–10% (помірне 

відновлення) 

Середня (нестабільна 

динаміка) 

Прифронтові 

області 
1–3 

–20–50% населення 

(масовий відтік) 

–30–70% 

(згортання 

бізнесу) 

Низька (різке падіння 

інвестицій) 

Джерело: складено автором на основі використаних джерел [1; 3; 4; 9] 

 

Представлені дані демонструють чітку залежність між рівнем психологічної безпеки 

регіону та його економічною стійкістю. Зокрема, регіони з вищим рівнем безпеки 

характеризуються позитивними міграційними процесами (приріст населення 10–25%) та 

активізацією підприємництва (зростання на 15–30% за рахунок релокації). Це сприяє 

формуванню сприятливого інвестиційного клімату та підвищенню конкурентоспроможності 

територій. 

Натомість у прифронтових регіонах спостерігається протилежна тенденція: масовий 

відтік населення (20–50%), скорочення ділової активності на 30–70% та критичне зниження 

інвестиційної привабливості. Такі процеси є прямим наслідком високого рівня невизначеності 

та ризиків, які в межах поведінкової моделі блокують довгострокове планування та 

інвестиційні рішення. 

В умовах воєнного стану класичні моделі інвестування, що базуються виключно на 

математичному розрахунку прибутковості, поступаються місцем поведінковим моделям. 

Сучасний інвестор в Україні – це не лише стратег, а й ризик-менеджер, який оцінює фактори, 

що раніше вважалися нефінансовими. 

Окрім традиційних показників (податкове навантаження, логістичні витрати, 

рентабельність), критичного значення набувають такі критерії: 
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– безпека людського капіталу: рівень загрози для життя працівників стає ключовим. 

Інвестор розуміє, що без людей бізнес не існує, тому наявність сертифікованих укриттів та 

протоколів безпеки є обов'язковою умовою роботи; 

– операційна стійкість: здатність підприємства функціонувати в умовах 

енергодефіциту, перебоїв зі зв'язком або логістичних блокад; 

– сценарне планування: попередній прорахунок ймовірності евакуації активів, 

релокації потужностей або вимушеного консервування діяльності у разі зміни лінії фронту; 

– емоційний фон та ментальне здоров’я: психологічний стан команди та місцевого 

населення. Високий рівень тривожності знижує продуктивність праці та купівельну 

спроможність, що безпосередньо впливає на терміни окупності проекту. 

У результаті на ринку формується нова аналітична категорія – психологічний 

інвестиційний клімат. Це сукупне сприйняття ризиків та можливостей, яке визначає 

географічний розподіл капіталу: інвестиції «мігрують» у регіони з найвищим показником 

передбачуваності [10; 7]. 

Сучасна архітектура регіонального розвитку України базується на здатності територій 

забезпечувати високу психологічну безпеку для суб'єктів господарювання. Регіональна 

нерівність, яку ми спостерігаємо сьогодні, є прямим відображенням поведінкової реакції 

інвесторів на ризики. Для подолання негативних тенденцій у прифронтових зонах необхідно 

впроваджувати специфічні механізми компенсації (наприклад, страхування воєнних ризиків 

та державні гарантії), які зможуть нівелювати психологічний бар’єр невизначеності та 

стимулювати повернення капіталу в постраждалі регіони. 
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З початку повномасштабної війни інвестиційний клімат в Україні перестав бути просто 

питанням цифр. Тепер він напряму залежить від безпеки, стійкості економіки та того, 

наскільки ефективно працюють державні інституції. Звісно, це надзвичайно складний час, 

проте ми бачимо дивовижну річ: бізнес та інвестори не просто виживають, а поступово 

адаптуються до нових, непередбачуваних реалій. Вони вчаться працювати в умовах 

повітряних тривог, логістичних розривів та енергетичних викликів. 

Досить показовим є те, що у 2025 році індекс інвестиційної привабливості України 

піднявся до 2,7 бала з 5 можливих. На перший погляд, цифра може здатися невеликою, але 

насправді це серйозний сигнал. Це підтверджує, що довіра до нашого ринку починає 

відновлюватися. Інвестори вже не просто спостерігають збоку, а починають заходити в 

конкретні проєкти, оскільки ситуація стає для них більш прогнозованою, а механізми захисту 

капіталу  зрозумілішими. 

Сьогодні інвестування в Україну  це вже не про «очікування кінця війни», а про 

стратегічну участь у відбудові країни, яка трансформується прямо на наших очах. Ми бачимо, 

як відкриваються нові ніші в агропереробці, енергетиці та оборонних технологіях, де Україна 

вже зараз створює унікальний досвід, якого немає ніде у світі. Це дає підстави вважати, що 

нинішні 2,7 бала  це лише початок великого шляху до економічного відродження [1]. 

Якщо подивитися на карту України сьогодні, то стає очевидним, що інвестиційний 

клімат перестав бути однорідним. Зараз він нагадує пазл, де кожен регіон має свою специфіку, 

залежно від безпекової ситуації та того, як змінилися логістичні маршрути. Ми бачимо 

глобальну переорієнтацію: інвестиційна активність зміщується, і на наших очах фактично 

формуються нові економічні центри країни. 

Безумовними лідерами за рівнем привабливості залишаються західні області  

Львівська, Тернопільська, Закарпатська та Івано-Франківська. І це цілком логічно. По-перше, 

вони пропонують відносну безпеку, що є критичним фактором для будь-якого капіталу. По-

друге, їхня близькість до ринків Європейського Союзу та вже існуюча транспортна 

інфраструктура роблять їх ідеальними майданчиками для експорту. 

Цікаво спостерігати, як саме тут відбувається концентрація релокованого бізнесу. 

Компанії не просто перевозять обладнання  вони створюють нову якість економіки. Це 

стимулює розвиток секторів із високою доданою вартістю: від потужних ІТ-кластерів до 

сучасної агропереробки та легкої промисловості. Фактично, західний регіон зараз 

перетворюється на такий собі індустріальний та технологічний тил, який не лише підтримує 

економіку під час війни, а й закладає фундамент для нашої майбутньої інтеграції в 

європейський простір [2]. 

Центральні регіони: Київщина, Вінниччина, Черкащина та Хмельниччина  сьогодні 

займають унікальну нішу. Вони стали таким собі «золотим перетином», де помірні безпекові 

ризики поєднуються з величезним ресурсним потенціалом. Якщо захід країни  це наш 

логістичний вихід до ЄС, то центр  це серце нашої внутрішньої економічної стійкості. 

mailto:m.maslova2006@ukr.net
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Головна перевага цих областей  у людях та диверсифікації. Тут збереглася велика 

кількість кваліфікованих фахівців, а структура економіки настільки гнучка, що дозволяє 

швидко адаптуватися до змін. Потужний аграрний сектор тут вже давно перестав бути просто 

«роботою в полі». Він став базою для розвитку суміжних галузей. Ми бачимо, як навколо 

агробізнесу активно піднімаються енергетика, будівництво та сучасна логістика. Це створює 

цілісну екосистему, яка є надзвичайно привабливою для інвесторів, котрі шукають масштабні 

та комплексні проєкти. 

Окремо варто виділити Одеську область. Попри всі виклики та обмеження, вона 

залишається нашою стратегічною брамою у світ. Роль Одещини як ключового вузла морської 

логістики неможливо переоцінити. Це та «артерія», яка забезпечує зовнішньоекономічні 

зв’язки всієї держави. Навіть у нинішніх складних умовах регіон не просто тримається, а 

продовжує функціонувати як головний хаб, без якого важко уявити повноцінну інтеграцію 

України у світові торговельні ланцюги. Фактично, центр і південь сьогодні працюють у 

тандемі: одні виробляють та переробляють, а інші забезпечують шлях цієї продукції на 

глобальні ринки. 

Паралельно з появою нових центрів тяжіння, ми бачимо дуже цікаві процеси в наших 

традиційних аграрних серцях  на Полтавщині та Кіровоградщині. Ці регіони зараз 

переживають справжню внутрішню еволюцію. Якщо раніше їх сприймали переважно як 

джерело сировини, то сьогодні пріоритети кардинально зміщуються. Основний акцент тепер 

робиться на розбудову переробної промисловості та створення сучасних індустріальних 

парків. Фактично, це масштабний перехід від простого вирощування до створення продукту з 

високою доданою вартістю. Ми пересвідчуємось, що «сировинна модель» остаточно 

відходить у минуле. 

Але найцікавіше відбувається навіть не на рівні територій, а на рівні мислення самого 

бізнесу. Ми бачимо, як докорінно трансформується поведінка підприємців. Сучасний аграрій 

сьогодні  це вже не просто фермер. Це стратегічний інвестор, який активно диверсифікує свій 

портфель. 

Замість того, щоб вкладати всі ресурси виключно в землю, компанії дедалі частіше 

спрямовують капітал у суміжні та високотехнологічні сфери. Це власна енергетика для 

досягнення незалежності, впровадження складних цифрових технологій для точного 

землеробства та масштабні інфраструктурні проєкти. Бізнес стає більш гнучким і стійким, 

розуміючи, що мультифункціональність  це найкращий захист від ризиків та головна 

запорука успіху в новій економічній реальності України [2]. 

Важливим чинником підвищення інвестиційної привабливості є перспективи 

післявоєнного відновлення, які формують довгостроковий попит на капітал. За оцінками 

міжнародних організацій, загальні потреби у фінансуванні відбудови перевищують 500 млрд. 

доларів США, що відкриває значні можливості для інвесторів у сферах промисловості, 

енергетики, транспорту та житлового будівництва [3]. Особливого значення набувають 

проєкти модернізації енергетичної системи, розвитку відновлюваних джерел енергії та 

підвищення енергоефективності, а також освоєння мінерально-сировинної бази. 

Інституційне середовище інвестування в Україні зазнає суттєвих змін у напрямі 

підвищення його ефективності та прозорості. Держава впроваджує інструменти стимулювання 

інвестицій, зокрема розвиток індустріальних парків із податковими пільгами, механізми 

державно-приватного партнерства та фінансову підтримку значних інвестиційних проєктів. 

Паралельно здійснюється дерегуляція, цифровізація державних послуг і гармонізація 

законодавства з нормами Європейського Союзу, що сприяє формуванню передбачуваного 

бізнес-середовища. 

Окрему увагу приділено механізмам зниження інвестиційних ризиків. Україна розвиває 

систему страхування воєнних ризиків за участю Світовий банк, Європейський банк 

реконструкції та розвитку, а також інших міжнародних і національних інституцій. Це, у 
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поєднанні з посиленням антикорупційної політики та вдосконаленням корпоративного 

управління, формує більш надійні умови для залучення довгострокового капіталу [3]. 

Практична реалізація інвестиційного потенціалу підтверджується участю великих 

міжнародних компаній у проєктах на території України. Незважаючи на воєнні ризики, 

іноземні інвестори продовжують вкладати кошти у стратегічні галузі, що свідчить про довіру 

до українського ринку та його перспектив. Сформована правова база інвестування передбачає 

використання сучасних інструментів, зокрема державно-приватного партнерства, 

індустріальних парків, а також можливість застосування міжнародного арбітражу для захисту 

інвестицій [4]. 

Таким чином, сучасний інвестиційний клімат України визначається динамічною 

трансформацією його регіональної та галузевої структури. Безпекова неоднорідність зумовила 

формування двох ключових векторів: стабілізаційного (західні та центральні регіони як 

операційний базис) та трансформаційного (території відновлення як ринок масштабних 

капітальних інвестицій). Перехід від сировинної моделі до виробництва з високою доданою 

вартістю, диверсифікація аграрного капіталу в енергетику та IT, а також інтеграція в 

європейські ланцюги вартості свідчать про глибоку модернізацію економічної системи. Слід 

також зауважити, що інвестиційна привабливість держави базується на стратегічному 

поєднанні адаптивності тилових кластерів та довгострокового потенціалу глобальної 

повоєнної реконструкції. 
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Сучасний етап розвитку економіки України характеризується посиленням соціально-

економічної нестабільності, трансформацією механізмів функціонування регіональних систем 

та зростанням впливу зовнішніх і внутрішніх загроз. В умовах воєнного стану суттєво 

загострилися проблеми фінансової стійкості регіонів, що проявляється у руйнуванні критичної 

інфраструктури, порушенні логістичних зв’язків, зниженні інвестиційної активності та 

зростанні соціального навантаження на місцеві бюджети. 

За таких умов фінансово-економічна безпека регіонів виступає важливою передумовою 

стабільного функціонування національної економіки та забезпечення ефективного 

післявоєнного відновлення. Саме регіональний рівень є основою акумуляції фінансових 

ресурсів, реалізації соціально-економічної політики та підтримки економічної стійкості 

територій [1; 3]. 

У сучасних умовах традиційні підходи до оцінки фінансово-економічної безпеки 

регіонів виявляються недостатньо адаптованими до високого рівня невизначеності та воєнних 

ризиків. Це обумовлює необхідність удосконалення методичних підходів до оцінювання 

шляхом урахування факторів економічної витривалості, адаптивності та здатності регіонів до 

відновлення. 

У сучасних наукових дослідженнях сформувалося кілька основних підходів до оцінки 

фінансово-економічної безпеки регіону. Найбільш поширеним є індикаторний підхід, що 

базується на системі статистичних показників та їх порівнянні з нормативними або 

пороговими значеннями. Його перевагою є простота застосування та доступність 

інформаційної бази, однак такий підхід не забезпечує комплексного врахування взаємозв’язків 

між окремими складовими безпеки. Інтегральний підхід передбачає агрегування окремих 

індикаторів у єдиний узагальнюючий показник, що дозволяє здійснювати міжрегіональні 

порівняння та оцінювати загальний рівень стійкості регіональної економіки. Водночас 

використання інтегральних індексів може призводити до нівелювання критичних відхилень 

окремих показників. В умовах зростання нестабільності особливого значення набуває ризик-

орієнтований підхід, який акцентує увагу на виявленні потенційних загроз, оцінці ймовірності 

їх реалізації та визначенні можливих наслідків для регіональної економіки. Поряд із цим у 

науковій практиці також використовуються ресурсний і пороговий підходи, спрямовані 

відповідно на оцінку внутрішнього потенціалу регіону та визначення критичних меж 

економічної стійкості [1; 3, 4]. 

Попри значну кількість існуючих методик, більшість із них формувалися в умовах 

відносної економічної стабільності та не враховують сучасних викликів, пов’язаних із 

воєнним станом, високим рівнем невизначеності та потребами поствоєнного відновлення. 

Традиційні підходи до оцінки фінансово-економічної безпеки регіону переважно мають 

статичний характер і орієнтовані на фіксацію поточного стану економічної системи без 

урахування її здатності адаптуватися до кризових явищ [2; 4]. 
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Крім того, існуючі методики часто демонструють фрагментарність оцінювання, 

недостатньо враховують взаємозв’язок між фінансовими, соціальними та безпековими 

чинниками, а також не забезпечують комплексної оцінки впливу воєнних ризиків, 

інфраструктурних втрат, енергетичної нестабільності та міграційних процесів на розвиток 

регіонів. 

З огляду на зазначені обмеження, пропонується впровадження воєнно-адаптивного 

підходу до оцінки фінансово-економічної безпеки регіону, який базується на принципах 

адаптивності, самодостатності та превентивності. Його ключовою особливістю є орієнтація не 

лише на оцінку поточного стану регіональної економіки, але й на визначення її здатності 

функціонувати в умовах тривалої нестабільності, дефіциту ресурсів та підвищених безпекових 

ризиків. 

На відміну від традиційних методик, запропонований підхід акцентує увагу на оцінці 

економічної витривалості (resilience), що характеризує здатність регіону адаптуватися до 

кризових явищ, підтримувати базову фінансову стійкість та забезпечувати відновлення 

економічної активності після дестабілізуючих впливів [5; 6]. Таким чином, запропонована 

модель поєднує елементи інтегрального та ризик-орієнтованого підходів, адаптуючи їх до 

умов воєнної нестабільності [3; 5; 6]. 

Важливою складовою воєнно-адаптивного підходу є врахування факторів енергетичної 

нестабільності, міграційного навантаження, інфраструктурних втрат, порушення логістичних 

зв’язків та залежності регіонів від зовнішньої фінансової підтримки. Це дозволяє здійснювати 

більш комплексну та динамічну оцінку фінансово-економічної безпеки в умовах сучасних 

викликів. 

У межах запропонованого підходу оцінка фінансово-економічної безпеки регіону 

здійснюється за трьома взаємопов’язаними блоками: базової фінансової стійкості, 

відновлювального потенціалу та безпеково-ризикової стійкості. 

Блок базової фінансової стійкості характеризує здатність регіону забезпечувати 

стабільне функціонування за рахунок власних ресурсів. Його оцінка ґрунтується на 

показниках бюджетної збалансованості, рівня фінансової автономії, частки власних доходів та 

ефективності використання бюджетних ресурсів. 

Блок відновлювального потенціалу відображає спроможність регіональної економіки 

до післякризового відновлення та структурної трансформації. До його складу входять 

показники інвестиційної активності, розвитку малого і середнього бізнесу, рівня зайнятості 

населення та динаміки економічного відновлення. 

Блок безпеково-ризикової стійкості визначає рівень уразливості регіону до 

дестабілізуючих чинників. Його ключовими складовими є показники інфраструктурних втрат, 

енергетичної нестабільності, соціального навантаження, міграційних процесів та залежності 

територіальних громад від зовнішньої фінансової підтримки. 

На відміну від традиційного інтегрального підходу, який переважно орієнтований на 

узагальнення статичних соціально-економічних показників, запропонована воєнно-адаптивна 

модель поєднує оцінку фінансової стійкості, відновлювального потенціалу та безпеково-

ризикових факторів. Це дозволяє враховувати не лише поточний стан регіональної економіки, 

але й рівень її вразливості до кризових явищ, здатність до адаптації та перспективи 

економічного відновлення в умовах довготривалої нестабільності. 

Для кількісної реалізації воєнно-адаптивного підходу використовується інтегральний 

індекс фінансово-економічної безпеки регіону, який формується як зважена сума 

нормалізованих показників відповідних аналітичних блоків. При цьому показники безпеково-

ризикової стійкості враховуються з оберненим знаком, що відображає їх дестабілізуючий 

вплив на регіональну економічну систему [3; 5]. 
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IFS =  α ∗  ∑ 𝑎𝑖 ∗ 𝑥𝑖 +

𝑛

𝑖=1

𝛽 ∗ ∑ 𝑏𝑗 ∗ 𝑦𝑗 +

𝑚

𝑗=1

𝛾 ∗ ∑ 𝑐𝑘 ∗ (1 − 𝑧𝑘)

𝑝

𝑘=1

 

 

Де (𝑥𝑖) — показники базової фінансової стійкості; (𝑦𝑗) — показники відновлювального 

потенціалу; (𝑧𝑘) — показники безпеково-ризикової стійкості; (𝑎𝑖, 𝑏𝑗 , 𝑐𝑘) — вагові коефіцієнти 

відповідних показників; (α, β, γ ) — вагові коефіцієнти відповідних аналітичних блоків. 

Практичне значення запропонованого підходу полягає у можливості його використання 

як аналітичної основи для формування регіональної політики відновлення, підвищення 

економічної стійкості територій та обґрунтування управлінських рішень щодо ефективного 

розподілу фінансових ресурсів в умовах довготривалої нестабільності. Подальший розвиток 

дослідження пов’язаний із практичною апробацією запропонованої моделі, удосконаленням 

системи показників та адаптацією методики до особливостей функціонування окремих 

регіонів України. 

Таким чином, воєнно-адаптивний підхід до оцінки фінансово-економічної безпеки 

регіону забезпечує комплексне врахування фінансової стійкості, відновлювального 

потенціалу та безпеково-ризикових факторів, що створює методичну основу для підвищення 

ефективності управління регіональним розвитком в умовах довготривалої нестабільності. 
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В умовах повномасштабної війни та глобальних геополітичних зрушень концепція 

регіонального розвитку України зазнала докорінних змін. Традиційні промислові центри 

втратили частину потенціалу, що зумовило зміну економічних пріоритетів територіальних 

громад. Центральним елементом цієї трансформації є людський капітал — сукупність знань, 

навичок та мотивації населення, що визначає здатність регіону до адаптації та відновлення. 

Повномасштабна військова агресія проти України суттєво загострила проблему збереження та 

відтворення людського капіталу, перетворивши її на один із ключових чинників стійкості 

регіонального розвитку. Питання збереження людського потенціалу, професійної 

перепідготовки внутрішньо переміщених осіб  та створення умов для повернення мігрантів є 

важливим не лише для соціальної стабільності, а й для національної економічної безпеки.  

Сьогодні людський капітал розглядається не як статистичний показник кількості 

робочої сили, а як фундамент економічної стійкості держави. Регіональний розвиток наразі 

відбувається нерівномірно: поки одні регіони стають хабами для релокованого бізнесу, інші 

стикаються з руйнуванням інфраструктури та депопуляцією. Ключовими факторами такої 

нерівномірності є безпекова ситуація, рівень розвитку інфраструктури та інституційна 

спроможність місцевої влади, зокрема щодо створення умов для розміщення ВПО та бізнесу. 

З огляду на зазначені виклики, метою роботи є оцінка впливу внутрішнього переміщення 

населення та релокації підприємств на трансформацію регіонального розвитку України та 

обґрунтування напрямів ефективного використання людського капіталу. Зазначені процеси 

зумовили формування глибокої просторової асиметрії регіонального розвитку (табл. 1).  

Таблиця 1. 

Розподіл ВПО по регіонам за 2025-2026 роки 

Область 

Частка ВПО 

від загальної 

кількості 

мешканців (%) 

Характер концентрації 

людського капіталу  
Вплив на регіональному рівні 

Закарпатська 28% 
Критична концентрація 

(драйвер послуг) 

Відкривається багато кафе, магазинів, 

перукарень. Збільшення кількості робочих місць 

Львівська 22% 
Висока концентрація 

(індустріальний хаб) 

Будуються нові виробничі підприємства. Регіон 

стає більш промислово активним 

Чернівецька 20% 
Висока концентрація 

(малий бізнес) 

Розвиваються сімейні підприємства, крафтові 

виробництва, торгівля. 

Київська 

(м. Київ) 
18% 

Помірна концентрація 

(інтелектуальний центр) 

Розвиваються технології, освіта, онлайн-сервіси 

та управління. 

Полтавська / 

Черкаська 
14% 

Помірна концентрація 

(стабліний агро-

промисловий резерв) 

Формування аграрного кластеру, що збільшує 

кількість підприємств з вирощування та обробки 

агропродукції 

Дніпропетровська 12% 

Низька концентрація 

 (логістичний регіон 

прифронтофої зони) 

Працюють склади, транспортується гуманітарна 

допомога, працює пошта та залізниця. 

Джерело: складено автором за даними [1]. 
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Регіональна асиметрія посилилася через вимушене переміщення бізнесу та населення з 

небезпечних територій до відносно безпечних областей. Це спричинило економічний занепад 

прифронтових регіонів при одночасному зростанні інвестиційного та податкового потенціалу 

громад-реципієнтів. Одним із ключових проявів просторової нерівномірності регіонального 

розвитку стало масштабне внутрішнє переміщення населення, що радикально змінило 

структуру людського капіталу в регіонах. Західні та центральні області перетворилися на 

центри акумуляції людського та інтелектуального капіталу і соціальної стабілізації, тоді як 

східні та південні регіони втратили значну частину кваліфікованої робочої сили. Отримані 

дані дозволяють простежити формування нової економічної географії України, де приплив 

ВПО виступає не лише соціальним викликом, а й потужним стимулом для розвитку 

регіональних ринків. Розподіл людського капіталу демонструє чітку адаптацію регіонів до 

умов війни: від створення сервісної економіки на кордоні до зміцнення оборонно-логістичного 

потенціалу в прифронтових зонах. Одним із проявів просторової нерівномірності 

регіонального розвитку в умовах війни є трансформація процесів релокації бізнесу. 

 
Рис. 1.  Динаміка релокації підприємств 2023-2026 рік, одиниць 
Джерело: складено автором за даними [2]. 

 

Аналіз наведених даних на рис. 1. свідчить про різке зростання кількості релокованих 

підприємств у 2023–2024 роках (з 8554 до 11699 одиниць), що пояснюється активною фазою 

переміщення бізнесу в умовах загострення воєнних дій. У 2025 році темпи зростання 

уповільнюються (12920 одиниць), а у 2026 році прогнозується  стабілізація показника на рівні 

близько 12000-13000 одиниць, що характеризує перехід від кризового переміщення до 

стратегічнї перебудови бізнесу. Зокрема, Захід України закріпив статус сервісно-

індустріального хабу, тоді як Центр став логістичним вузлом. (рис. 2).  

 
Рис. 1 Розподіл релокованого бізнесу по регіонам України. 
Джерело: складено автором за даними [3]. 

 

Діаграма демонструє домінування Львівської (25%) та Закарпатської (17%) областей як 

ключових центрів тяжіння, що сумарно акумулюють понад 40% усіх переміщених 

підприємств.  

Релокація бізнесу суттєво вплинула на економічну динаміку західних регіонів України, 

що особливо проявилося у зростанні доходів місцевих бюджетів. Переміщення підприємств 

супроводжується не лише фізичною зміною локації, а й інтеграцією працівників у нові 

громади, що безпосередньо підвищує рівень зайнятості населення. Збільшення кількості 

робочих місць у релокованих компаніях, особливо у високотехнологічному та виробничому 

2023 рік

2024 рік

2025 рік

2026 рік (прогноз)

8554

11699

12920

13000
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секторах, призводить до зростання надходжень від податку на доходи фізичних осіб (ПДФО).  

Найвищі темпи зростання ПДФО спостерігаються у Закарпатській та Львівській областях, де 

показники приросту у 2026 році становлять орієнтовно +50–75%, що пов’язано з формуванням 

нових виробничих та інноваційних кластерів. У Чернівецькій та Івано-Франківській областях 

зростання є дещо помірнішим — на рівні +35–50%, що зумовлено розвитком малого бізнесу 

та будівельного сектору. У Київській області приріст становить близько +15–25% і відображає 

стабілізацію економічної активності та часткове повернення бізнесу. [4, 5] 

Головними перепонами для сталого розвитку залишаються дефіцит житла та 

інфраструктурний тиск у приймаючих громадах. У цих умовах ключовим завданням 

державної політики є перехід від моделі «тимчасового прихистку» до формування 

довгострокових умов інтеграції внутрішньо переміщених осіб. Державна політика підтримки 

ВПО реалізується через низку взаємопов’язаних інструментів. Програма «єОселя» через 

пільгове іпотечне кредитування сприяє вирішенню житлового питання та закріпленню 

кваліфікованих кадрів у регіонах релокації. Грантова програма «Власна справа» (проєкт 

«єРобота») забезпечує стартове фінансування малого бізнесу, стимулюючи самозайнятість і 

створення нових робочих місць серед ВПО. Компенсація витрат роботодавців на оплату праці 

внутрішньо переміщених осіб знижує бар’єри їхнього працевлаштування та сприяє швидшій 

інтеграції у формальний ринок праці [7]. У сукупності ці інструменти формують економічні 

стимули для переходу ВПО від отримання соціальної підтримки до активної участі в 

економічній діяльності. 

Таким чином, внутрішнє переміщення населення та релокація бізнесу в умовах 

воєнного стану трансформувалися з чинників кризового навантаження у каталізатори 

структурної перебудови регіональної економіки України. Дослідження підтверджує, що 

мобільність людського та виробничого капіталу забезпечила перерозподіл економічного 

потенціалу на користь західних і центральних регіонів. Ефективність цих процесів залежить 

від узгодженості державної політики, спроможності громад до адаптації та активності бізнесу, 

а релоковані підприємства можуть стати одним із ключових драйверів післявоєнного 

відновлення країни. 
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�a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�]�h�� �\�Z�j�•�Z�g�l�Z�� �c�h�]�h�� �\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y���� �H�^�g�•�}�x�� �a�� �i�j�h�[�e�_�f�� �\�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�•��
�d�Z�i�•�l�Z�e�h�f���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z���}���\�b�[�•�j���f�•�`���\�e�Z�k�g�b�f���•���i�h�a�b�d�h�\�b�f���d�Z�i�•�l�Z�e�h�f���^�e�y���n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y���^�•�y�e�v�g�h�k�l�•��
�]�h�k�i�h�^�Z�j�x�x�q�h�]�h���k�m�[�¶�}�d�l�Z�� 

�H�^�g�b�f�� �•�a�� �a�Z�\�^�Z�g�v�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �k�l�j�m�d�l�m�j�h�x�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �}�� �f�Z�d�k�b�f�•�a�Z�p�•�y�� �j�•�\�g�y��
�\�e�Z�k�g�h�]�h�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �i�j�b�� �a�Z�^�Z�g�h�f�m�� �j�•�\�g�•�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�h�]�h�� �j�b�a�b�d�m���� �2�€�� �j�_�Z�e�•�a�Z�p�•�y�� �i�h�e�y�]�Z�}�� �\�� �j�h�a�j�Z�o�m�g�d�m��
�_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•���\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y���i�h�a�b�d�h�\�h�]�h���d�Z�i�•�l�Z�e�m���a�Z���^�h�i�h�f�h�]�h�x���_�n�_�d�l�m���n�•�g�Z�g�k�h�\�h�]�h���\�Z�`�_�e�y�����y�d�b�c��
�©�i�h�d�Z�a�m�}�����k�d�•�e�v�d�b���i�h�a�b�d�h�\�b�o���d�h�r�l�•�\���i�j�b�i�Z�^�Z�}���g�Z�������]�j�b�\�g�m���\�e�Z�k�g�b�o���n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o���j�_�k�m�j�k�•�\�ª�� 
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�I�•�^�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�x�� �k�l�j�m�d�l�m�j�h�x�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �j�h�a�m�f�•�}�l�v�k�y�� �l�Z�d�_�� �k�i�•�\�\�•�^�g�h�r�_�g�g�y�� �\�e�Z�k�g�b�o�� �l�Z��
�i�h�a�b�d�h�\�b�o �d�h�r�l�•�\�����i�j�b���y�d�h�f�m�� 

�± �f�•�g�•�f�Z�e�v�g�Z���\�_�e�b�q�b�g�Z���^�h�k�y�]�Z�}�l�v�k�y���a�Z���k�_�j�_�^�g�v�h�a�\�Z�`�_�g�h�x���p�•�g�h�x���d�Z�i�•�l�Z�e�m�� 
�± �f�Z�d�k�b�f�Z�e�v�g�Z���\�_�e�b�q�b�g�Z���^�h�k�y�]�Z�}�l�v�k�y���a�Z���j�b�g�d�h�\�h�x���\�Z�j�l�•�k�l�x���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� 
�± �^�h�k�y�]�Z�}�l�v�k�y�� �f�Z�d�k�b�f�Z�e�v�g�Z�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�b�\�g�•�k�l�v�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�h-�]�h�k�i�h�^�Z�j�k�v�d�h�€�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•��

�i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� 
�± �\�•�^�a�g�Z�q�Z�x�l�v�k�y�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�_�� �k�i�•�\�\�•�^�g�h�r�_�g�g�y�� �f�•�`�� �j�•�\�g�_�f�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€�� �k�l�•�c�d�h�k�l�•�� �l�Z�� �j�•�\�g�_�f��

�j�_�g�l�Z�[�_�e�v�g�h�k�l�•���d�Z�i�•�l�Z�e�m�� 
�N�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�€�� �k�l�j�m�d�l�m�j�b�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �a�^�•�c�k�g�x�}�l�v�k�y�� �g�Z�� �i�•�^�‰�j�m�g�l�•��

�n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y���\�•�^�i�h�\�•�^�g�h�]�h���f�_�o�Z�g�•�a�f�m���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� 
�F�_�o�Z�g�•�a�f���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���k�l�j�m�d�l�m�j�h�x���d�Z�i�•�l�Z�e�m���± �p�_���k�b�k�l�_�f�Z���f�_�l�h�^�•�\���l�Z���i�j�b�g�p�b�i�•�\���n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y��

�k�i�•�\�\�•�^�g�h�r�_�g�g�y�� �\�e�Z�k�g�h�]�h�� �l�Z�� �i�h�a�b�d�h�\�h�]�h�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m���� �k�i�j�y�f�h�\�Z�g�Z�� �g�Z�� �f�•�g�•�f�•�a�Z�p�•�x�� �k�_�j�_�^�g�v�h�a�\�Z�`�_�g�h�€��
�\�Z�j�l�h�k�l�•���l�Z���f�Z�d�k�b�f�•�a�Z�p�•�x���j�b�g�d�h�\�h�€���\�Z�j�l�h�k�l�•���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z 

�>�h���h�k�g�h�\�g�b�o���_�e�_�f�_�g�l�•�\���f�_�o�Z�g�•�a�f�m���k�e�•�^���\�•�^�g�_�k�l�b�� 
�������<�k�l�Z�g�h�\�e�_�g�g�y���f�_�l�b�����H�k�g�h�\�g�Z���f�_�l�Z�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y��- �a�g�Z�o�h�^�`�_�g�g�y���h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�]�h���i�h�}�^�g�Z�g�g�y��

�^�h�\�]�h�k�l�j�h�d�h�\�b�o���^�`�_�j�_�e���n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� 
�������:�g�Z�e�•�l�b�q�g�b�c���[�e�h�d���\�d�e�x�q�Z�}�� 
�± �Z�g�Z�e�•�a�� �q�b�g�g�b�d�•�\���� �H�[�e�•�d�� �a�h�\�g�•�r�g�•�o�� �q�b�g�g�b�d�•�\�� ���i�h�^�Z�l�d�h�\�Z�� �k�b�k�l�_�f�Z���� �k�l�Z�g�� �j�b�g�d�m���� �l�Z��

�\�g�m�l�j�•�r�g�•�o�����j�_�g�l�Z�[�_�e�v�g�•�k�l�v�����h�[�k�y�]���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�����k�l�Z�^�•�y���`�b�l�l�}�\�h�]�h���p�b�d�e�m���� 
�± �h�p�•�g�d�Z���\�Z�j�l�h�k�l�•�����J�h�a�j�Z�o�m�g�h�d���k�_�j�_�^�g�v�h�a�\�Z�`�_�g�h�€���\�Z�j�l�h�k�l�•���d�Z�i�•�l�Z�e�m�� 
�������1�g�k�l�j�m�f�_�g�l�Z�j�•�c���f�_�o�Z�g�•�a�f�m���\�d�e�x�q�Z�x�l�v�� 
- �n�•�g�Z�g�k�h�\�b�c�� �\�Z�`�•�e�v�� ���e�_�\�_�j�b�^�`������ �<�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y�� �i�h�a�b�d�h�\�b�o�� �d�h�r�l�•�\�� �g�Z�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y��

�j�_�g�l�Z�[�_�e�v�g�h�k�l�•���\�e�Z�k�g�h�]�h���d�Z�i�•�l�Z�e�m�����5�2�(�������Z�e�_���a���m�j�Z�o�m�\�Z�g�g�y�f���j�b�a�b�d�•�\�� 
- �m�o�\�Z�e�_�g�g�y�� �j�•�r�_�g�v���� �<�b�[�•�j�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�€�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �k�l�j�m�d�l�m�j�b�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� ���Z�]�j�_�k�b�\�g�Z����

�d�h�g�k�_�j�\�Z�l�b�\�g�Z�����i�h�f�•�j�g�Z���� 
������ �D�h�g�l�j�h�e�v���l�Z���d�h�j�b�]�m�\�Z�g�g�y���� �F�h�g�•�l�h�j�b�g�]�� �_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•�� �k�l�j�m�d�l�m�j�b���l�Z���€�€���a�f�•�g�Z���a�Z�e�_�`�g�h���\�•�^��

�a�f�•�g�b���a�h�\�g�•�r�g�v�h�]�h���k�_�j�_�^�h�\�b�s�Z�� 
�N�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�€�� �k�l�j�m�d�l�m�j�b�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �^�e�y�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �k�i�j�b�y�}�� �h�i�l�b�f�•�a�Z�p�•�€��

�\�b�j�h�[�g�b�q�b�o���\�b�l�j�Z�l�����i�•�^�\�b�s�_�g�g�x���j�_�g�l�Z�[�_�e�v�g�h�k�l�•���•�g�\�_�k�l�b�p�•�c�����•�g�l�_�g�k�b�n�•�d�Z�p�•�€���h�[�h�j�h�l�g�h�k�l�•���d�Z�i�•�l�Z�e�m��
�l�Z�� �a�[�•�e�v�r�_�g�g�y�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•�\���� �>�h�k�e�•�^�`�_�g�g�y�� �k�m�q�Z�k�g�b�o�� �f�_�l�h�^�h�e�h�]�•�c�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y��
�k�l�j�m�d�l�m�j�h�x�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �n�h�j�f�m�}�� �i�_�j�_�^�m�f�h�\�b�� �k�l�\�h�j�_�g�g�y�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�b�\�g�h�€�� �k�b�k�l�_�f�b�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �>���@����
�G�Z�y�\�g�•�k�l�v���n�Z�d�l�h�j�•�\���n�•�g�Z�g�k�h�\�h�]�h���j�b�a�b�d�m���l�Z���g�_�\�b�a�g�Z�q�_�g�h�k�l�•���_�d�h�g�h�f�•�q�g�h�€���d�h�g�
�x�g�d�l�m�j�b���h�[�m�f�h�\�e�x�}��
�g�_�h�[�o�•�^�g�•�k�l�v���j�h�a�j�h�[�d�b���m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�b�o���j�•�r�_�g�v���a���m�j�Z�o�m�\�Z�g�g�y�f���€�o���\�i�e�b�\�m�����s�h���k�l�h�k�m�}�l�v�k�y���•���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y��
�k�l�j�m�d�l�m�j�h�x���d�Z�i�•�l�Z�e�m���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�����J�_�a�m�e�v�l�Z�l�h�f���i�j�h�p�_�k�m���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���d�Z�i�•�l�Z�e�h�f���}���h�[�‰�j�m�g�l�m�\�Z�g�g�y��
�h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�€���k�l�j�m�d�l�m�j�b���d�Z�i�•�l�Z�e�m���g�Z���f�Z�c�[�m�l�g�•�c���i�e�Z�g�h�\�b�c���i�_�j�•�h�^�� 

�L�Z�d�b�f�� �q�b�g�h�f���� �k�e�•�^�� �a�Z�a�g�Z�q�b�l�b���� �s�h�� �_�n�_�d�l�b�\�g�_�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �k�l�j�m�d�l�m�j�h�x�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �}��
�g�_�\�•�^�¶�}�f�g�h�x�� �k�d�e�Z�^�h�\�h�x�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�€�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€�� �k�l�•�c�d�h�k�l�•�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z���� �K�i�h�k�•�[�� �h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�€����
�n�m�g�d�p�•�h�g�m�\�Z�g�g�y�� �l�Z�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �g�Z�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�•�� �[�_�a�i�h�k�_�j�_�^�g�v�h�� �i�h�\�¶�y�a�Z�g�b�c�� �a�� �c�h�]�h��
�a�^�Z�l�g�•�k�l�x���^�h���m�k�i�•�r�g�h�]�h���j�h�a�\�b�l�d�m���l�Z���^�h�k�y�]�g�_�g�g�y���\�b�k�h�d�h�€���_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•�����>�e�y���^�h�k�y�]�g�_�g�g�y���[�Z�`�Z�g�b�o��
�j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•�\���� �f�_�g�_�^�`�_�j�Z�f�� �l�Z�� �\�e�Z�k�g�b�d�Z�f�� �g�_�h�[�o�•�^�g�h�� �i�Z�f�¶�y�l�Z�l�b���� �s�h�� �k�Z�f�_�� �h�[�j�Z�g�•�� �g�b�f�b�� �^�`�_�j�_�e�Z��
�•�g�\�_�k�l�b�p�•�c���� �€�o�g�•�c�� �k�d�e�Z�^�� �l�Z�� �i�j�h�i�h�j�p�•�€�� �\�� �k�l�j�m�d�l�m�j�•�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �\�b�a�g�Z�q�Z�x�l�v�� �h�k�g�h�\�m�� �^�e�y�� �a�Z�k�g�m�\�Z�g�g�y�� �l�Z��
�i�h�^�Z�e�v�r�h�€���^�•�y�e�v�g�h�k�l�•���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�����H�l�`�_�����i�h�[�m�^�h�\�Z���h�i�l�b�f�Z�e�v�g�h�€���k�l�j�m�d�l�m�j�b���d�Z�i�•�l�Z�e�m���}���h�^�g�•�}�x���a��
�g�Z�c�\�Z�`�e�b�\�•�r�b�o���d�h�g�p�_�i�p�•�c���n�•�g�Z�g�k�h�\�h�]�h���f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m���� 
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�K�l�j�•�f�d�•�� �a�f�•�g�b�� �m�� �k�m�q�Z�k�g�h�f�m�� �[�•�a�g�_�k-�k�_�j�_�^�h�\�b�s�•���� �^�_�� �l�j�Z�^�b�p�•�c�g�•�� �f�_�l�h�^�b�� �\�l�j�Z�q�Z�x�l�v�� �k�\�h�x��

�_�n�_�d�l�b�\�g�•�k�l�v�����k�i�j�b�y�x�l�v���\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y���•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�o���l�Z���]�g�m�q�d�b�o���k�l�j�Z�l�_�]�•�c�����H�k�h�[�e�b�\�h���\�Z�`�e�b�\�h���p�_��
�a�Z�j�Z�a�� �\�� �m�f�h�\�Z�o�� �g�_�k�l�Z�[�•�e�v�g�h�k�l�•���� �d�h�e�b�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �a�f�m�r�_�g�•�� �f�b�l�l�}�\�h�� �j�_�Z�]�m�\�Z�l�b�� �g�Z �a�h�\�g�•�r�g�•��
�\�b�d�e�b�d�b�����D�j�•�f���l�h�]�h�����a�j�h�k�l�Z�}���a�g�Z�q�_�g�g�y���_�n�_�d�l�b�\�g�h�]�h���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���i�_�j�k�h�g�Z�e�h�f�����j�h�a�\�b�l�d�m���d�h�f�i�_�l�_�g�p�•�c��
�i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�� �l�Z�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �€�o�� �i�j�h�^�m�d�l�b�\�g�h�k�l�•���� �s�h�� �l�Z�d�h�`�� �i�•�^�k�b�e�x�}�� �j�h�e�v�� �k�m�q�Z�k�g�b�o�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�c��
�f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m���� �<�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �g�h�\�b�o�� �i�•�^�o�h�^�•�\�� �^�h�a�\�h�e�y�}�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�f�� �i�•�^�\�b�s�b�l�b��
�d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�•�k�l�v�� �•�� �^�h�k�y�]�l�b�� �i�h�k�l�Z�\�e�_�g�b�o�� �p�•�e�_�c���� �l�h�f�m�� �^�h�k�e�•�^�`�_�g�g�y�� �g�h�\�b�o�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�c��
�f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m���}���Z�d�l�m�Z�e�v�g�b�f���•���f�Z�}���\�Z�`�e�b�\�_���a�g�Z�q�_�g�g�y���^�e�y���_�n�_�d�l�b�\�g�h�]�h���n�m�g�d�p�•�h�g�m�\�Z�g�g�y���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\��
�m���k�m�q�Z�k�g�b�o���m�f�h�\�Z�o�� 

�>�h���h�k�g�h�\�g�b�o���k�m�q�Z�k�g�b�o���k�l�j�Z�l�_�]�•�c���f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m���g�Z�e�_�`�Z�l�v�� 
1) Agile-�f�_�g�_�^�`�f�_�g�l���± �p�_���f�_�l�h�^�h�e�h�]�•�y�����s�h���^�h�i�h�f�Z�]�Z�}���m�i�j�Z�\�e�y�l�b���i�j�h�}�d�l�Z�f�b���Z�[�h���j�h�a�j�h�[�e�y�l�b��

�i�j�h�^�m�d�l�� �r�\�b�^�d�h���� �]�g�m�q�d�h���� �a�� �f�h�`�e�b�\�•�k�l�x�� �\�g�h�k�b�l�b�� �a�f�•�g�b�� �g�Z�� �d�h�`�g�h�f�m�� �_�l�Z�i�•���� �=�h�e�h�\�g�h�x�� �f�_�l�h�x�� �}��
�a�Z�^�h�\�h�e�_�g�g�y���a�Z�f�h�\�g�b�d�Z���� 

�H�k�g�h�\�g�Z�� �i�_�j�_�\�Z�]�Z�� �$�J�L�O�H���± �p�_�� �]�g�m�q�d�•�k�l�v���� �F�_�l�h�^�� �^�h�a�\�h�e�y�}�� �r�\�b�^�d�h �j�_�Z�]�m�\�Z�l�b�� �g�Z�� �a�f�•�g�b�� �m��
�\�b�f�h�]�Z�o���� �j�b�g�d�h�\�b�o�� �m�f�h�\�Z�o���Z�[�h���a�\�h�j�h�l�g�v�h�f�m���a�\�¶�y�a�d�m���\�•�^�� �d�e�•�}�g�l�Z���l�Z���Z�^�Z�i�l�m�\�Z�l�b���i�j�h�^�m�d�l�� �g�Z���[�m�^�v-
�y�d�h�f�m���_�l�Z�i�•�����A�Z�\�^�y�d�b���j�_�]�m�e�y�j�g�b�f���l�_�k�l�Z�f���i�j�h�^�m�d�l�m�����[�m�^�v-�y�d�•���i�h�f�b�e�d�b���f�h�`�g�Z���\�b�y�\�b�l�b���s�_���^�h���l�h�]�h����
�y�d���\�h�g�b���k�l�Z�g�m�l�v���k�_�j�c�h�a�g�h�x���i�j�h�[�e�_�f�h�x�����<���j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•���± �j�b�a�b�d�b���f�•�g�•�f�•�a�m�x�l�v�k�y�����i�j�h�^�m�d�l���i�h�k�l�•�c�g�h��
�a�f�•�g�x�}�l�v�k�y���g�Z���d�j�Z�s�_�����]�h�e�h�k�b���\�k�•�o���m�q�Z�k�g�b�d�•�\���d�h�f�Z�g�^�b���i�h�q�m�l�•�����s�h���m�k�m�\�Z�}���g�_�i�h�j�h�a�m�f�•�g�g�y�����D�e�•�}�g�l�b��
�Z�d�l�b�\�g�h�� �a�Z�e�m�q�_�g�•�� �\�� �i�j�h�p�_�k�� �j�h�a�j�h�[�d�b���� �l�Z�� �h�l�j�b�f�m�x�l�v�� �i�j�h�^�m�d�l���� �s�h�� �\�•�^�i�h�\�•�^�Z�}�� �€�o�g�•�f�� �h�q�•�d�m�\�Z�g�g�y�f����
�G�_�^�h�e�•�d�Z�f�b�� �}�� �k�d�e�Z�^�g�•�k�l�v�� �^�h�\�]�h�k�l�j�h�d�h�\�b�o�� �i�e�Z�g�•�\�� �[�x�^�`�_�l�m�� �•�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•�\���� �a�Z�e�_�`�g�•�k�l�v�� �\�•�^��
�k�Z�f�h�h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�€���d�h�f�Z�g�^�b���>���@�� 

2) ESG (Environmental, Social, Governance) �± �p�_�� �i�•�^�o�•�^�� �^�h�� �k�l�Z�e�h�]�h�� �j�h�a�\�b�l�d�m���� �s�h�� �h�o�h�i�e�x�}��
�_�d�h�e�h�]�•�q�g�•���� �k�h�p�•�Z�e�v�g�•�� �l�Z�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•�� �Z�k�i�_�d�l�b�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�� �h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�€���� �>�e�y�� �g�_�i�j�b�[�m�l�d�h�\�b�o��
�]�j�h�f�Z�^�k�v�d�b�o���h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�c���\���M�d�j�Z�€�g�•���(�6�*���g�Z�[�b�j�Z�}���^�_�^�Z�e�•���[�•�e�v�r�h�]�h���a�g�Z�q�_�g�g�y�� 

�Q�_�j�_�a���a�j�h�k�l�Z�g�g�y���k�m�k�i�•�e�v�g�h�]�h���a�Z�i�b�l�m���g�Z���i�j�h�a�h�j�•�k�l�v���•���\�•�^�i�h�\�•�^�Z�e�v�g�•�k�l�v���h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�c�����h�k�h�[�e�b�\�h��
�l�b�o���� �s�h�� �h�l�j�b�f�m�x�l�v�� �n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� �\�•�^�� �^�h�g�h�j�•�\�� �l�Z�� �i�j�Z�p�x�x�l�v�� �m�� �k�n�_�j�Z�o�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�h�]�h�� �\�i�e�b�\�m����
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�^�h�\�•�j�m�� �k�m�k�i�•�e�v�k�l�\�Z���� �(�6�*�� �k�l�Z�}�� �\�Z�`�e�b�\�b�f�� �n�Z�d�l�h�j�h�f�� �^�e�y�� �a�Z�e�m�q�_�g�g�y�� �n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y���� �>�h�g�h�j�b�� �•��
�f�•�`�g�Z�j�h�^�g�•�� �i�Z�j�l�g�_�j�b�� �\�k�_�� �[�•�e�v�r�_�� �h�p�•�g�x�x�l�v�� �g�_�� �l�•�e�v�d�b�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�•�� �i�h�d�Z�a�g�b�d�b���� �Z�� �c�� �_�d�h�e�h�]�•�q�g�•����
�k�h�p�•�Z�e�v�g�•���l�Z���m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•���i�j�Z�d�l�b�d�b���h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�c�� 

�H�k�g�h�\�g�b�f�b�� �[�Z�j�¶�}�j�Z�f�b�� �^�e�y�� �\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �(�6�*�� �}�� �[�j�Z�d�� �n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� �^�e�y�� �j�h�a�j�h�[�d�b�� �l�Z��
�i�•�^�l�j�b�f�d�b�� �a�\�•�l�g�h�k�l�•���� �g�_�k�l�Z�q�Z�� �d�\�Z�e�•�n�•�d�h�\�Z�g�b�o�� �d�Z�^�j�•�\�� �a�� �(�6�*-�d�h�f�i�_�l�_�g�p�•�y�f�b���� �Z�� �l�Z�d�h�`�� �\�•�^�k�m�l�g�•�k�l�v��
�q�•�l�d�b�o���f�_�l�h�^�b�q�g�b�o���j�_�d�h�f�_�g�^�Z�p�•�c���•���k�l�Z�g�^�Z�j�l�•�\�����Z�^�Z�i�l�h�\�Z�g�b�o���^�h���g�_�i�j�b�[�m�l�d�h�\�h�]�h���k�_�d�l�h�j�Z���>���@�� 

������ �1�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�•�k�l�v���� �=�h�e�h�\�g�Z�� �m�\�Z�]�Z�� �\�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�h�f�m�� �f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�•�� �i�j�b�^�•�e�y�}�l�v�k�y�� �\�b�j�h�[�•�l�d�m��
�k�l�j�Z�l�_�]�•�€�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�€�� �•�� �a�Z�o�h�^�•�\���� �k�i�j�y�f�h�\�Z�g�b�o�� �g�Z�� �€�€�� �j�_�Z�e�•�a�Z�p�•�x���� �J�h�a�j�h�[�d�Z�� �•�� �\�b�i�m�k�d�� �g�h�\�b�o�� �\�b�^�•�\��
�i�j�h�^�m�d�p�•�€���k�l�Z�}���i�j�•�h�j�b�l�_�l�g�b�f���g�Z�i�j�y�f�d�h�f���k�l�j�Z�l�_�]�•�€���n�•�j�f�b�����l�h�f�m���s�h���\�b�a�g�Z�q�Z�x�l�v���\�k�•���•�g�r�•���g�Z�i�j�y�f�d�b��
�€�€���j�h�a�\�b�l�d�m�� 

�<�b�[�•�j���k�l�j�Z�l�_�]�•�€���}���a�Z�i�h�j�m�d�h�x���m�k�i�•�o�m���•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�h�€���^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�����N�•�j�f�Z���f�h�`�_���\�b�y�\�b�l�b�k�y���\���d�j�b�a�•����
�y�d�s�h�� �g�_�� �a�f�h�`�_�� �i�_�j�_�^�[�Z�q�Z�l�b�� �h�[�k�l�Z�\�b�g�b���� �s�h�� �a�f�•�g�x�x�l�v�k�y���� �•�� �\�•�^�j�_�Z�]�m�\�Z�l�b�� �g�Z�� �g�b�o�� �\�q�Z�k�g�h����
�G�Z�c�\�Z�`�e�b�\�•�r�h�x�� �k�d�e�Z�^�h�\�h�h�x�� �p�b�d�e�m�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�h�]�h�� �f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m�� �}�� �k�Z�f�_�� �\�b�[�•�j�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�€���� �<��
�k�m�q�Z�k�g�b�o���m�f�h�\�Z�o���d�_�j�•�\�g�b�d�m���g�_�^�h�k�l�Z�l�g�v�h���f�Z�l�b���]�Z�j�g�b�c���i�j�h�^�m�d�l�����Z���l�Z�d�h�`���g�_�h�[�o�•�^�g�h���m�\�Z�`�g�h���k�l�_�`�b�l�b��
�a�Z���i�h�y�\�h�x���g�h�\�b�o���l�_�o�g�h�e�h�]�•�c���•���i�e�Z�g�m�\�Z�l�b���€�o�g�}���\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y���m���k�\�h�€�c���n�•�j�f�•�����s�h�[���g�_���\�•�^�k�l�Z�\�Z�l�b���\�•�^��
�d�h�g�d�m�j�_�g�l�•�\���� �K�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�_�� �i�e�Z�g�m�\�Z�g�g�y�� �i�_�j�_�k�e�•�^�m�}�� �^�\�•�� �]�h�e�h�\�g�•�� �f�_�l�b���± �_�n�_�d�l�b�\�g�b�c�� �j�h�a�i�h�^�•�e�� �•��
�\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y���j�_�k�m�j�k�•�\���l�Z���Z�^�Z�i�l�Z�p�•�x���^�h���a�h�\�g�•�r�g�v�h�]�h���k�_�j�_�^�h�\�b�s�Z���>���@�� 

������ �E�x�^�b�g�h�p�_�g�l�j�b�q�g�•�k�l�v���� �H�k�d�•�e�v�d�b�� �\�� �k�m�q�Z�k�g�b�o�� �k�d�e�Z�^�g�b�o�� �m�f�h�\�Z�o�� �i�h�k�b�e�x�x�l�v�k�y�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�•��
�h�q�•�d�m�\�Z�g�g�y�� �\�•�^�� �[�•�a�g�_�k�m���� �d�e�x�q�h�\�b�f�� �i�j�b�g�p�b�i�h�f�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�� �k�l�Z�}�� �e�x�^�b�g�h�p�_�g�l�j�b�q�g�•�k�l�v����
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�f�_�o�Z�g�•�a�f�•�\�� �•�g�l�_�]�j�Z�p�•�€�� �p�b�n�j�h�\�b�o�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�� �m�� �a�Z�]�Z�e�v�g�m�� �k�b�k�l�_�f�m�� �f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m���� �I�j�•�h�j�b�l�_�l�g�b�f��
�a�Z�\�^�Z�g�g�y�f���}���j�h�a�j�h�[�d�Z���]�•�[�j�b�^�g�b�o���m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�b�o���f�h�^�_�e�_�c�����y�d�•���[���h�j�]�Z�g�•�q�g�h���i�h�}�^�g�m�\�Z�e�b���l�j�Z�^�b�p�•�c�g�b�c��
�•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�Z�j�•�c�� �•�a�� �g�h�\�•�l�g�•�f�b�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�b�f�b�� �f�h�`�e�b�\�h�k�l�y�f�b���� �K�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�_�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �p�b�n�j�h�\�h�€��
�_�i�h�o�b�� �i�h�l�j�_�[�m�}�� �d�h�f�i�e�_�d�k�g�h�]�h�� �i�•�^�o�h�^�m���� �s�h�� �\�j�Z�o�h�\�m�}�� �g�_�� �e�b�r�_�� �l�_�o�g�•�q�g�b�c�� �Z�k�i�_�d�l���� �Z�� �c�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�h-
�_�d�h�g�h�f�•�q�g�•�� �^�_�l�_�j�f�•�g�Z�g�l�b���� �_�\�h�e�x�p�•�x�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�h�]�h�� �f�b�k�e�_�g�g�y�� �l�Z�� �[�_�a�i�_�j�_�j�\�g�b�c�� �j�h�a�\�b�l�h�d��
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�m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���� �K�b�k�l�_�f�b�� �f�Z�r�b�g�g�h�]�h�� �g�Z�\�q�Z�g�g�y�� �f�•�g�•�f�•�a�m�x�l�v�� �q�Z�k�� �g�Z�� �\�b�[�•�j�� �h�i�l�b�f�Z�e�v�g�b�o�� �k�p�_�g�Z�j�•�€�\��
�j�h�a�\�b�l�d�m�� �Z���p�b�n�j�h�\�b�c���f�Z�j�d�_�l�b�g�]�����s�h���[�Z�a�m�}�l�v�k�y���g�Z���i�h�\�_�^�•�g�d�h�\�•�c���Z�g�Z�e�•�l�b�p�•�����a�Z�[�_�a�i�_�q�m�}���_�n�_�d�l�b�\�g�m��
�\�a�Z�}�f�h�^�•�x���a�•���k�i�h�`�b�\�Z�q�Z�f�b�����I�j�h�l�_���f�Z�k�r�l�Z�[�g�Z���p�b�n�j�h�\�•�a�Z�p�•�y���i�h�j�h�^�`�m�}���g�h�\�•���a�Z�]�j�h�a�b�����g�Z�k�Z�f�i�_�j�_�^���m��
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�<�Z�`�e�b�\�b�f�� �k�d�e�Z�^�g�b�d�h�f�� �k�b�k�l�_�f�g�h�€�� �l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�€�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�� �m�� �k�m�q�Z�k�g�b�o�� �m�f�h�\�Z�o�� �}��
�e�x�^�k�v�d�b�c�� �d�Z�i�•�l�Z�e���� �y�d�b�c�� �\�b�k�l�m�i�Z�}�� �h�k�g�h�\�g�b�f�� �^�j�Z�c�\�_�j�h�f�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�o�� �a�f�•�g���� �I�•�^�]�h�l�h�\�d�Z�� �e�•�^�_�j�•�\��
�g�h�\�h�]�h���i�h�d�h�e�•�g�g�y�����a�^�Z�l�g�b�o���g�_���e�b�r�_���i�j�Z�p�x�\�Z�l�b���a���p�b�n�j�h�\�b�f�b���Z�e�]�h�j�b�l�f�Z�f�b�����Z���c���\�h�e�h�^�•�l�b���d�j�b�l�b�q�g�b�f��
�Z�g�Z�e�•�l�b�q�g�b�f���f�b�k�e�_�g�g�y�f�����k�l�Z�}���k�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�b�f���i�j�•�h�j�b�l�_�l�h�f���y�d���^�e�y���d�h�j�i�h�j�Z�l�b�\�g�h�]�h���k�_�d�l�h�j�m�����l�Z�d���•���^�e�y��
�k�b�k�l�_�f�b�� �\�b�s�h�€�� �h�k�\�•�l�b���� �M�a�Z�]�Z�e�v�g�_�g�g�y�� �\�b�d�e�b�d�•�\�� �•�� �f�h�`�e�b�\�h�k�l�_�c�� �i�_�j�_�d�h�g�e�b�\�h�� �^�_�f�h�g�k�l�j�m�}���� �s�h��
�p�b�n�j�h�\�Z�� �_�\�h�e�x�p�•�y�� �f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m�� �k�m�i�j�h�\�h�^�`�m�}�l�v�k�y�� �g�b�a�d�h�x�� �d�j�b�l�b�q�g�b�o�� �[�Z�j�
�}�j�•�\���� �>�h�� �g�b�o���� �i�_�j�r�� �a�Z��
�\�k�_���� �k�e�•�^�� �\�•�^�g�_�k�l�b�� �\�b�k�h�d�m�� �d�Z�i�•�l�Z�e�h�f�•�k�l�d�•�k�l�v�� �i�j�h�}�d�l�•�\�� �l�Z�� �k�l�j�•�f�d�m�� �\�l�j�Z�l�m�� �j�_�e�_�\�Z�g�l�g�h�k�l�•��
�\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�b�o�� �p�b�n�j�h�\�b�o�� �j�•�r�_�g�v�� �q�_�j�_�a�� �\�b�k�h�d�•�� �l�_�f�i�b�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�h�]�h�� �i�j�h�]�j�_�k�m���� �D�j�•�f�� �l�h�]�h����
�\�•�^�q�m�l�g�b�f�� �a�Z�e�b�r�Z�}�l�v�k�y�� �^�_�n�•�p�b�l�� �\�b�k�h�d�h�d�\�Z�e�•�n�•�d�h�\�Z�g�b�o�� �n�Z�o�•�\�p�•�\���� �a�^�Z�l�g�b�o�� �h�i�_�j�m�\�Z�l�b��
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�m�g�•�n�•�d�h�\�Z�g�h�€�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�€�� �^�•�^�`�b�l�Z�e�•�a�Z�p�•�€�� �g�Z�� �j�•�\�g�•�� �h�d�j�_�f�b�o�� �k�m�[�
�}�d�l�•�\�� �]�h�k�i�h�^�Z�j�x�\�Z�g�g�y�� �l�Z�� �i�j�b�j�h�^�g�b�c��
�i�k�b�o�h�e�h�]�•�q�g�b�c���h�i�•�j���i�_�j�k�h�g�Z�e�m���\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�x���•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�o���•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�•�\�� 

�<�h�^�g�h�q�Z�k�� �m�k�i�•�r�g�_�� �i�h�^�h�e�Z�g�g�y�� �a�Z�a�g�Z�q�_�g�b�o�� �i�_�j�_�r�d�h�^�� �\�•�^�d�j�b�\�Z�}�� �i�_�j�_�^�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�f�b��
�i�j�b�g�p�b�i�h�\�h�� �g�h�\�•�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�•�� �i�_�j�k�i�_�d�l�b�\�b���� �P�_�� �\�d�e�x�q�Z�}�� �l�h�l�Z�e�v�g�m�� �Z�\�l�h�f�Z�l�b�a�Z�p�•�x�� �j�m�l�b�g�g�b�o��
�m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�b�o�� �i�j�h�p�_�k�•�\���� �j�Z�^�b�d�Z�e�v�g�_�� �a�g�b�`�_�g�g�y�� �h�i�_�j�Z�p�•�c�g�b�o�� �\�b�l�j�Z�l�� �l�Z�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �^�b�g�Z�f�•�q�g�b�o����
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�K�m�q�Z�k�g�b�c�� �k�l�Z�g�� �g�Z�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�€�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b�� �M�d�j�Z�€�g�b�� �o�Z�j�Z�d�l�_�j�b�a�m�}�l�v�k�y�� �\�b�k�h�d�b�f�� �j�•�\�g�_�f��
�\�h�e�Z�l�b�e�v�g�h�k�l�•���� �l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�}�x�� �e�h�]�•�k�l�b�q�g�b�o�� �e�Z�g�p�x�]�•�\�� �l�Z�� �k�m�l�l�}�\�b�f�b�� �a�f�•�g�Z�f�b�� �m�� �k�l�j�m�d�l�m�j�•��
�\�g�m�l�j�•�r�g�v�h�]�h���k�i�h�`�b�\�q�h�]�h���j�b�g�d�m�����<���m�f�h�\�Z�o���]�e�h�[�Z�e�v�g�b�o���r�h�d�•�\���l�Z���f�Z�d�j�h�_�d�h�g�h�f�•�q�g�h�€���g�_�k�l�Z�[�•�e�v�g�h�k�l�•��
�l�j�Z�^�b�p�•�c�g�•���p�•�g�h�\�•���•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�b���d�h�g�d�m�j�_�g�p�•�€���\�l�j�Z�q�Z�x�l�v���k�\�h�x���i�_�j�\�b�g�g�m���_�n�_�d�l�b�\�g�•�k�l�v�����G�Z�l�h�f�•�k�l�v���g�Z��
�i�_�j�r�b�c���i�e�Z�g���\�b�o�h�^�y�l�v���y�d�•�k�g�•���i�Z�j�Z�f�_�l�j�b���n�m�g�d�p�•�h�g�m�\�Z�g�g�y���k�m�[�
�}�d�l�•�\���]�h�k�i�h�^�Z�j�x�\�Z�g�g�y�����D�e�x�q�h�\�b�f�b��
�•�g�^�b�d�Z�l�h�j�Z�f�b�� �k�l�•�c�d�h�k�l�•�� �\�•�l�q�b�a�g�y�g�b�o�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�� �k�l�Z�x�l�v�� �r�\�b�^�d�•�k�l�v�� �Z�^�Z�i�l�Z�p�•�€�� �^�h�� �a�Z�i�b�l�•�\��
�k�i�h�`�b�\�Z�q�•�\�� �l�Z�� �y�d�•�k�l�v�� �d�e�•�}�g�l�k�v�d�h�]�h�� �k�_�j�\�•�k�m���� �P�_�� �h�[�m�f�h�\�e�x�}�� �Z�d�l�m�Z�e�v�g�•�k�l�v�� �^�h�k�e�•�^�`�_�g�g�y�� �k�_�j�\�•�k�g�b�o��
�i�_�j�_�\�Z�]���y�d���k�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�h�]�h���q�b�g�g�b�d�Z���a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y���d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�h�k�l�•���g�Z�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�]�h���[�•�a�g�_�k�m�� 

�>�h�� �d�e�x�q�h�\�b�o�� �]�Z�e�m�a�_�c�� �g�Z�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�€�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b���� �y�d�•�� �k�v�h�]�h�^�g�•�� �^�_�f�h�g�k�l�j�m�x�l�v�� �g�Z�c�\�b�s�m��
�r�\�b�^�d�•�k�l�v�� �k�_�j�\�•�k�m�� �l�Z�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�m�� �]�g�m�q�d�•�k�l�v�� �g�Z�e�_�`�b�l�v���e�h�]�•�k�l�b�q�g�Z�� �]�Z�e�m�a�v�� �l�Z�� �i�h�r�l�h�\�•�� �i�h�k�e�m�]�b����
�<�h�g�Z �}���Z�[�k�h�e�x�l�g�b�f���e�•�^�_�j�h�f���a�Z���r�\�b�^�d�•�k�l�x���g�Z�^�Z�g�g�y���i�h�k�e�m�]���\���M�d�j�Z�€�g�•�����I�j�b�d�e�Z�^�h�f���}���d�h�f�i�Z�g�•�y���©�G�h�\�Z��
�i�h�r�l�Z�ª�� ���=�j�m�i�Z�� �1�R�Y�D����- �[�_�a�a�Z�i�_�j�_�q�g�b�c�� �_�l�Z�e�h�g�� �_�d�k�i�j�_�k-�^�h�k�l�Z�\�d�b�� �\�� �M�d�j�Z�€�g�•���� �K�_�j�_�^�g�•�c�� �q�Z�k��
�l�j�Z�g�k�i�h�j�l�m�\�Z�g�g�y���f�•�`���h�[�e�Z�k�g�b�f�b���p�_�g�l�j�Z�f�b���k�l�Z�g�h�\�b�l�v���������]�h�^�b�g�b�����M���i�•�d�h�\�•���i�_�j�•�h�^�b���d�h�f�i�Z�g�•�y���a�^�Z�l�g�Z��
�h�[�j�h�[�e�y�l�b���i�h�g�Z�^�����������f�e�g���\�•�^�i�j�Z�\�e�_�g�v���a�Z���h�^�g�m���^�h�[�m�����>�h�k�y�]�g�m�l�b���l�Z�d�h�]�h���j�_�a�m�e�v�l�Z�l�m���\�^�Z�e�h�k�y���a�Z�\�^�y�d�b��
�\�b�k�h�d�h�l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�b�f�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�g�b�c�� �l�_�j�f�•�g�Z�e�Z�f���� �y�d�•�� �a�^�Z�l�g�•�� �Z�\�l�h�f�Z�l�b�q�g�h�� �k�h�j�l�m�\�Z�l�b�� �^�h�� ������ �l�b�k�y�q��
�i�h�k�b�e�h�d���g�Z���]�h�^�b�g�m�����R�\�b�^�d�•�k�l�v���h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y���l�Z�d�h�`���a�Z�[�_�a�i�_�q�m�}�l�v�k�y���f�_�j�_�`�_�x���a���i�h�g�Z�^���������l�b�k�y�q��
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�i�h�r�l�h�f�Z�l�•�\�����^�_���d�e�•�}�g�l���a�Z�[�b�j�Z�}���l�h�\�Z�j���a�Z�����±�������k�_�d�m�g�^���a�Z���^�h�i�h�f�h�]�h�x���k�f�Z�j�l�n�h�g�Z�����K�l�Z�g�h�f���g�Z���d�\�•�l�_�g�v��
�����������j�h�d�m���\�•�^�d�j�b�l�h�����������\�•�^�^�•�e�_�g�v���1�R�Y�D���3�R�V�W���m���/�\�j�h�i�• [1].  

���������� �j�h�d�m�� �G�h�\�Z�� �i�h�r�l�Z�� �a�Z�k�g�m�\�Z�e�Z�� �Z�\�•�Z�d�h�f�i�Z�g�•�x�� �6�X�S�H�U�Q�R�Y�D�� �$�L�U�O�L�Q�H�V���� �s�h�[�� �]�Z�j�Z�g�l�m�\�Z�l�b��
�r�\�b�^�d�m �l�Z���\�q�Z�k�g�m���^�h�k�l�Z�\�d�m�� �k�\�h�€�f�� �d�e�•�}�g�l�Z�f�� �f�•�`�g�Z�j�h�^�g�b�o���i�h�k�b�e�h�d���� �M���l�j�Z�\�g�•�� ���������� �j�h�d�m���d�h�f�i�Z�g�•�y��
�i�h�q�Z�e�Z���\�b�d�h�g�m�\�Z�l�b���d�h�f�_�j�p�•�c�g�•���j�_�c�k�b���/�\�j�h�i�h�x���a�Z���f�Z�j�r�j�m�l�h�f���J�b�]�Z���²  �@�_�r�m�\�� 

�G�Z�� �e�h�]�•�k�l�b�q�g�h�f�m�� �j�b�g�d�m�� �n�m�g�d�p�•�h�g�m�}�� �l�Z�d�h�`�� �d�h�f�i�Z�g�•�y���0�H�H�V�W�� �I�h�r�l�Z�� ���0�H�H�V�W�� �(�[�S�U�H�V�V������ �y�d�Z��
�^�_�f�h�g�k�l�j�m�}�� �\�b�k�h�d�m�� �r�\�b�^�d�•�k�l�v�� �m�� �k�_�]�f�_�g�l�•�� �f�•�`�g�Z�j�h�^�g�h�€�� �^�h�k�l�Z�\�d�b�� ���H-�F�R�P�P�H�U�F�H�� �a�� �}�\�j�h�i�_�c�k�v�d�b�o�� �l�Z��
�Z�f�_�j�b�d�Z�g�k�v�d�b�o�� �f�Z�j�d�_�l�i�e�_�c�k�•�\�� �\�� �M�d�j�Z�€�g�m���� �l�Z�� �j�h�a�\�b�\�Z�}�� �r�\�b�^�d�m�� �^�h�k�l�Z�\�d�m�� �\�k�_�j�_�^�b�g�•�� �d�j�Z�€�g�b�� �q�_�j�_�a��
�f�_�j�_�`�m���i�Z�j�l�g�_�j�k�v�d�b�o���f�•�g�•-�\�•�^�^�•�e�_�g�v���m���k�m�i�_�j�f�Z�j�d�_�l�Z�o���l�Z���g�Z���a�Z�i�j�Z�\�d�Z�o����Meest �± �f�•�`�g�Z�j�h�^�g�Z���]�j�m�i�Z��
�d�h�f�i�Z�g�•�c�����y�d�Z���a�������������g�Z�^�Z�}���i�h�r�l�h�\�h-�e�h�]�•�k�l�b�q�g�•���i�h�k�e�m�]�b���m���i�h�g�Z�^���������d�j�Z�€�g�Z�o���k�\�•�l�m�� �A�Z�^�e�y���^�h�k�y�]�g�_�g�g�y��
�\�b�k�h�d�h�€���r�\�b�^�d�h�k�l�•���l�Z���y�d�•�k�g�h�]�h���h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y���d�e�•�}�g�l�•�\���d�h�f�i�Z�g�•�y���\�b�d�h�j�b�k�l�h�\�m�}���i�j�y�f�m���•�g�l�_�]�j�Z�p�•�x��
�a�� �f�•�`�g�Z�j�h�^�g�b�f�b�� �e�h�]�•�k�l�b�q�g�b�f�b�� �o�Z�[�Z�f�b�� �l�Z�� �,�7-�Z�\�l�h�f�Z�l�b�a�Z�p�•�x�� �h�n�h�j�f�e�_�g�g�y�� �^�h�d�m�f�_�g�l�•�\�� ���3�U�H-Sort). 
�1�g�n�j�Z�k�l�j�m�d�l�m�j�g�Z�� �f�_�j�_�`�Z�� �i�h�[�m�^�h�\�Z�g�Z�� �l�Z�d���� �s�h�� �^�h�k�l�Z�\�d�Z�� �f�•�`�� �\�_�e�b�d�b�f�b�� �f�•�k�l�Z�f�b�� �a�^�•�c�k�g�x�}�l�v�k�y�� �a�Z��
�i�j�b�g�p�b�i�h�f�� �©�k�v�h�]�h�^�g�•�� �g�Z�� �a�Z�\�l�j�Z�ª���� �s�h�� �q�Z�k�l�h�� �\�b�i�_�j�_�^�`�Z�}�� �}�\�j�h�i�_�c�k�v�d�•�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�b���� �F�b�l�l�}�\�_��
�h�n�h�j�f�e�_�g�g�y���i�h�k�b�e�h�d���q�_�j�_�a���f�h�[�•�e�v�g�•���^�h�^�Z�l�d�b�����Z�\�l�h�f�Z�l�b�a�h�\�Z�g�_���k�h�j�l�m�\�Z�g�g�y���g�Z���l�_�j�f�•�g�Z�e�Z�o�����\�b�^�Z�q�Z��
�\�Z�g�l�Z�`�m���m���\�•�^�^�•�e�_�g�g�•���q�b���i�h�r�l�h�f�Z�l�•���a�Z���e�•�q�_�g�•���k�_�d�m�g�^�b���a�Z���^�h�i�h�f�h�]�h�x���k�b�k�l�_�f�b���k�Z�f�h�h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y����
�K�v�h�]�h�^�g�•���\���d�h�f�i�Z�g�•�€���g�Z�e�•�q�m�}�l�v�k�y���i�h�g�Z�^���������������l�h�q�h�d���k�b�k�l�_�f�b���©�'�U�R�S-�R�I�I�ª ���\�•�^�^�•�e�_�g�g�y�����i�Z�j�l�g�_�j�k�v�d�•��
�f�•�g�•-�\�•�^�^�•�e�_�g�g�y�� �l�Z�� �i�h�r�l�h�f�Z�l�b���� �>���@���� �K�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�b�c�� �n�h�d�m�k�� �d�h�f�i�Z�g�•�€��- �\�•�^�d�j�b�l�l�y�� �i�m�g�d�l�•�\�� �i�j�b�c�h�f�m-
�\�b�^�Z�q�•���\���f�_�j�_�`�Z�o���k�m�i�_�j�f�Z�j�d�_�l�•�\�����g�Z���a�Z�i�j�Z�\�d�Z�o����OKKO, BRSM�����l�Z���\���Z�i�l�_�d�Z�o�����s�h���a�g�b�`�m�}���\�b�l�j�Z�l�b���g�Z��
�h�j�_�g�^�m���h�d�j�_�f�b�o���i�j�b�f�•�s�_�g�v�� 

�G�Z���^�j�m�]�h�f�m���f�•�k�p�•���a�Z���r�\�b�^�d�•�k�l�x���l�Z���y�d�•�k�l�x���g�Z�^�Z�g�g�y���k�_�j�\�•�k�m���a�g�Z�o�h�^�b�l�v�k�y���n�•�g�Z�g�k�h�\�b�c���k�_�d�l�h�j����
�=�Z�e�m�a�v�� �M�d�j�Z�€�g�k�v�d�h�]�h�� �[�Z�g�d�•�g�]�m�� �\�\�Z�`�Z�}�l�v�k�y�� �h�^�g�b�f�� �•�a�� �g�Z�c�i�j�h�]�j�_�k�b�\�g�•�r�b�o�� �m�� �/�\�j�h�i�•���� �<�h�g�Z�� �f�Z�c�`�_��
�i�h�\�g�•�k�l�x�� �\�•�^�f�h�\�b�e�Z�k�y�� �\�•�^�� �[�x�j�h�d�j�Z�l�b�q�g�h�]�h�� �i�Z�i�_�j�h�\�h�]�h�� �h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y�� �g�Z�� �d�h�j�b�k�l�v�� �f�b�l�l�}�\�b�o��
�h�i�_�j�Z�p�•�c���� �R�\�b�^�d�•�k�l�v�� �^�h�k�y�]�Z�}�l�v�k�y�� �a�Z�� �j�Z�o�m�g�h�d�� �l�Z�d�b�o�� �f�h�`�e�b�\�h�k�l�_�c���� �\�•�^�d�j�b�l�l�y�� �j�Z�o�m�g�d�m�� �a�Z�� �d�•�e�v�d�Z��
�o�\�b�e�b�g���q�_�j�_�a���\�_�j�b�n�•�d�Z�p�•�x���\���a�Z�k�l�h�k�m�g�d�m���©�>�•�y�ª�����i�j�h�\�_�^�_�g�g�y���f�•�`�[�Z�g�d�•�\�k�v�d�b�o �i�e�Z�l�_�`�•�\���a�Z���k�_�d�m�g�^�b����
�h�l�j�b�f�Z�g�g�y�� �^�h�\�•�^�h�d�� �l�Z�� �d�j�_�^�b�l�•�\�� �m�� �j�_�`�b�f�•�� �j�_�Z�e�v�g�h�]�h�� �q�Z�k�m���� �M�k�i�•�r�g�b�f�b�� �d�h�f�i�Z�g�•�y�� �p�v�h�]�h�� �k�_�d�l�h�j�m�� �}��
monobank ���\�•�j�l�m�Z�e�v�g�b�c�� �[�Z�g�d�•�g�]���� �f�b�l�l�}�\�Z�� �i�•�^�l�j�b�f�d�Z�� �m�� �f�_�k�_�g�^�`�_�j�Z�o���� �r�\�b�^�d�•�� �i�_�j�_�d�Z�a�b���� �l�Z��
�I�j�b�\�Z�l�;�Z�g�d ���_�d�h�k�b�k�l�_�f�Z�� �©�I�j�b�\�Z�l�����ª���� �f�b�l�l�}�\�Z�� �h�i�e�Z�l�Z�� �a�Z�� �4�5-�d�h�^�Z�f�b���� �r�\�b�^�d�_�� �h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y��
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�d�h�j�i�h�j�Z�l�b�\�g�h�]�h�� �k�_�d�l�h�j�m�� �l�Z�� �i�j�b�\�Z�l�g�b�o�� �i�•�^�i�j�b�}�f�p�•�\���� �A�Z�� �i�•�^�k�m�f�d�Z�f�b�� ���������� �j�h�d�m�� �p�b�n�j�h�\�h�x��
�i�e�Z�l�n�h�j�f�h�x���^�e�y���\�_�^�_�g�g�y���[�•�a�g�_�k�m���Z�d�l�b�\�g�h���d�h�j�b�k�l�m�\�Z�e�b�k�y�������������������i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\���l�Z���N�H�I�•�\ [3]. 
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�^�b�j�_�d�l�h�j�Z���K�Z�l�v�y���G�Z�^�_�e�e�Z �m���d�h�f�i�Z�g�•�€��Microsoft [1; 3]. 
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�^�•�y�e�v�g�h�k�l�•���d�h�f�i�Z�g�•�€���l�Z���k�l�Z�e�Z���h�^�g�b�f���•�a���e�•�^�_�j�•�\���k�\�•�l�h�\�h�]�h���j�b�g�d�m���o�f�Z�j�g�b�o���h�[�q�b�k�e�_�g�v���>���@�����D�j�•�f���l�h�]�h����
�0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �a�f�•�g�b�e�Z�� �i�•�^�o�•�^�� �^�h�� �\�a�Z�}�f�h�^�•�€�� �a�� �d�h�g�d�m�j�_�g�l�Z�f�b�� �l�Z�� �i�Z�j�l�g�_�j�Z�f�b���� �i�h�q�Z�\�r�b�� �i�•�^�l�j�b�f�m�\�Z�l�b��
�\�•�^�d�j�b�l�•�k�l�v�� �i�j�h�]�j�Z�f�g�h�]�h�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y�� �l�Z�� �k�i�•�\�i�j�Z�p�x�� �a�� �•�g�r�b�f�b�� �i�e�Z�l�n�h�j�f�Z�f�b�� �>���@���� �P�_�� �^�h�a�\�h�e�b�e�h��
�d�h�f�i�Z�g�•�€���a�g�Z�q�g�h���i�•�^�\�b�s�b�l�b���\�e�Z�k�g�m���d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�•�k�l�v���•���a�f�•�p�g�b�l�b���i�h�a�b�p�•�€���g�Z���f�•�`�g�Z�j�h�^�g�h�f�m��
�j�b�g�d�m���>���@�� 

�H�d�j�_�f�h�€�� �m�\�Z�]�b�� �a�Z�k�e�m�]�h�\�m�}�� �j�h�e�v�� �_�f�h�p�•�c�g�h�]�h�� �•�g�l�_�e�_�d�l�m�� �\�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•�c�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�� �K�Z�l�v�€��
�G�Z�^�_�e�e�b���� �C�h�]�h�� �k�l�b�e�v�� �d�_�j�•�\�g�b�p�l�\�Z���o�Z�j�Z�d�l�_�j�b�a�m�}�l�v�k�y�� �_�f�i�Z�l�•�}�x���� �\�•�^�d�j�b�l�•�k�l�x�� �l�Z�� �m�\�Z�]�h�x�� �^�h�� �i�h�l�j�_�[��
�i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\���� �D�_�j�•�\�g�b�d�� �g�_�h�^�g�h�j�Z�a�h�\�h�� �i�•�^�d�j�_�k�e�x�\�Z�\�� �\�Z�`�e�b�\�•�k�l�v�� �\�a�Z�}�f�h�i�h�\�Z�]�b���� �•�g�d�e�x�a�b�\�g�h�k�l�•�� �l�Z��
�i�•�^�l�j�b�f�d�b���j�•�a�g�h�f�Z�g�•�l�l�y���\���d�h�f�i�Z�g�•�€���>���@�����A�Z�\�^�y�d�b���p�v�h�f�m���\���0�L�F�U�R�V�R�I�W���k�n�h�j�f�m�\�Z�e�Z�k�y���[�•�e�v�r���k�i�j�b�y�l�e�b�\�Z��
�Z�l�f�h�k�n�_�j�Z�� �^�e�y�� �k�i�•�\�i�j�Z�p�•���� �s�h�� �i�h�a�b�l�b�\�g�h�� �\�i�e�b�g�m�e�h�� �g�Z�� �j�•�\�_�g�v�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�€�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m�� �l�Z�� �a�Z�]�Z�e�v�g�m��
�i�j�h�^�m�d�l�b�\�g�•�k�l�v���i�j�Z�p�•���>���@�� 

�<�Z�`�e�b�\�b�f�� �g�Z�i�j�y�f�h�f�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�� �d�h�f�i�Z�g�•�€�� �i�•�^�� �d�_�j�•�\�g�b�p�l�\�h�f�� �G�Z�^�_�e�e�b�� �k�l�Z�e�h�� �Z�d�l�b�\�g�_��
�\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�c�� �r�l�m�q�g�h�]�h�� �•�g�l�_�e�_�d�l�m�� �l�Z�� �•�g�\�_�k�l�b�p�•�€�� �\�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�•�� �p�b�n�j�h�\�•�� �j�•�r�_�g�g�y����
�0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �k�m�l�l�}�\�h�� �j�h�a�r�b�j�b�e�Z�� �\�e�Z�k�g�•�� �^�h�k�e�•�^�`�_�g�g�y�� �m�� �k�n�_�j�•�� �$�,���� �•�g�l�_�]�j�m�\�Z�e�Z�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�€�� �r�l�m�q�g�h�]�h��
�•�g�l�_�e�_�d�l�m���m���i�j�h�^�m�d�l�b���0�L�F�U�R�V�R�I�W���2�I�I�L�F�H�����$�]�X�U�H���l�Z���•�g�r�•���k�_�j�\�•�k�b���d�h�f�i�Z�g�•�€���>���@�����P�_���k�i�j�b�y�e�h���k�l�\�h�j�_�g�g�x��
�g�h�\�b�o���d�h�g�d�m�j�_�g�l�g�b�o���i�_�j�_�\�Z�]���l�Z���a�Z�[�_�a�i�_�q�b�e�h���i�h�^�Z�e�v�r�_���a�f�•�p�g�_�g�g�y���i�h�a�b�p�•�c���d�h�f�i�Z�g�•�€���g�Z���k�\�•�l�h�\�h�f�m��
�j�b�g�d�m���•�g�n�h�j�f�Z�p�•�c�g�b�o���l�_�o�g�h�e�h�]�•�c�� 

�D�j�•�f�� �l�h�]�h���� �K�Z�l�v�y�� �G�Z�^�_�e�e�Z�� �i�j�h�^�_�f�h�g�k�l�j�m�\�Z�\�� �\�b�k�h�d�b�c�� �j�•�\�_�g�v�� �Z�g�l�b�d�j�b�a�h�\�h�]�h�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �\��
�m�f�h�\�Z�o�� �r�\�b�^�d�b�o�� �a�f�•�g�� �]�e�h�[�Z�e�v�g�h�]�h�� �1�L-�j�b�g�d�m�� �l�Z�� �i�h�k�b�e�_�g�g�y�� �d�h�g�d�m�j�_�g�p�•�€���f�•�`�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�b�f�b��
�d�h�j�i�h�j�Z�p�•�y�f�b�� �>���@���� �=�g�m�q�d�•�k�l�v�� �m�� �i�j�b�c�g�y�l�l�•�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�b�o�� �j�•�r�_�g�v���� �h�j�•�}�g�l�Z�p�•�y�� �g�Z�� �p�b�n�j�h�\�•�a�Z�p�•�x�� �l�Z��
�a�^�Z�l�g�•�k�l�v���h�i�_�j�Z�l�b�\�g�h���j�_�Z�]�m�\�Z�l�b���g�Z���a�f�•�g�b���a�h�\�g�•�r�g�v�h�]�h���k�_�j�_�^�h�\�b�s�Z���^�h�a�\�h�e�b�e�b���0�L�F�U�R�V�R�I�W���m�k�i�•�r�g�h��
�Z�^�Z�i�l�m�\�Z�l�b�k�y���^�h���g�h�\�b�o���_�d�h�g�h�f�•�q�g�b�o���m�f�h�\���l�Z���a�Z�[�_�a�i�_�q�b�l�b���k�l�Z�[�•�e�v�g�b�c���j�h�a�\�b�l�h�d���d�h�f�i�Z�g�•�€�� 

�<�Z�`�e�b�\�_�� �f�•�k�p�_�� �m�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�€�� �0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �a�Z�c�f�Z�}�� �l�Z�d�h�`�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�Z�� �\�•�^�i�h�\�•�^�Z�e�v�g�•�k�l�v�� �[�•�a�g�_�k�m���� �A�Z��
�d�_�j�•�\�g�b�p�l�\�Z�� �G�Z�^�_�e�e�b�� �d�h�f�i�Z�g�•�y�� �Z�d�l�b�\�g�h�� �i�•�^�l�j�b�f�m�}�� �_�d�h�e�h�]�•�q�g�•�� �•�g�•�p�•�Z�l�b�\�b���� �j�h�a�\�b�l�h�d�� �p�b�n�j�h�\�h�€��
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�h�k�\�•�l�b�� �l�Z�� �i�j�h�]�j�Z�f�b�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y�� �^�h�k�l�m�i�g�h�k�l�•�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�c�� �^�e�y�� �e�x�^�_�c�� �a�� �•�g�\�Z�e�•�^�g�•�k�l�x�� �>���@���� �L�Z�d�b�c��
�i�•�^�o�•�^���k�\�•�^�q�b�l�v���i�j�h���l�_�����s�h���k�m�q�Z�k�g�b�c���f�_�g�_�^�`�f�_�g�l���i�h�\�b�g�_�g���[�m�l�b���h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�b�c���g�_���e�b�r�_���g�Z���n�•�g�Z�g�k�h�\�•��
�j�_�a�m�e�v�l�Z�l�b�����Z���c���g�Z���k�l�\�h�j�_�g�g�y���k�m�k�i�•�e�v�g�h�€���p�•�g�g�h�k�l�•���l�Z���a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y���k�l�Z�e�h�]�h���j�h�a�\�b�l�d�m�� 

�I�•�^�� �d�_�j�•�\�g�b�p�l�\�h�f�� �K�Z�l�v�€�� �G�Z�^�_�e�e�b�� �0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �k�m�l�l�}�\�h�� �a�[�•�e�v�r�b�e�Z�� �j�b�g�d�h�\�m�� �d�Z�i�•�l�Z�e�•�a�Z�p�•�x����
�i�h�k�b�e�b�e�Z�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�c�� �i�h�l�_�g�p�•�Z�e�� �l�Z�� �i�h�\�_�j�g�m�e�Z�� �k�h�[�•�� �k�l�Z�l�m�k�� �h�^�g�h�]�h�� �a�� �i�j�h�\�•�^�g�b�o�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�q�g�b�o��
�e�•�^�_�j�•�\�� �k�\�•�l�m�� �>������ ���@������ �?�n�_�d�l�b�\�g�•�k�l�v�� �c�h�]�h�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�h�]�h�� �i�•�^�o�h�^�m�� �i�•�^�l�\�_�j�^�`�m�}�l�v�k�y�� �g�_�� �e�b�r�_��
�n�•�g�Z�g�k�h�\�b�f�b�� �i�h�d�Z�a�g�b�d�Z�f�b�� �d�h�f�i�Z�g�•�€�����Z�� �c�� �i�h�a�b�l�b�\�g�b�f�b�� �a�f�•�g�Z�f�b�� �m�� �\�g�m�l�j�•�r�g�v�h�f�m�� �k�_�j�_�^�h�\�b�s�•��
�h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�€�����a�h�d�j�_�f�Z���a�j�h�k�l�Z�g�g�y�f���j�•�\�g�y���f�h�l�b�\�Z�p�•�€���i�_�j�k�h�g�Z�e�m���l�Z���j�h�a�\�b�l�d�h�f���d�h�j�i�h�j�Z�l�b�\�g�h�€���d�m�e�v�l�m�j�b��
[2; 4; 5]. 

�H�l�`�_�����^�•�y�e�v�g�•�k�l�v���K�Z�l�v�€���G�Z�^�_�e�e�b���}���y�k�d�j�Z�\�b�f���i�j�b�d�e�Z�^�h�f���m�k�i�•�r�g�h�]�h���k�m�q�Z�k�g�h�]�h���f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m��
�\�� �m�f�h�\�Z�o�� �p�b�n�j�h�\�h�€ �l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�€�� �_�d�h�g�h�f�•�d�b�� �>���@���� �I�h�}�^�g�Z�g�g�y�� �k�l�j�Z�l�_�]�•�q�g�h�]�h�� �f�b�k�e�_�g�g�y����
�•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�h�]�h�� �j�h�a�\�b�l�d�m���� �_�n�_�d�l�b�\�g�h�]�h�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�h�f�� �l�Z�� �h�j�•�}�g�l�Z�p�•�€�� �g�Z�� �i�h�l�j�_�[�b��
�i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�� �^�h�a�\�h�e�b�e�h�� �0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �\�•�^�g�h�\�b�l�b�� �d�h�g�d�m�j�_�g�l�g�•�� �i�h�a�b�p�•�€�� �l�Z�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�b�l�b�� �k�l�Z�[�•�e�v�g�b�c��
�j�h�a�\�b�l�h�d���d�h�f�i�Z�g�•�€���>���� ���@�����>�h�k�\�•�^���K�Z�l�v�€���G�Z�^�_�e�e�b���k�\�•�^�q�b�l�v���i�j�h���l�_�����s�h���k�m�q�Z�k�g�b�c���d�_�j�•�\�g�b�d���i�h�\�b�g�_�g���g�_��
�e�b�r�_�� �i�j�b�c�f�Z�l�b�� �_�n�_�d�l�b�\�g�•�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•�� �j�•�r�_�g�g�y���� �Z�� �c�� �k�l�\�h�j�x�\�Z�l�b�� �k�i�j�b�y�l�e�b�\�_�� �k�_�j�_�^�h�\�b�s�_�� �^�e�y��
�j�h�a�\�b�l�d�m���e�x�^�k�v�d�h�]�h���d�Z�i�•�l�Z�e�m�����i�•�^�l�j�b�f�d�b���•�g�g�h�\�Z�p�•�c���l�Z���n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y���^�h�\�]�h�k�l�j�h�d�h�\�b�o���d�h�g�d�m�j�_�g�l�g�b�o��
�i�_�j�_�\�Z�]���h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�€�� 

 
�K�i�b�k�h�d���\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�b�o���^�`�_�j�_�e 

�������K�Z�l�v�y���G�Z�^�_�e�e�Z���l�Z���c�h�]�h���[�e�b�k�d�m�q�b�c���f�_�g�_�^�`�f�_�g�l���m���0�L�F�U�R�V�R�I�W�����S�h���k�l�h�€�l�v���a�Z���c�h�]�h���m�k�i�•�o�h�f�"��
URL: https://nofluffjobs.com/uk/log/poza-robotoju/vidomi-ludy/satya-nadella-his-leadership-of-
microsoft-and-path-for-success/ 

������ �Y�d�� �K�Z�l�v�y�� �G�Z�^�_�e�e�Z�� �i�_�j�_�l�\�h�j�b�\�� �0�L�F�U�R�V�R�I�W�� �l�Z�� �c�h�]�h�� �•�g�`�_�g�_�j�g�m�� �d�m�e�v�l�m�j�m���� �8�5�/����
https://www.reddit.com/r/ExperiencedDevs/comments/nzuypt/how_satya_nadella_transformed_micros
oft_and_its/?tl=uk&utm_source=chatgpt.com 

�������K�Z�l�v�y���G�Z�^�_�e�e�Z�����<�•�d�•�i�_�^�•�����<�•�e�v�g�Z���_�g�p�b�d�e�h�i�_�^�•�y. URL: https://surl.li/fcbmzj  
4. How empathy sparks innovation, according to Microsoft CEO Satya Nadella 

https://www.weforum.org/stories/2018/03/microsoft-ceo-satya-nadella-how-empathy-sparks-
innovation/  

5. Microsoft CEO Satya Nadella: Be Bold and Be Right. Satya Nadella discusses the importance 
of empathy, culture, and leading by example. https://www.gsb.stanford.edu/insights/microsoft-ceo-
satya-nadella-be-bold-be-right?utm_source=chatgpt.com 
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�n�_�k�l�b�\�Z�e�y�o�����d�h�g�d�m�j�k�Z�o�����\�b�k�l�Z�\�d�Z�o���•���k�_�j�l�b�n�•�d�h�\�Z�g�b�o���d�m�j�k�Z�o�����P�_���^�h�a�\�h�e�y�}���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�Z�f���h�l�j�b�f�m�\�Z�l�b��
�g�h�\�•�� �a�g�Z�g�g�y���� �i�_�j�_�c�f�Z�l�b�� �i�_�j�_�^�h�\�b�c�� �^�h�k�\�•�^�� �•�� �\�i�j�h�\�Z�^�`�m�\�Z�l�b�� �•�g�g�h�\�Z�p�•�€�� �m�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v�� �i�_�d�Z�j�g�•����
�H�l�j�b�f�Z�g�•�� �k�_�j�l�b�n�•�d�Z�l�b�� �f�h�`�m�l�v�� �\�b�d�h�j�b�k�l�h�\�m�\�Z�l�b�k�v�� �y�d�� �•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�€�� �l�Z�� �i�j�h�n�_�k�•�c�g�h�]�h��
�a�j�h�k�l�Z�g�g�y�� 

�L�Z�d�h�`���j�h�a�]�e�y�^�Z�x�q�b���i�b�l�Z�g�g�y���j�h�a�\�b�l�d�m���i�_�j�k�h�g�Z�e�m�����\�Z�j�l�h���a�Z�a�g�Z�q�b�l�b�����s�h���h�d�j�•�f���i�•�^�\�b�s�_�g�g�y��
�i�j�Z�d�l�b�q�g�b�o�� �g�Z�\�b�q�h�d���� �[�_�a�i�h�k�_�j�_�^�g�v�h�� �i�h�\�¶�y�a�Z�g�b�o�� �a�� �\�b�j�h�[�g�b�q�b�f�� �i�j�h�p�_�k�h�f���� �g�_�h�[�o�•�^�g�h�� �a�\�_�j�g�m�l�b��
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�m�\�Z�]�m���g�Z���j�h�a�\�b�l�h�d���d�e�•�}�g�l�h�h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�h�k�l�•���l�Z���[�Z�]�Z�l�h�n�m�g�d�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�k�l�•���i�_�j�k�h�g�Z�e�m���m���n�j�Z�g�q�Z�c�a�b�g�]�h�\�•�c��
�f�h�^�_�e�•���©�K�•�f�_�c�g�h�€���i�_�d�Z�j�g�•�ª�����>���@ 

�>�Z�g�Z���f�h�^�_�e�v�� �i�_�j�_�^�[�Z�q�Z�}�� �n�m�g�d�p�•�h�g�m�\�Z�g�g�y�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �\�•�^�i�h�\�•�^�g�h�� �^�h�� �\�k�l�Z�g�h�\�e�_�g�b�o��
�k�l�Z�g�^�Z�j�l�•�\�����l�_�o�g�h�e�h�]�•�c���l�Z���d�h�j�i�h�j�Z�l�b�\�g�b�o���p�•�g�g�h�k�l�_�c�����M���l�Z�d�b�o���m�f�h�\�Z�o���h�k�h�[�e�b�\�h�]�h���a�g�Z�q�_�g�g�y���g�Z�[�m�\�Z�}��
�\�b�k�h�d�b�c�� �j�•�\�_�g�v�� �i�•�^�]�h�l�h�\�d�b�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m���� �a�h�d�j�_�f�Z�� �j�h�a�\�b�l�h�d�� �d�e�•�}�g�l�h�h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �l�Z��
�[�Z�]�Z�l�h�n�m�g�d�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�k�l�•���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�� 

�H�^�g�•�}�x�� �a�� �d�e�x�q�h�\�b�o�� �\�b�f�h�]�� �n�j�Z�g�q�Z�c�a�b�g�]�m�� �}�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y�� �}�^�b�g�h�]�h�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�m��
�h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y�� �d�e�•�}�g�l�•�\���� �P�_�� �i�_�j�_�^�[�Z�q�Z�}�� �g�_�� �e�b�r�_�� �i�j�h�n�_�k�•�c�g�•�� �g�Z�\�b�q�d�b�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m���� �Z�� �c�� �\�b�k�h�d�b�c��
�j�•�\�_�g�v���k�_�j�\�•�k�g�h�€���d�m�e�v�l�m�j�b�����A�Z�a�\�b�q�Z�c���n�j�Z�g�q�Z�c�a�_�j���j�h�a�j�h�[�e�y�}���k�l�Z�g�^�Z�j�l�b���h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y�����Z�e�]�h�j�b�l�f�b��
�\�a�Z�}�f�h�^�•�€���a���d�e�•�}�g�l�Z�f�b���l�Z���i�j�Z�\�b�e�Z���i�h�\�_�^�•�g�d�b���i�_�j�k�h�g�Z�e�m���>���@ 

�I�j�h�l�_�� �a�Z�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�Z�f�b�� �i�j�h�\�_�^�_�g�h�]�h�� �^�h�k�e�•�^�`�_�g�g�y�� �\�k�l�Z�g�h�\�e�_�g�h���� �s�h�� �m�� �^�Z�g�h�f�m�� �\�b�i�Z�^�d�m��
�n�j�Z�g�q�Z�c�a�_�j�� �g�_�� �g�Z�^�Z�}�� �i�h�\�g�h�]�h�� �d�h�f�i�e�_�d�k�m�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�•�\�� �h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y�� ���k�d�j�b�i�l�•�\�� �k�i�•�e�d�m�\�Z�g�g�y����
�Z�e�]�h�j�b�l�f�•�\���j�h�[�h�l�b�� �•�a�� �a�Z�i�_�j�_�q�_�g�g�y�f�b�� �l�h�s�h������ �G�Z�y�\�g�b�f�b�� �}�� �e�b�r�_�� �\�b�f�h�]�b�� �^�h�� �a�h�\�g�•�r�g�v�h�]�h�� �\�b�]�e�y�^�m��
�i�_�j�k�h�g�Z�e�m���� �M�� �a�\�¶�y�a�d�m�� �a�� �p�b�f�� �d�_�j�•�\�g�b�d�b�� �h�d�j�_�f�b�o�� �l�h�q�h�d�� �f�Z�x�l�v�� �f�h�`�e�b�\�•�k�l�v�� �k�Z�f�h�k�l�•�c�g�h��
�\�i�j�h�\�Z�^�`�m�\�Z�l�b�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�b�� �k�_�j�\�•�k�m���� �s�h�� �n�Z�d�l�b�q�g�h�� �d�h�f�i�_�g�k�m�}�� �\�•�^�k�m�l�g�•�k�l�v�� �p�_�g�l�j�Z�e�•�a�h�\�Z�g�b�o��
�j�_�]�e�Z�f�_�g�l�•�\�� �•�� �k�i�j�b�y�}�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�x�� �j�•�\�g�y�� �d�e�•�}�g�l�h�h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �l�Z�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�x�� �i�h�a�b�l�b�\�g�h�]�h��
�•�f�•�^�`�m���a�Z�d�e�Z�^�m�� 

�G�Z�\�q�Z�g�g�y���d�e�•�}�g�l�h�h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�h�k�l�•���f�h�`�_���a�^�•�c�k�g�x�\�Z�l�b�k�y���q�_�j�_�a���j�•�a�g�•���n�h�j�f�Z�l�b�����h�g�e�Z�c�g-�d�m�j�k�b����
�j�h�e�v�h�\�•���•�]�j�b�����l�_�k�l�m�\�Z�g�g�y���a�g�Z�g�v�����Z���l�Z�d�h�`���Z�m�^�b�l���y�d�h�k�l�•���h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y�����g�Z�i�j�b�d�e�Z�^�����f�_�l�h�^���©�l�Z�}�f�g�h�]�h��
�i�h�d�m�i�p�y�ª������ �<�Z�`�e�b�\�h�x�� �h�k�h�[�e�b�\�•�k�l�x�� �k�m�q�Z�k�g�h�]�h�� �i�•�^�o�h�^�m�� �}�� �p�b�n�j�h�\�•�a�Z�p�•�y�� �i�j�h�p�_�k�m�� �g�Z�\�q�Z�g�g�y���� �s�h��
�^�h�a�\�h�e�y�}���d�h�g�l�j�h�e�x�\�Z�l�b���j�_�a�m�e�v�l�Z�l�b���l�Z���k�\�h�}�q�Z�k�g�h���d�h�j�b�]�m�\�Z�l�b���i�j�h�]�j�Z�f�b���i�•�^�]�h�l�h�\�d�b���>���@ 

�>�h�^�Z�l�d�h�\�b�f���•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�h�f���i�•�^�\�b�s�_�g�g�y���y�d�h�k�l�•���h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y���}���\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y���a�\�h�j�h�l�g�h�]�h��
�a�\�¶�y�a�d�m���\�•�^���d�e�•�}�g�l�•�\�����h�g�e�Z�c�g-�h�i�b�l�m�\�Z�g�g�y�����4�5-�d�h�^�b�������:�g�Z�e�•�a���h�l�j�b�f�Z�g�b�o���^�Z�g�b�o���^�Z�}���a�f�h�]�m���\�b�y�\�e�y�l�b��
�g�_�^�h�e�•�d�b���m���j�h�[�h�l�•���i�_�j�k�h�g�Z�e�m���l�Z���\�^�h�k�d�h�g�Z�e�x�\�Z�l�b���g�Z�\�q�Z�e�v�g�•���i�j�h�]�j�Z�f�b�����:�^�`�_���d�e�•�}�g�l�h�h�j�•�}�g�l�h�\�Z�g�•�k�l�v��
�g�Z�i�j�y�f�m�� �i�h�\�¶�y�a�Z�g�Z�� �a�� �\�•�^�k�h�l�d�Z�f�b�� �i�j�h�^�Z�`�m�� �i�j�h�^�m�d�p�•�€���� �G�Z�i�j�b�d�e�Z�^���� �m�y�\�b�f�h���� �s�h�� �a�Z�d�e�Z�^�� �f�Z�}�� �q�m�^�h�\�m��
�\�b�i�•�q�d�m���� �Z�k�h�j�l�b�f�_�g�l�� �i�h�k�e�m�]���� �l�h�s�h���� �Z�e�_�� �c�h�]�h�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�� �g�_�i�j�b�\�•�l�g�b�c���� �g�_�� �g�Z�\�q�_�g�b�c�� �i�j�Z�\�b�e�v�g�•�c��
�d�h�f�m�g�•�d�Z�p�•�€���a���i�h�d�m�i�p�_�f���^�e�y���^�h�k�y�]�g�_�g�g�y���\�e�Z�k�g�h�€���f�_�l�b�����Z���k�Z�f�_���\�b�s�b�c���\�•�^�k�h�l�h�d���i�j�h�^�Z�`�m���i�j�h�^�m�d�p�•�€����
�l�h���^�h�o�•�^���[�m�^�_���a�g�Z�q�g�h���g�b�`�q�b�c�����Z�^�`�_���d�h�`�_�g���i�h�d�m�i�_�p�v���i�_�j�_�^���i�h�d�m�i�d�h�x���h�p�•�g�x�}���a�Z�]�Z�e�v�g�m���Z�l�f�h�k�n�_�j�m����
�s�h�� �\�i�e�b�\�Z�}�� �g�Z�� �i�h�^�Z�e�v�r�_�� �\�•�^�\�•�^�m�\�Z�g�g�y�� �^�Z�g�h�]�h�� �a�Z�d�e�Z�^�m�� �L�Z�d�h�`�� �a�Z�\�`�^�b�� �}�� �i�j�h�^�m�d�p�•�y���� �y�d�Z�� �[�•�e�v�r�_��
�i�j�h�^�Z�}�l�v�k�y���� �Z�� �y�d�Z�� �f�_�g�r�_���� �•�� �\�� �l�Z�d�h�f�m�� �\�b�i�Z�^�d�m�� �\�Z�`�e�b�\�h���� �s�h�[�� �i�j�h�^�Z�\�_�p�v�� �\�f�•�\�� �i�j�Z�\�b�e�v�g�h��
�a�Z�i�j�h�i�h�g�m�\�Z�l�b�� �i�j�h�^�m�d�p�•�x���� �y�d�Z�� �f�_�g�r�� �i�j�h�^�Z�\�Z�g�Z�����l�Z�� �a�f�h�l�b�\�m�\�Z�l�b�� �i�h�d�m�i�p�y�� �i�j�b�^�[�Z�l�b�� �k�Z�f�_�� �€�€��
���i�j�h�i�h�g�m�\�Z�l�b�� �a�g�b�`�d�m�� �Z�[�h�� �g�b�`�q�m�� �p�•�g�m�� �a�Z�� �i�h�d�m�i�d�m�� �[�Z�`�Z�g�h�]�h�� �i�j�h�^�m�d�l�m�� �\�� �i�h�}�^�g�Z�g�•�� �a�� �f�_�g�r��
�i�j�h�^�Z�\�Z�g�b�f�����l�h�s�h�������Y�d�s�h���f�_�g�r���i�j�h�^�Z�\�Z�g�Z���i�j�h�^�m�d�p�•�y���[�m�^�_���j�_�Z�e�•�a�h�\�Z�g�Z���g�Z�\�•�l�v���a�Z���g�b�`�q�m���p�•�g�m�����p�_��
�\�k�_�� �`�� �d�j�Z�s�_�� �g�•�`�� �\�h�g�Z�� �[�m�^�_�� �i�j�h�k�l�h�� �k�i�b�k�Z�g�Z���� �1 �k�Z�f�_�� �l�Z�d�b�c�� �i�•�^�o�•�^�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m�� �g�Z�a�b�\�Z�}�l�v�k�y��
�©�f�m�e�v�l�b�k�d�•�e�•�g�]�ª���� �h�k�d�•�e�v�d�b�� �m�f�h�\�b�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�� �g�_�\�_�e�b�d�b�o�� �i�_�d�Z�j�_�g�v�� �h�[�m�f�h�\�e�x�x�l�v�� �g�_�h�[�o�•�^�g�•�k�l�v��
�j�h�a�\�b�l�d�m�� �[�Z�]�Z�l�h�n�m�g�d�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�k�l�•�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m���� �F�m�e�v�l�b�k�d�•�e�•�g�]�� �i�_�j�_�^�[�Z�q�Z�}�� �a�^�Z�l�g�•�k�l�v�� �i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\��
�\�b�d�h�g�m�\�Z�l�b���j�•�a�g�•���n�m�g�d�p�•�€�����s�h���a�Z�[�_�a�i�_�q�m�}���]�g�m�q�d�•�k�l�v���m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���l�Z���[�_�a�i�_�j�_�j�\�g�•�k�l�v���j�h�[�h�l�b�� 

�H�k�g�h�\�g�b�f�b�� �•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�Z�f�b�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �[�Z�]�Z�l�h�n�m�g�d�p�•�h�g�Z�e�v�g�h�k�l�•�� �}���d�j�h�k-�l�j�_�g�•�g�]�b�� ���g�Z�\�q�Z�g�g�y��
�k�m�f�•�`�g�b�f�� �n�m�g�d�p�•�y�f�����j�h�l�Z�p�•�y�� �i�h�k�Z�^���\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�b�a�h�\�Z�g�b�o�� �•�g�k�l�j�m�d�p�•�c�� �•�� �q�_�d-
�e�b�k�l�•�\���f�h�^�m�e�v�g�•�� �i�j�h�]�j�Z�f�b�� �g�Z�\�q�Z�g�g�y�� �L�Z�d�b�c�� �i�•�^�o�•�^�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�m�}�� �a�f�_�g�r�_�g�g�y�� �j�b�a�b�d�m�� �i�j�h�k�l�h�€�\����
�i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•�� �j�h�[�h�l�b�� �d�h�f�Z�g�^�b���� �j�h�a�\�b�l�h�d�� �\�g�m�l�j�•�r�g�v�h�]�h�� �d�Z�^�j�h�\�h�]�h�� �j�_�a�_�j�\�m�� �l�Z��
�i�•�^�\�b�s�_�g�g�y���f�h�l�b�\�Z�p�•�€���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\���>���@ 

�<�Z�`�e�b�\�m�� �j�h�e�v�� �m�� �j�h�a�\�b�l�d�m�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m�� �\�•�^�•�]�j�Z�x�l�v�� �p�b�n�j�h�\�•�� �+�5-�•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�b���� �a�h�d�j�_�f�Z�� �/�0�6-
�i�e�Z�l�n�h�j�f�b���� �f�h�[�•�e�v�g�•�� �^�h�^�Z�l�d�b���� �\�•�^�_�h�•�g�k�l�j�m�d�p�•�€�� �l�Z�� �Z�\�l�h�f�Z�l�b�a�h�\�Z�g�•�� �k�b�k�l�_�f�b�� �h�p�•�g�d�b�� �_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•����
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�Z���f�h�l�b�\�Z�p�•�x���•�g�r�b�o�����i�h�l�j�_�[�b���l�Z���k�l�b�f�m�e�b���y�d�b�o���g�_���[�m�e�b���\�j�Z�o�h�\�Z�g�•�����± �g�Z�\�i�Z�d�b�����a�g�b�`�m�\�Z�l�b�f�m�l�v�� 

�M���g�Z�m�d�h�\�•�c���e�•�l�_�j�Z�l�m�j�•���}���[�_�a�e�•�q���j�•�a�g�h�f�Z�g�•�l�g�b�o���i�•�^�o�h�^�•�\���^�h���\�b�a�g�Z�q�_�g�g�y���i�h�g�y�l�l�y���©�f�h�l�b�\�Z�p�•�y�ª����
�s�h�� �\�•�^�h�[�j�Z�`�Z�x�l�v�� �j�•�a�g�•�� �Z�k�i�_�d�l�b�� �i�h�\�_�^�•�g�d�b�� �e�x�^�b�g�b���± �k�h�p�•�Z�e�v�g�•���� �i�k�b�o�h�e�h�]�•�q�g�•�� �l�Z�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�k�v�d�•����
�©�I�h�g�y�l�l�y�� �©�f�h�l�b�\�Z�p�•�y�ª�� �\�� �j�h�e�•�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �h�j�]�Z�g�•�a�Z�p�•�c�g�h�x�� �i�h�\�_�^�•�g�d�h�x�� �j�h�a�]�e�y�^�Z�}�� �\�� �k�h�[�•�� �i�j�h�p�_�k��
�i�h�y�k�g�_�g�g�y�� �•�g�l�_�g�k�b�\�g�h�k�l�•���� �g�Z�i�h�e�_�]�e�b�\�h�k�l�•�� �•�� �k�i�j�y�f�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �k�i�j�h�[�� �^�e�y�� �^�h�k�y�]�g�_�g�g�y�� �f�_�l�b�ª�� �>4]. 
�©�F�h�l�b�\�Z�p�•�y�� �l�j�m�^�h�\�h�€�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�� �h�k�h�[�b�k�l�h�k�l�•���± �[�_�a�i�_�j�_�j�\�g�b�c�� �i�j�h�p�_�k���� �y�d�b�c�� �\�•�^�[�m�\�Z�}�l�v�k�y�� �i�•�^��
�\�i�e�b�\�h�f�� �h�[�¶�}�d�l�b�\�g�b�o�� �q�b�g�g�b�d�•�\�� �i�h�l�j�•�[�g�h�� �\�•�^�g�_�k�l�b�� �\�i�e�b�\�� �k�h�p�•�Z�e�v�g�h�]�h�� �f�Z�d�j�h�k�_�j�_�^�h�\�b�s�Z����
�h�k�h�[�e�b�\�h�k�l�•���k�m�k�i�•�e�v�k�l�\�Z���\���p�•�e�h�f�m���•���h�k�h�[�e�b�\�h�k�l�•���l�b�o���a�f�•�g�����y�d�•���\���g�v�h�f�m���\�•�^�[�m�\�Z�x�l�v�k�y�����K�m�[�¶�}�d�l�b�\�g�•��
�q�b�g�g�b�d�b���± �p�_���\�g�m�l�j�•�r�g�•���i�h�l�j�_�[�b���h�k�h�[�b�k�l�h�k�l�•�ª���>2�����k���������@�����©�F�h�l�b�\�Z�p�•�y���y�\�e�y�}���k�h�[�h�x���k�d�e�Z�^�g�b�c���i�j�h�p�_�k��
�k�i�h�g�m�d�Z�g�g�y�� �e�x�^�b�g�b�� �^�h�� �^�•�€���� �d�_�j�m�}�� �€�€�� �i�h�\�_�^�•�g�d�h�x���� �s�h�� �a�Z�^�Z�}�� �€�€�� �k�i�j�y�f�h�\�Z�g�•�k�l�v�� �l�Z�� �h�j�•�}�g�l�b�j�� �g�Z��
�^�h�k�y�]�g�_�g�g�y�� �i�_�\�g�b�o�� �p�•�e�_�c�ª�� �>8���� �k���� �������@���� �©�F�h�l�b�\�Z�p�•�y�� �•�a�� �i�k�b�o�h�e�h�]�•�q�g�h�€�� �l�h�q�d�b�� �a�h�j�m���± �p�_�� �k�b�k�l�_�f�Z��
�n�Z�d�l�h�j�•�\���� �y�d�•�� �h�[�m�f�h�\�e�x�x�l�v�� �l�Z�� �k�i�j�y�f�h�\�m�x�l�v�� �i�h�\�_�^�•�g�d�m�� �e�x�^�b�g�b�� ���i�h�l�j�_�[�b���� �f�h�l�b�\�b���� �g�Z�f�•�j�b���� �p�•�e�•����
�k�\�•�l�h�]�e�y�^�� ���i�_�j�_�d�h�g�Z�g�g�y���� �m�k�l�Z�g�h�\�d�b�����•�g�l�_�j�_�k�b���� �•�^�_�Z�e�b�� �l�h�s�h�����ª�� �>2���� �k���� �����@���� �G�_�a�\�Z�`�Z�x�q�b�� �g�Z��
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�j�•�a�g�h�f�Z�g�•�l�g�•���l�j�Z�d�l�m�\�Z�g�g�y���^�Z�g�h�]�h���i�h�g�y�l�l�y�����c�h�]�h���k�m�l�v���a�Z�e�b�r�Z�}�l�v�k�y���g�_�a�f�•�g�g�h�x���•���i�h�e�y�]�Z�}���m���i�h�}�^�g�Z�g�g�•��
�\�g�m�l�j�•�r�g�•�o�� �k�l�b�f�m�e�•�\�� �•�� �[�Z�`�Z�g�v�� �i�j�Z�p�•�\�g�b�d�Z�� �a�� �a�h�\�g�•�r�g�•�f�� �k�l�b�f�m�e�x�\�Z�g�g�y�f�� �a�� �[�h�d�m�� �d�_�j�•�\�g�b�p�l�\�Z���� �s�h��
�k�i�j�y�f�h�\�Z�g�_���g�Z���i�•�^�\�b�s�_�g�g�y���a�Z�p�•�d�Z�\�e�_�g�h�k�l�•���l�Z���_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•���\�b�d�h�g�Z�g�g�y���j�h�[�h�l�b.  

�D�h�`�g�_�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�h�� �i�j�Z�]�g�_�� �[�m�l�b�� �_�n�_�d�l�b�\�g�b�f�� �•�� �d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�b�f�� �k�_�j�_�^��
�d�h�g�d�m�j�_�g�l�•�\�����a�Z�c�f�Z�x�q�b���i�j�h�\�•�^�g�•���i�h�a�b�p�•�€���g�Z���j�b�g�d�m�����S�h�[���^�h�k�y�]�l�b���k�\�h�€�o���p�•�e�_�c�����i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�h���\���i�_�j�r�m��
�q�_�j�]�m�� �f�Z�}�� �\�f�•�l�b�� �_�n�_�d�l�b�\�g�h�� �f�h�l�b�\�m�\�Z�l�b�� �k�\�•�c�� �g�Z�c�p�•�g�g�•�r�b�c�� �j�_�k�m�j�k���± �e�x�^�_�c���� �Y�d�� �i�j�Z�\�b�e�h����
�\�f�h�l�b�\�h�\�Z�g�b�c�� �i�j�Z�p�•�\�g�b�d�� �i�j�Z�p�x�}�� �i�j�b�[�e�b�a�g�h�� �g�Z�� �������� �_�n�_�d�l�b�\�g�•�r�_���� �g�•�`�� �g�_�\�f�h�l�b�\�h�\�Z�g�b�c���� �y�d�b�c�� �m��
�k�\�h�x���q�_�j�]�m���g�_���a�^�Z�l�_�g���a�Z�[�_�a�i�_�q�b�l�b���g�Z�\�•�l�v���h�q�•�d�m�\�Z�g�b�o���[�Z�a�h�\�b�o���i�h�d�Z�a�g�b�d�•�\�����<�f�h�l�b�\�h�\�Z�g�b�c���i�j�Z�p�•�\�g�b�d��
�i�j�Z�]�g�_�� �y�d�•�k�g�h�� �\�b�d�h�g�m�\�Z�l�b�� �k�\�h�x�� �j�h�[�h�l�m�� �l�Z�� �r�m�d�Z�l�b�� �g�h�\�•�� �f�h�`�e�b�\�h�k�l�•�� �^�e�y�� �^�h�k�y�]�g�_�g�g�y�� �g�Z�c�d�j�Z�s�b�o��
�j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•�\���� �Z�^�`�_�� �d�_�j�•�\�g�b�d�� �i�j�Z�\�b�e�v�g�h�� �c�h�]�h�� �a�f�h�l�b�\�m�\�Z�\�� �•�� �i�j�Z�p�•�\�g�b�d�� �a�g�Z�}���� �s�h�� �h�l�j�b�f�Z�}�� �g�Z�e�_�`�g�m��
�\�b�g�Z�]�h�j�h�^�m�� �a�Z�� �\�d�e�Z�^�_�g�•�� �a�m�k�b�e�e�y���� �I�j�b�� �p�v�h�f�m�� �p�_�� �f�h�`�m�l�v�� �[�m�l�b�� �g�_�� �e�b�r�_�� �f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�•�� �k�l�b�f�m�e�b���� �Z�� �c��
�g�_�f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�•�����l�Z�d�•���y�d���\�b�a�g�Z�g�g�y�����i�h�\�Z�]�Z�����\�•�^�q�m�l�l�y���i�j�b�g�Z�e�_�`�g�h�k�l�•���l�Z���m�k�i�•�o�m���� 

�M�k�i�•�o�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �a�g�Z�q�g�h�x�� �f�•�j�h�x�� �\�b�a�g�Z�q�Z�}�l�v�k�y�� �_�n�_�d�l�b�\�g�•�k�l�x�� �i�j�Z�p�•�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m���� �y�d�Z��
�a�Z�e�_�`�b�l�v�� �\�•�^�� �a�Z�p�•�d�Z�\�e�_�g�h�k�l�•�� �i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�� �m�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�Z�o�� �k�\�h�}�€�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•���� �€�o�� �i�j�Z�]�g�_�g�g�y�� �^�h��
�i�•�^�\�b�s�_�g�g�y���i�j�h�n�_�k�•�c�g�h�]�h���j�•�\�g�y���l�Z���_�n�_�d�l�b�\�g�h�]�h���\�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y���k�\�h�€�o���a�g�Z�g�v���•���^�h�k�\�•�^�m��[6�����k���������@�����M��
�p�v�h�f�m�� �d�h�g�l�_�d�k�l�•�� �h�k�h�[�e�b�\�h�]�h�� �a�g�Z�q�_�g�g�y�� �g�Z�[�m�\�Z�x�l�v�� �l�_�h�j�_�l�b�q�g�•�� �i�•�^�o�h�^�b�� �^�h�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�€���� �©�A�f�•�k�l�h�\�g�•��
�l�_�h�j�•�€���f�h�l�b�\�Z�p�•�€���‰�j�m�g�l�m�x�l�v�k�y���g�Z���Z�g�Z�e�•�a�•���i�h�l�j�_�[���e�x�^�_�c���l�Z���k�i�j�h�[�•���i�h�y�k�g�b�l�b�����y�d���i�j�h�p�_�k���a�Z�^�h�\�h�e�_�g�g�y��
�i�h�l�j�_�[�� �\�i�e�b�\�Z�}�� �g�Z�� �l�j�m�^�h�\�m�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v�ª�� �>1�@���� �>�h�� �g�b�o�� �g�Z�e�_�`�b�l�v�� �•�}�j�Z�j�o�•�y�� �i�h�l�j�_�[�� �:���� �F�Z�k�e�h�m����
�\�•�^�i�h�\�•�^�g�h �^�h�� �y�d�h�€�� �m�� �f�•�j�m�� �a�Z�^�h�\�h�e�_�g�g�y�� �[�Z�a�h�\�b�o�� �i�h�l�j�_�[�� �\�b�g�b�d�Z�x�l�v�� �i�h�l�j�_�[�b�� �\�b�s�h�]�h�� �j�•�\�g�y���� �s�h��
�g�_�h�[�o�•�^�g�h�� �\�j�Z�o�h�\�m�\�Z�l�b�� �d�_�j�•�\�g�b�d�m�� �i�j�b�� �\�b�[�h�j�•�� �•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�•�\�� �k�l�b�f�m�e�x�\�Z�g�g�y���� �©�G�h�\�Z�� �i�h�l�j�_�[�Z��
�n�h�j�f�m�}�l�v�k�y�� �l�•�e�v�d�b�� �a�Z�� �m�f�h�\�b�� �\�•�^�g�h�k�g�h�� �i�h�\�g�h�]�h�� �a�Z�^�h�\�h�e�_�g�g�y�� �k�m�d�m�i�g�h�k�l�•�� �i�h�i�_�j�_�^�g�•�o�� �i�h�l�j�_�[��
�g�b�`�q�h�]�h���j�•�\�g�y�ª���>2�����k���������@�����I�h�j�y�^���•�a���p�b�f���\�Z�`�e�b�\�m���j�h�e�v���\�•�^�•�]�j�Z�x�l�v���•���i�j�h�p�_�k�m�Z�e�v�g�•���l�_�h�j�•�€���f�h�l�b�\�Z�p�•�€����
�©�I�j�h�p�_�k�m�Z�e�v�g�•���l�_�h�j�•�€���f�h�l�b�\�Z�p�•�€���[�Z�a�m�x�l�v�k�y���g�Z���\�b�a�g�Z�q�_�g�g�•���l�h�]�h�� �y�d���i�h�\�h�^�y�l�v�k�y���e�x�^�b���a���m�j�Z�o�m�\�Z�g�g�y�f��
�€�o���k�i�j�b�c�g�y�l�l�y���l�Z���i�•�a�g�Z�g�g�y���`�b�l�l�y�ª���>7�����k���������@�����A�h�d�j�_�f�Z�����l�_�h�j�•�y���k�i�j�Z�\�_�^�e�b�\�h�k�l�•���i�•�^�d�j�_�k�e�x�}���a�g�Z�q�_�g�g�y��
�k�m�[�¶�}�d�l�b�\�g�h�]�h���k�i�j�b�c�g�y�l�l�y���\�b�g�Z�]�h�j�h�^�b���� �Z���l�_�h�j�•�y���h�q�•�d�m�\�Z�g�v���^�h�\�h�^�b�l�v�����s�h���f�h�l�b�\�Z�p�•�y���a�Z�e�_�`�b�l�v���\�•�^��
�\�•�^�i�h�\�•�^�g�h�k�l�•�� �f�•�`�� �a�m�k�b�e�e�y�f�b���� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�Z�f�b�� �l�Z�� �\�b�g�Z�]�h�j�h�^�h�x���� �©�F�h�l�b�\�Z�p�•�c�g�Z�� �l�_�h�j�•�y�� �h�q�•�d�m�\�Z�g�v��
�j�h�a�]�e�y�^�Z�}���l�j�b���l�b�i�b���h�q�•�d�m�\�Z�g�v���•�g�^�b�\�•�^�Z�����y�d�•���\�i�e�b�\�Z�x�l�v���g�Z���_�n�_�d�l�b�\�g�•�k�l�v���c�h�]�h���^�•�y�e�v�g�h�k�l�•�ª���>2�����k���������@����
�P�_�� �h�a�g�Z�q�Z�}���� �s�h�� �_�n�_�d�l�b�\�g�Z�� �k�b�k�l�_�f�Z�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�€�� �i�h�\�b�g�g�Z�� �[�m�l�b�� �a�j�h�a�m�f�•�e�h�x���� �k�i�j�Z�\�_�^�e�b�\�h�x�� �l�Z��
�i�j�h�a�h�j�h�x���^�e�y���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�� 

�M�� �i�j�h�p�_�k�•�� �n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �k�b�k�l�_�f�b�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�€�� �g�Z�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�•�� �\�Z�`�e�b�\�b�f�b�� �}�� �i�h�}�^�g�Z�g�g�y��
�f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�b�o�� �l�Z�� �g�_�f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�b�o�� �k�l�b�f�m�e�•�\���� �©�I�•�^�� �f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�h�x�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�}�x�� �k�e�•�^�� �j�h�a�m�f�•�l�b��
�i�j�Z�]�g�_�g�g�y�� �^�h�k�l�Z�l�d�m���� �i�_�\�g�h�]�h�� �j�•�\�g�y�� �^�h�[�j�h�[�m�l�m���� �f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�h�]�h�� �k�l�Z�g�^�Z�j�l�m�� �`�b�l�l�y�ª�� �>5���� �k���� �������@����
�<�h�^�g�h�q�Z�k�� �©�g�_�f�Z�l�_�j�•�Z�e�v�g�Z�� �f�h�l�b�\�Z�p�•�y�� �k�i�j�y�f�h�\�Z�g�Z���� �\�� �h�k�g�h�\�g�h�f�m���� �g�Z�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �e�h�y�e�v�g�h�k�l�•�� �l�Z��
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�y�a�Z�g�g�y�f�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z���� �i�h�]�Z�r�_�g�g�y�� �y�d�h�]�h�� �i�j�b�a�\�_�^�_�� �^�h�� �a�f�_�g�r�_�g�g�y�� �j�_�k�m�j�k�•�\���� �s�h�� �\�l�•�e�x�x�l�v��
�_�d�h�g�h�f�•�q�g�•���\�b�]�h�^�b�����H�[�b�^�\�•���d�Z�l�_�]�h�j�•�€���n�h�j�f�m�x�l�v�k�y���m���i�j�h�p�_�k�•���d�j�m�]�h�h�[�•�]�m���d�Z�i�•�l�Z�e�m���l�Z���\�•�^�h�[�j�Z�`�Z�x�l�v��
�j�_�Z�e�v�g�b�c���k�l�Z�g���\�a�Z�}�f�h�j�h�a�j�Z�o�m�g�d�•�\ �a���d�h�g�l�j�Z�]�_�g�l�Z�f�b�� 

�<�i�e�b�\�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€�� �a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �g�Z�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �f�Z�}�� �^�\�h�€�k�l�b�c�� �o�Z�j�Z�d�l�_�j���� �A��
�h�^�g�h�]�h�� �[�h�d�m���� �g�Z�^�Z�g�g�y�� �i�h�d�m�i�p�y�f�� �\�•�^�k�l�j�h�q�d�b�� �i�e�Z�l�_�`�m�� �}�� �•�g�k�l�j�m�f�_�g�l�h�f�� �k�l�b�f�m�e�x�\�Z�g�g�y�� �a�[�m�l�m����
�j�h�a�r�b�j�_�g�g�y���j�b�g�d�h�\�h�€���q�Z�k�l�d�b���l�Z���i�•�^�l�j�b�f�d�b���d�h�g�d�m�j�_�g�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�h�k�l�•�����A���•�g�r�h�]�h���[�h�d�m�����a�j�h�k�l�Z�g�g�y���€�€��
�h�[�k�y�]�•�\�� �i�j�b�a�\�h�^�b�l�v�� �^�h�� �\�b�e�m�q�_�g�g�y�� �d�h�r�l�•�\�� �a�� �h�[�h�j�h�l�m���� �m�i�h�\�•�e�v�g�_�g�g�y�� �h�[�h�j�h�l�g�h�k�l�•�� �h�[�h�j�h�l�g�h�]�h��
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�d�Z�i�•�l�Z�e�m�� �l�Z�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �j�b�a�b�d�m�� �g�_�i�e�Z�l�_�`�•�\���� �G�Z�^�f�•�j�g�_�� �g�Z�d�h�i�b�q�_�g�g�y�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€�� �a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•��
�[�_�a�i�h�k�_�j�_�^�g�v�h�� �a�g�b�`�m�}�� �e�•�d�\�•�^�g�•�k�l�v�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z�� �l�Z�� �k�l�\�h�j�x�}�� �i�h�l�j�_�[�m�� �\�� �a�Z�e�m�q�_�g�g�•�� �^�h�^�Z�l�d�h�\�b�o��
�^�`�_�j�_�e���n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� 

�D�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�Z�� �a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�•�k�l�v���� �m�� �k�\�h�x�� �q�_�j�]�m���� �\�b�d�h�g�m�}�� �n�m�g�d�p�•�x�� �l�b�f�q�Z�k�h�\�h�]�h�� �^�`�_�j�_�e�Z��
�n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� �]�h�k�i�h�^�Z�j�k�v�d�h�€�� �^�•�y�e�v�g�h�k�l�•���� �h�k�d�•�e�v�d�b�� �^�h�a�\�h�e�y�}�� �a�Z�e�m�q�Z�l�b�� �j�_�k�m�j�k�b�� �[�_�a�� �^�h�^�Z�l�d�h�\�b�o��
�\�b�l�j�Z�l�� �g�Z�� �h�[�k�e�m�]�h�\�m�\�Z�g�g�y���i�h�a�b�d�h�\�h�]�h�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m���� �H�^�g�Z�d�� �€�€�� �g�Z�^�f�•�j�g�_�� �a�j�h�k�l�Z�g�g�y�� �k�\�•�^�q�b�l�v�� �i�j�h��
�i�j�h�[�e�_�f�b���a���i�e�Z�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�•�k�l�x�����i�h�]�•�j�r�m�}���^�•�e�h�\�m���j�_�i�m�l�Z�p�•�x���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z���l�Z���f�h�`�_���i�j�b�a�\�h�^�b�l�b���^�h��
�a�Z�k�l�h�k�m�\�Z�g�g�y���n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o���k�Z�g�d�p�•�c���a���[�h�d�m���d�h�g�l�j�Z�]�_�g�l�•�\���•���^�_�j�`�Z�\�g�b�o���h�j�]�Z�g�•�\�� 

�H�k�h�[�e�b�\�_�� �a�g�Z�q�_�g�g�y�� �f�Z�}�� �k�i�•�\�\�•�^�g�h�r�_�g�g�y�� �f�•�`�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�x�� �l�Z�� �d�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�h�x��
�a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�•�k�l�x�����I�_�j�_�\�b�s�_�g�g�y���l�_�f�i�•�\���a�j�h�k�l�Z�g�g�y���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•���g�Z�^���d�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�h�x��
�k�\�•�^�q�b�l�v�� �i�j�h�� �l�_���� �s�h�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�h�� �n�Z�d�l�b�q�g�h�� �d�j�_�^�b�l�m�}�� �k�\�h�€�o�� �d�h�g�l�j�Z�]�_�g�l�•�\���� �\�•�^�\�h�e�•�d�Z�x�q�b�� �\�e�Z�k�g�•��
�n�•�g�Z�g�k�h�\�•���j�_�k�m�j�k�b�����A�\�h�j�h�l�g�Z���k�b�l�m�Z�p�•�y���\�d�Z�a�m�}���g�Z���a�Z�e�_�`�g�•�k�l�v���\�•�^���a�h�\�g�•�r�g�•�o���^�`�_�j�_�e���n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y���•��
�j�b�a�b�d���m�l�j�Z�l�b���n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€���k�Z�f�h�k�l�•�c�g�h�k�l�•�� 

�I�j�Z�d�l�b�q�g�m�� �•�e�x�k�l�j�Z�p�•�x�� �a�Z�a�g�Z�q�_�g�h�]�h�� �\�i�e�b�\�m�� �f�h�`�g�Z�� �i�j�h�k�l�_�`�b�l�b�� �g�Z�� �i�j�b�d�e�Z�^�•�� �I�j�:�L��
�©�H�[�h�e�h�g�v�ª���²  �h�^�g�h�]�h�� �a�� �i�j�h�\�•�^�g�b�o�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�� �o�Z�j�q�h�\�h�€�� �i�j�h�f�b�k�e�h�\�h�k�l�•�� �M�d�j�Z�€�g�b���� �:�g�Z�e�•�a��
�n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€���a�\�•�l�g�h�k�l�•���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z���a�Z�����������±�����������j�h�d�b���\�b�y�\�b�\���k�m�l�l�}�\�•���a�f�•�g�b���m���k�l�j�m�d�l�m�j�•���l�Z���^�b�g�Z�f�•�p�•��
�a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�����l�Z�[�e���������� 

�L�Z�[�e�b�p�y���� 
�>�b�g�Z�f�•�d�Z���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€���l�Z���d�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�h�€���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•���I�j�:�L���©�H�[�h�e�h�g�v�ª���a�Z�����������±2025 

�j�j�� 
�I�h�d�Z�a�g�b�d 2023 2024 2025 �<�•�^�o�b�e�_�g�g�y��

2025/2023, %  

�A�Z�]�Z�e�v�g�Z���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�Z���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�•�k�l�v�����l�b�k�����]�j�g 1 167 100 1 572 199 2 079 188 +78,1 

�A�Z�]�Z�e�v�g�Z���d�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�Z���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�•�k�l�v�����l�b�k�����]�j�g 1 425 237 1 796 611 2 126 293 +49,2 

�D�h�_�n�•�p�•�}�g�l�� �h�[�h�j�h�l�g�h�k�l�•�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€��
�a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�����j�Z�a�b 

13,47 12,16 9,15 -32,1 

�I�_�j�•�h�^���i�h�]�Z�r�_�g�g�y���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•����
�^�g�•�\ 

27 30 40 +48,1 

�>�`�_�j�_�e�h�����k�d�e�Z�^�_�g�h���g�Z���h�k�g�h�\�•���n�•�g�Z�g�k�h�\�h�€���a�\�•�l�g�h�k�l�•���I�j�:�L���©�H�[�h�e�h�g�v�ª 
 
�G�Z�\�_�^�_�g�•���^�Z�g�•���k�\�•�^�q�Z�l�v���i�j�h���\�b�i�_�j�_�^�`�Z�x�q�_���a�j�h�k�l�Z�g�g�y���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•����������������������

�i�h�j�•�\�g�y�g�h�� �a���d�j�_�^�b�l�h�j�k�v�d�h�x�� �������������� �������� �s�h�� �k�l�\�h�j�x�}�� �^�b�k�[�Z�e�Z�g�k�� �m�� �k�b�k�l�_�f�•�� �j�h�a�j�Z�o�m�g�d�•�\�� �l�Z��
�i�h�l�_�g�p�•�c�g�b�c���^�_�n�•�p�b�l���h�[�h�j�h�l�g�b�o���d�h�r�l�•�\�����M�i�h�\�•�e�v�g�_�g�g�y���h�[�h�j�h�l�g�h�k�l�•���^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€���a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•���a��
�������������^�h�������������h�[�h�j�h�l�m���l�Z���a�[�•�e�v�r�_�g�g�y���i�_�j�•�h�^�m���€�€���i�h�]�Z�r�_�g�g�y���a���������^�h���������^�g�•�\���i�•�^�l�\�_�j�^�`�m�x�l�v���a�g�b�`�_�g�g�y��
�_�n�_�d�l�b�\�g�h�k�l�•�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y�� �j�h�a�j�Z�o�m�g�d�Z�f�b���� �L�Z�d�Z�� �l�_�g�^�_�g�p�•�y�� �a�m�f�h�\�e�_�g�Z�� �j�h�a�r�b�j�_�g�g�y�f�� �i�j�Z�d�l�b�d�b��
�j�_�Z�e�•�a�Z�p�•�€���i�j�h�^�m�d�p�•�€���a���\�•�^�k�l�j�h�q�d�h�x���i�e�Z�l�_�`�m�����s�h�����i�h�i�j�b���k�l�b�f�m�e�x�\�Z�g�g�y���h�[�k�y�]�•�\���a�[�m�l�m�����i�j�b�a�\�h�^�b�l�v��
�^�h���a�j�h�k�l�Z�g�g�y���n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o���j�b�a�b�d�•�\�� 

�K�_�j�_�^�� �h�k�g�h�\�g�b�o�� �g�_�]�Z�l�b�\�g�b�o�� �g�Z�k�e�•�^�d�•�\�� �\�i�e�b�\�m �a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �g�Z�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v���i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z��
�f�h�`�g�Z�� �\�b�^�•�e�b�l�b�� �l�Z�d�•���� �m�i�h�\�•�e�v�g�_�g�g�y�� �h�[�h�j�h�l�m�� �h�[�h�j�h�l�g�h�]�h�� �d�Z�i�•�l�Z�e�m���� �a�g�b�`�_�g�g�y�� �e�•�d�\�•�^�g�h�k�l�•�� �l�Z��
�i�e�Z�l�h�k�i�j�h�f�h�`�g�h�k�l�•���� �a�j�h�k�l�Z�g�g�y�� �i�h�l�j�_�[�b�� �\�� �a�Z�e�m�q�_�g�g�•�� �i�h�a�b�d�h�\�b�o�� �d�h�r�l�•�\���� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �j�b�a�b�d�m��
�n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y�� �k�m�f�g�•�\�g�b�o�� �l�Z�� �[�_�a�g�Z�^�•�c�g�b�o�� �[�h�j�]�•�\���� �i�h�]�•�j�r�_�g�g�y�� �n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o�� �j�_�a�m�e�v�l�Z�l�•�\�� �a�Z�� �j�Z�o�m�g�h�d��
�k�l�\�h�j�_�g�g�y���j�_�a�_�j�\�m���k�m�f�g�•�\�g�b�o���[�h�j�]�•�\�� 

�A�� �f�_�l�h�x�� �f�•�g�•�f�•�a�Z�p�•�€�� �g�_�]�Z�l�b�\�g�h�]�h�� �\�i�e�b�\�m�� �a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�� �g�Z�� �^�•�y�e�v�g�•�k�l�v�� �i�•�^�i�j�b�}�f�k�l�\�Z��
�^�h�p�•�e�v�g�b�f���}���\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y���k�b�k�l�_�f�b���d�h�f�i�e�_�d�k�g�b�o���a�Z�o�h�^�•�\�����>�h���g�b�o���g�Z�e�_�`�Z�l�v�����i�h�k�b�e�_�g�g�y���d�h�g�l�j�h�e�x��
�a�Z�� �i�e�Z�l�•�`�g�h�x�� �^�b�k�p�b�i�e�•�g�h�x�� �d�h�g�l�j�Z�]�_�g�l�•�\���� �a�h�d�j�_�f�Z�� �q�_�j�_�a�� �k�b�k�l�_�f�m�� �j�_�c�l�b�g�]�m�\�Z�g�g�y�� �i�h�d�m�i�p�•�\����
�m�^�h�k�d�h�g�Z�e�_�g�g�y���^�h�]�h�\�•�j�g�h�€���i�h�e�•�l�b�d�b���r�e�y�o�h�f���a�Z�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y���k�Z�g�d�p�•�c���a�Z���i�j�h�k�l�j�h�q�_�g�g�y���i�e�Z�l�_�`�•�\���l�Z��
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�^�b�n�_�j�_�g�p�•�c�h�\�Z�g�b�o�� �m�f�h�\�� �\�•�^�k�l�j�h�q�d�b���� �\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �f�_�o�Z�g�•�a�f�•�\�� �j�_�n�•�g�Z�g�k�m�\�Z�g�g�y�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€��
�a�Z�[�h�j�]�h�\�Z�g�h�k�l�•�����n�Z�d�l�h�j�b�g�]�����n�h�j�n�_�c�l�b�g�]�������n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y���h�[�‰�j�m�g�l�h�\�Z�g�h�]�h���j�_�a�_�j�\�m���k�m�f�g�•�\�g�b�o���[�h�j�]�•�\��
�a�Z�� �f�_�l�h�^�h�f�� �Z�g�Z�e�•�a�m�� �k�l�j�h�d�•�\�� �g�_�i�h�]�Z�r�_�g�g�y���� �k�b�g�o�j�h�g�•�a�Z�p�•�y�� �k�l�j�h�d�•�\�� �i�h�]�Z�r�_�g�g�y�� �^�_�[�•�l�h�j�k�v�d�h�€�� �l�Z��
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���k�i�•�e�d�m�\�Z�l�b�k�y�����[�_�a�i�h�k�_�j�_�^�g�v�h���a���[�Z�a�h�x���^�Z�g�b�o���h�[�e�•�d�m�����h�f�b�g�Z�x�q�b���j�•�\�_�g�v���Z�\�l�h�j�b�a�Z�p�•�€���l�Z���\�b�e�m�q�Z�x�q�b��
�i�_�j�k�h�g�Z�e�v�g�•���^�Z�g�•���d�e�•�}�g�l�•�\�� 

5) �:�l�Z�d�b���©�0�D�Q-in-the-�0�L�G�G�O�H�ª�� �i�_�j�_�o�h�i�e�_�g�g�y���i�Z�d�_�l�•�\���^�Z�g�b�o���m���i�j�h�p�_�k�•���€�o�g�v�h�€���i�_�j�_�^�Z�q�•��
�f�•�`�� �d�e�•�}�g�l�h�f�� �l�Z�� �k�_�j�\�_�j�h�f���� �M�� �a�h�g�•�� �j�b�a�b�d�m���²  �\�•�^�^�Z�e�_�g�•�� �k�i�•�\�j�h�[�•�l�g�b�d�b���� �y�d�•�� �\�b�d�h�j�b�k�l�h�\�m�x�l�v��
�g�_�a�Z�o�b�s�_�g�•���i�m�[�e�•�q�g�•���l�h�q�d�b���^�h�k�l�m�i�m���^�h���f�_�j�_�`�•�� 
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6) �1�g�k�Z�c�^�_�j�k�v�d�•�� �a�Z�]�j�h�a�b�� �g�Z�c�[�•�e�v�r�� �e�Z�l�_�g�l�g�b�c�� �l�b�i�� �a�Z�]�j�h�a���� �<�•�g�� �\�d�e�x�q�Z�}�� �y�d��
�p�•�e�_�k�i�j�y�f�h�\�Z�g�b�c���i�j�h�f�b�k�e�h�\�b�c���r�i�•�h�g�Z�`���a���[�h�d�m���i�j�Z�p�•�\�g�b�d�•�\�����l�Z�d���•���g�_�g�Z�\�f�b�k�g�•���i�h�f�b�e�d�b���i�_�j�k�h�g�Z�e�m��
�q�_�j�_�a���\�•�^�k�m�l�g�•�k�l�v���d�m�e�v�l�m�j�b���•�g�n�h�j�f�Z�p�•�c�g�h�€���]�•�]�•�}�g�b�� 

�K�m�l�l�}�\�b�f���[�Z�j�
�}�j�h�f���g�Z���r�e�y�o�m���^�h���n�h�j�f�m�\�Z�g�g�y���k�l�•�c�d�h�€���k�b�k�l�_�f�b���p�b�n�j�h�\�h�]�h���a�Z�o�b�k�l�m���}���^�_�n�•�p�b�l��
�n�•�g�Z�g�k�h�\�b�o���j�_�k�m�j�k�•�\�����g�_�h�[�o�•�^�g�b�o���^�e�y���\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y���\�b�k�h�d�h�\�Z�j�l�•�k�g�b�o���•�g�g�h�\�Z�p�•�c�g�b�o���j�•�r�_�g�v���m���k�n�_�j�•��
�d�•�[�_�j�[�_�a�i�_�d�b�����P�y���i�j�h�[�e�_�f�Z���g�Z�[�m�\�Z�}���h�k�h�[�e�b�\�h�€���]�h�k�l�j�h�l�b���^�e�y���i�j�_�^�k�l�Z�\�g�b�d�•�\���f�Z�e�h�]�h���l�Z���k�_�j�_�^�g�v�h�]�h��
�[�•�a�g�_�k�m���� �y�d�•�� �q�Z�k�l�h�� �g�_�� �f�Z�x�l�v�� �^�h�k�l�Z�l�g�v�h�]�h�� �•�g�\�_�k�l�b�p�•�c�g�h�]�h�� �i�h�l�_�g�p�•�Z�e�m�� �^�e�y�� �a�Z�d�m�i�•�\�e�•�� �i�_�j�_�^�h�\�h�]�h��
�i�j�h�]�j�Z�f�g�h�]�h�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�_�g�g�y�� �Z�[�h�� �a�Z�e�m�q�_�g�g�y�� �^�h�� �r�l�Z�l�m�� �\�b�k�h�d�h�d�\�Z�e�•�n�•�d�h�\�Z�g�b�o�� �_�d�k�i�_�j�l�•�\�� �a��
�•�g�n�h�j�f�Z�p�•�c�g�h�€���[�_�a�i�_�d�b��[4]. 

�>�h�^�Z�l�d�h�\�b�f���^�_�k�l�Z�[�•�e�•�a�m�x�q�b�f�� �n�Z�d�l�h�j�h�f�� �\�b�k�l�m�i�Z�}�� �k�d�e�Z�^�g�•�k�l�v�� �Z�^�Z�i�l�Z�p�•�€�� �\�g�m�l�j�•�r�g�•�o��
�i�j�h�p�_�k�•�\�� �^�h�� �g�h�j�f�Z�l�b�\�g�h-�i�j�Z�\�h�\�b�o�� �\�b�f�h�]���� �y�d�•�� �i�h�k�l�•�c�g�h�� �_�\�h�e�x�p�•�h�g�m�x�l�v�� �l�Z�� �k�l�Z�x�l�v�� �[�•�e�v�r��
�`�h�j�k�l�d�b�f�b���� �<�•�^�k�m�l�g�•�k�l�v�� �k�b�k�l�_�f�g�h�]�h�� �f�_�g�_�^�`�f�_�g�l�m�� �j�b�a�b�d�•�\�� �m�� �i�h�}�^�g�Z�g�g�•�� �a�� �n�j�Z�]�f�_�g�l�Z�j�g�•�k�l�x��
�\�g�m�l�j�•�r�g�•�o�� �[�_�a�i�_�d�h�\�b�o�� �i�h�e�•�l�b�d�� �k�l�\�h�j�x�}�� �i�_�j�_�^�m�f�h�\�b�� �^�e�y�� �d�j�b�l�b�q�g�b�o�� �\�j�Z�a�e�b�\�h�k�l�_�c�� �m�� �k�b�k�l�_�f�•��
�a�Z�o�b�k�l�m���h�[�e�•�d�h�\�b�o���f�Z�k�b�\�•�\�� 

�I�_�j�k�i�_�d�l�b�\�g�•���\�_�d�l�h�j�b���j�h�a�\�b�l�d�m���d�•�[�_�j�a�Z�o�b�k�l�m���\���k�m�q�Z�k�g�b�o���j�_�Z�e�•�y�o���i�h�\�¶�y�a�Z�g�•���a���i�_�j�_�o�h�^�h�f���^�h��
�•�g�l�_�e�_�d�l�m�Z�e�v�g�b�o�� �k�b�k�l�_�f�� �m�i�j�Z�\�e�•�g�g�y���� �s�h�� �[�Z�a�m�x�l�v�k�y�� �g�Z�� �l�_�o�g�h�e�h�]�•�y�o�� �r�l�m�q�g�h�]�h�� �•�g�l�_�e�_�d�l�m�� �l�Z��
�Z�e�]�h�j�b�l�f�Z�o�� �f�Z�r�b�g�g�h�]�h�� �g�Z�\�q�Z�g�g�y���� �A�Z�k�l�h�k�m�\�Z�g�g�y�� �l�Z�d�b�o�� �j�•�r�_�g�v�� �^�h�a�\�h�e�y�}�� �a�^�•�c�k�g�x�\�Z�l�b��
�i�j�_�\�_�g�l�b�\�g�b�c�� �f�h�g�•�l�h�j�b�g�]�� �•�g�p�b�^�_�g�l�•�\�� �l�Z�� �g�_�c�l�j�Z�e�•�a�m�\�Z�l�b�� �a�Z�]�j�h�a�b�� �\�� �j�_�`�b�f�•�� �j�_�Z�e�v�g�h�]�h�� �q�Z�k�m�� �s�_�� �g�Z��
�_�l�Z�i�•�� �€�o�� �a�Z�j�h�^�`�_�g�g�y���� �<�Z�`�e�b�\�h�x�� �k�d�e�Z�^�h�\�h�x�� �p�•�}�€�� �l�j�Z�g�k�n�h�j�f�Z�p�•�€�� �}�� �\�i�j�h�\�Z�^�`�_�g�g�y�� �[�Z�]�Z�l�h�j�•�\�g�_�\�h�€��
�Z�\�l�_�g�l�b�n�•�d�Z�p�•�€���� �i�_�j�_�^�h�\�b�o�� �d�j�b�i�l�h�]�j�Z�n�•�q�g�b�o�� �f�_�l�h�^�•�\�� �r�b�n�j�m�\�Z�g�g�y�� �l�Z�� �k�m�\�h�j�b�o�� �i�j�h�l�h�d�h�e�•�\��
�d�h�g�l�j�h�e�x���^�h�k�l�m�i�m�����s�h���\���k�m�d�m�i�g�h�k�l�•���f�•�g�•�f�•�a�m�}���j�b�a�b�d���g�_�k�Z�g�d�p�•�h�g�h�\�Z�g�h�]�h���\�l�j�m�q�Z�g�g�y�����<�b�d�h�j�b�k�l�Z�g�g�y��
�\�_�j�b�n�•�d�h�\�Z�g�b�o�� �o�f�Z�j�g�b�o�� �•�g�n�j�Z�k�l�j�m�d�l�m�j�� �a�Z�[�_�a�i�_�q�m�}�� �g�h�\�b�c�� �j�•�\�_�g�v�� �g�Z�^�•�c�g�h�k�l�•�� �i�j�b �a�[�_�j�•�]�Z�g�g�•�� �l�Z��
�h�[�j�h�[�p�•���\�_�e�b�d�b�o���h�[�k�y�]�•�\���d�h�g�n�•�^�_�g�p�•�c�g�h�€���a�\�•�l�g�h�k�l�•�� 

�I�_�j�k�i�_�d�l�b�\�g�b�f�� �}�� �i�•�^�\�b�s�_�g�g�y�� �j�•�\�g�y�� �d�•�[�_�j�]�j�Z�f�h�l�g�h�k�l�•�� �i�_�j�k�h�g�Z�e�m�� �r�e�y�o�h�f�� �j�_�]�m�e�y�j�g�h�]�h��
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