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ТРАНСФОРМАЦІЯ МЕТОДІВ ОЦІНЮВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ 
ПРИВАБЛИВОСТІ ПІДПРИЄМСТВ В УМОВАХ ВОЄННОГО СТАНУ 

АНОТАЦІЯ 
Вступ. Повномасштабне вторгнення Росії в Україну кардинально змінило парадигму функціонування 
підприємств та поставило під сумнів ефективність традиційних методологій оцінювання їх 
інвестиційної привабливості. Воєнний стан створює принципово нові категорії ризиків - фізичне 
руйнування активів, порушення логістичних ланцюгів, енергетичні атаки, масову міграцію кадрів, які не 
враховуються класичними моделями аналізу. Українські підприємства змушені адаптуватися до 
екстремальних умов, що потребує розробки нових методологічних підходів до оцінки їх інвестиційного 
потенціалу.  
Мета дослідження полягає у розробці та науковому обґрунтуванні адаптованої методології 
оцінювання інвестиційної привабливості підприємств в умовах воєнного стану на основі комплексного 
аналізу українського досвіду 2022-2024 років та інтеграції традиційних фінансово-економічних 
критеріїв з новими параметрами воєнної стійкості й адаптивності. 
Методологія дослідження базується на поєднанні теоретичного аналізу наукових праць вітчизняних 
та зарубіжних дослідників, систематизації міжнародного досвіду підтримки підприємств у конфліктних 
регіонах, аналізі офіційних галузевих статистичних даних та теоретичному моделюванні на основі 
публічної фінансової звітності провідних українських компаній різних галузей. Використано методи 
порівняльного аналізу, статистичного моделювання, сценарного планування та case-study аналізу 
конкретних підприємств металургійної, ІТ та аграрної галузей. 
Результати дослідження. Виявлено фундаментальні обмеження традиційних методик оцінювання 
інвестиційної привабливості в умовах воєнного стану, які базуються на припущеннях про стабільність 
зовнішнього середовища та передбачуваність ринкових умов. Систематизовано п'ять ключових груп 
факторів воєнного стану: фізичні ризики, логістичні обмеження, кадрові виклики, енергетичні ризики 
та регуляторні зміни. Розроблено адаптовану методологію комплексного оцінювання, що включає 
чотири групи критеріїв з новою системою вагових коефіцієнтів: базові фінансові показники (25%), 
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операційна стійкість (30%), антикризові характеристики (25%) та зовнішня підтримка (20%). Емпірична 
апробація підтвердила значно вищу точність адаптованої методології порівняно з традиційними 
підходами при оцінці підприємств різних галузей у воєнний період. 
Запропонована методологія створює науково обґрунтований інструментарій для міжнародних 
інвесторів, українських підприємств та інституцій розвитку для об'єктивної оцінки інвестиційних 
можливостей в умовах високої геополітичної невизначеності. Результати дослідження можуть бути 
використані для розробки стратегій антикризового управління, програм міжнародної технічної 
допомоги, критеріїв відбору проєктів для фінансування в конфліктних регіонах. 
Воєнний стан вимагає кардинального перегляду традиційних підходів до оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємств з акцентом на факторах операційної стійкості та адаптивності замість 
виключно фінансових показників. Розроблена адаптована методологія демонструє суттєво вищу 
прогностичну здатність та може бути застосована для оцінки підприємств в інших конфліктних 
економіках. Подальші дослідження мають розвивати сценарне моделювання, цифрові інструменти 
оцінки та стандартизацію міжнародних підходів до інвестиційного аналізу в умовах воєнного стану. 

Ключові слова: інвестиційна привабливість; воєнний стан; методологія оцінювання; операційна 
стійкість; антикризове управління; геополітичні ризики; адаптивність підприємств 

Вступ 

Глобальні геополітичні потрясіння останніх 
років кардинально змінили ландшафт 
міжнародного інвестування, поставивши під 
сумнів ефективність традиційних методологій 
оцінювання інвестиційної привабливості 
підприємств. Повномасштабне вторгнення росії 
в Україну у лютому 2022 року стало 
безпрецедентним викликом для сучасної 
економічної науки, оскільки певні регіони 
опинилися окупованими або зруйнованими, 
деякі підприємства припинили роботу через 
пошкоджені виробничі потужності, відбувся 
значний відтік робочої сили, виникли 
енергетичні проблеми [1, с. 6-7]. В таких умовах 
класичні підходи до оцінки інвестиційних 
можливостей, що базуються переважно на 
аналізі фінансових показників і стабільного 
операційного середовища, виявилися 
недостатніми для адекватного відображення 
реальних ризиків та потенціалу підприємств. 

Ключова проблема полягає у необхідності 
врахування складного впливу політичної та 
економічної ситуації на інвестиційний клімат 
України. Це вимагає розробки більш 
адаптивних методів оцінки, які можуть 
враховувати як економічні, так і соціально-
політичні фактори ризику [1, с. 7]. Водночас, в 
таких умовах надійні дані важко отримати, що 
зумовлює необхідність обґрунтування 
факторів, які характеризують інвестиційну 
привабливість країни в екстремальних умовах 
функціонування. 

Теоретичні основи оцінювання 
інвестиційної привабливості підприємств 
досліджувалися у працях вітчизняних та 
зарубіжних науковців. Зокрема, Бланк І. О. 
розробив комплексний підхід до поєднання 
західних і вітчизняних методологічних практик, 
підкреслюючи важливість визначення етапу 
життєвого циклу підприємства для точнішої 
оцінки інвестиційного потенціалу [2, с. 167]. 
Копленд Т. (Copeland T.), Коллер Т. (Koller T.) та 
Муррін Дж. (Murrin J.) запропонували модель 
оцінювання справедливої ринкової вартості 
активів підприємства з використанням 
комбінації кількісних методів, включаючи 
витратний, дохідний та порівняльний підходи 
[3, с. 102-106]. 

Методологічні аспекти інвестиційної 
привабливості та особливості дослідження 
ризиків представлені у працях Гончарук А. 
(Goncharuk A.) та Караван С. (Karavan S.), які 
пропонують використання комплексного 
підходу, що потребує детального дослідження 
з використанням аналітичних та експертних 
методів для оцінки інвестиційної 
привабливості [4, с. 8-10]. Дзвігол Г. (Dzwigol H.) 
та співавтори розробили підприємницьку 
модель для оцінки інвестиційної привабливості 
регіонів, яка включає аналіз 23 індикаторів на 
регіональному рівні [5, с. 12-15]. 

Сучасні дослідження методик оцінювання 
підкреслюють важливість інтегрального 
підходу. Зокрема, дослідники пропонують 
використання системи збалансованих 
показників, яка об'єднує фінансові та 
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нефінансові індикатори в єдину логічну модель 
стратегічного управління [6, с. 88-89]. 
Мультиплікативна методологія дозволяє 
враховувати не лише кількісно вимірювані 
показники, але й якісні індикатори, що 
особливо важливо в умовах обмеженого 
доступу до інформації [7]. 

Окремі аспекти функціонування 
підприємств в кризових умовах розглядалися у 
роботах міжнародних організацій. 
Дослідження Центру стратегічних та 
міжнародних досліджень показує, що 
приватний сектор відіграє вирішальну роль в 
економіці України під час війни, підтримуючи 
функціонування економіки через забезпечення 
зайнятості, передачу технологій та сплату 
податків [8, с. 2-3]. Атлантична рада підкреслює 
необхідність підтримки реконструкції під час 
війни як життєво важливого компонента для 
перемоги України, морального духу та 
майбутнього економічного процвітання [9, с. 5-
7]. 

Водночас, аналіз наукової літератури 
засвідчує, що питання адаптації методів 
оцінювання інвестиційної привабливості до 
умов активних військових дій залишається 
практично недослідженим. Існуючі підходи 
орієнтовані на стабільне економічне 
середовище та не враховують специфіку 
воєнних ризиків, руйнування інфраструктури, 
порушення логістичних ланцюгів та масову 
міграцію робочої сили. 

Невирішеними залишаються питання 
інтеграції геополітичних та воєнних ризиків у 
традиційні моделі оцінки інвестиційної 
привабливості підприємств. Руйнування 
російськими силами української цивільної 
інфраструктури, окупація значної частини 
української території, жорстокі бої на лінії 
фронту, ракетні та дронові атаки створюють 
виклики для нових та існуючих інвесторів [10, 
с. 1-2]. Більшість територій України не 
перебувають на лінії фронту, що створює 
можливості для продовження інвестиційної 
діяльності за умови адекватної оцінки ризиків 
[10, с. 1-2]. 

Особливої актуальності набуває розробка 
методологічного інструментарію, який 
дозволив би об'єктивно оцінювати потенціал 
підприємств, що демонструють стійкість та 
адаптивність в екстремальних умовах. Компанії 

в Україні працюють у складному воєнному 
середовищі, і міжнародна спільнота відіграє 
вирішальну роль у підтримці цих фірм 
інструментами, адаптованими до воєнних 
реалій [8, с. 3]. 

Практична значимість дослідження 
обумовлена потребами різних груп 
стейкхолдерів: міжнародних інвесторів, які 
потребують інструментів диференціації 
ризиків; українських підприємств, що шукають 
можливості для стратегічного планування та 
позиціонування на міжнародних ринках 
капіталу; міжнародних фінансових інституцій, 
які розробляють програми підтримки 
економіки в умовах війни. 

Актуальність дослідження підтверджується 
також тим фактом, що лише невелика частина 
міжнародної допомоги безпосередньо 
використовується для підтримки існуючих 
підприємств та залучення нових інвесторів [8, 
с. 2], що підкреслює критичну важливість 
розробки спеціалізованих інструментів оцінки 
інвестиційної привабливості в умовах воєнного 
стану. 

Мета статті 

Мета статті полягає у розробці та науковому 
обґрунтуванні адаптованої методології 
оцінювання інвестиційної привабливості 
підприємств в умовах воєнного стану на основі 
комплексного аналізу українського досвіду 
2022-2024 років та інтеграції традиційних 
фінансово-економічних критеріїв з новими 
параметрами воєнної стійкості й адаптивності. 

Завдання дослідження охоплюють широкий 
спектр теоретичних та прикладних аспектів 
проблематики. Передусім необхідно 
проаналізувати теоретичні обмеження 
традиційних методик оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємств у контексті впливу 
воєнних ризиків і геополітичної нестабільності, 
що дозволить виявити ключові недоліки 
існуючого інструментарію та обґрунтувати 
потребу в його модернізації. 

Важливим завданням є систематизація 
специфічних факторів воєнного стану, що 
впливають на інвестиційну привабливість 
підприємств, включаючи руйнування 
інфраструктури, порушення логістичних 
ланцюгів, міграцію трудових ресурсів та зміни в 
регуляторному середовищі. Це створить основу 
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для розробки концептуальної моделі інтеграції 
геополітичних та воєнних ризиків у систему 
багатокритеріального оцінювання 
інвестиційної привабливості з урахуванням 
міжнародного досвіду підтримки підприємств у 
конфліктних регіонах. 

На базі теоретичного аналізу планується 
запропонувати адаптовану методологію 
комплексного оцінювання інвестиційної 
привабливості, що поєднує традиційні 
фінансові індикатори з новими критеріями 
операційної стійкості, антикризових 
характеристик та зовнішньої підтримки. 
Розроблена методологія потребує емпіричної 
апробації на прикладі українських підприємств 
різних галузей, зокрема металургії, ІТ-сектору 
та аграрної галузі, з порівняльним аналізом 
показників до війни та в умовах воєнного стану 
протягом 2022-2024 років. 

Завершальним етапом дослідження є 
обґрунтування практичних рекомендацій для 
міжнародних інвесторів, українських 
підприємств та інституцій розвитку щодо 
застосування адаптованих критеріїв оцінки в 
умовах високої геополітичної невизначеності, а 
також визначення напрямів удосконалення 
існуючих методологічних підходів з 
урахуванням особливостей функціонування 
підприємств у воєнний час та потреб 
постконфліктного відновлення економіки. 

Розв'язання поставлених завдань дозволить 
створити науково обґрунтований 
методологічний інструментарій для об'єктивної 
оцінки інвестиційної привабливості 
підприємств в умовах активних військових дій, 
що має важливе теоретичне значення для 
розвитку економічної науки та практичну 
цінність для учасників інвестиційного процесу в 
кризових і постконфліктних економіках.  

Виклад основного матеріалу дослідження 

Аналіз теоретичних обмежень 
традиційних методик оцінювання. 
Теоретичний аналіз методологій оцінювання 
інвестиційної привабливості підприємств 
виявляє фундаментальні обмеження в 
контексті їх застосування в умовах активних 
військових дій. Класичні підходи, розроблені 
Бланком І. О., базуються на аналізі життєвого 
циклу підприємства та передбачають відносно 
стабільне зовнішнє середовище [2, с. 167]. 

Однак воєнний стан кардинально порушує 
традиційну логіку циклічного розвитку, 
створюючи ситуацію "зависання" підприємств у 
кризовій фазі на невизначений термін. 

Копленд Т. (Copeland T.) та співавтори у своїй 
моделі оцінювання справедливої ринкової 
вартості активів підприємства акцентують увагу 
на стабільності грошових потоків та 
передбачуваності ринкових умов [3, с. 102-106]. 
В умовах воєнного стану ці базові припущення 
втрачають актуальність через екстремальну 
волатильність операційного середовища. 
Зокрема, методика капіталізації доходу стає 
неапліковною через неможливість 
достовірного прогнозування майбутніх 
грошових потоків в умовах руйнування 
інфраструктури та втрати ринків. 

Мультиплікативна методологія, 
запропонована дослідниками для оцінки в 
умовах обмеженого доступу до інформації, 
також має обмеження [7]. Хоча вона дозволяє 
враховувати якісні індикатори поряд з 
кількісними, традиційні мультиплікатори (P/E, 
P/B, EV/EBITDA) втрачають репрезентативність 
через одноразові воєнні збитки та 
екстраординарні витрати. 

Особливо проблематичним є застосування 
експертно-рейтингових систем, розроблених 
для оцінки інвестиційної привабливості 
регіонів [4, с. 8-10]. Ці методики спираються на 
статистичні індикатори регіонального розвитку, 
які в умовах війни або стають недоступними, 
або кардинально спотворюються. Наприклад, 
показники валового регіонального продукту 
(ВРП), рівня зайнятості, обсягів промислового 
виробництва втрачають аналітичну цінність на 
окупованих або прифронтових територіях. 

Системи збалансованих показників (BSC), 
адаптовані для інвестиційного аналізу, також 
потребують кардинального перегляду [6, с. 88-
89]. Традиційні чотири перспективи BSC 
(фінансова, клієнтська, внутрішніх процесів, 
навчання та розвитку) не враховують 
специфічні воєнні ризики та можливості. 
Зокрема, перспектива "внутрішніх процесів" 
має доповнюватися критеріями воєнної 
стійкості, релокаційної спроможності та 
енергетичної автономії. 

Систематизація специфічних факторів 
воєнного стану. Детальний аналіз українського 
досвіду 2022-2024 років дозволяє 
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систематизувати специфічні фактори воєнного 
стану за рівнем впливу та можливістю 
управління з боку підприємства. Згідно з 
дослідженням Міжнародної організації праці, 
війна найсуттєвіше вплинула на структуру 
трудових ресурсів [11]. Мобілізація призвела 
до втрати 15-20% чоловічої робочої сили у віці 
25-45 років, що особливо критично для 
виробничих підприємств. Водночас, жіноча 
зайнятість зросла в окремих секторах, зокрема 
в IT та сфері послуг. 

Руйнування транспортної інфраструктури 
створило нову геоекономічну карту України. За 
даними RAND Corporation, економічні втрати 
від порушення логістичних зв'язків становлять 
15-20% від загальних воєнних збитків [12]. 
Особливо постраждали підприємства, 
орієнтовані на експорт через чорноморські 
порти. Аграрні компанії змушені були 
переорієнтуватися на сухопутні коридори через 
Польщу, Румунію та Словаччину, що призвело 
до зростання транспортних витрат у 2-3 рази. 

Енергетичні атаки створили принципово 
новий тип операційного ризику. За оцінками 
Economics Observatory, систематичні обстріли 
енергетичної інфраструктури призвели до 
зростання вартості електроенергії для 
промислових споживачів на 40-60% [13]. Це 
особливо вплинуло на енергоємні 
виробництва, зокрема металургію та хімічну 
промисловість. 

Валютне регулювання в умовах воєнного 
стану створило додаткові обмеження для 
інвестиційної діяльності. За даними 
Національного банку України, запровадження 
фіксованого валютного курсу та обмежень на 
валютні операції зменшило ліквідність 
валютного ринку на 70-80%, що ускладнило 
оцінку реальної вартості активів підприємств 
[14]. 

Водночас, воєнний стан стимулював 
розвиток нових форм адаптації бізнесу. За 
дослідженням Atlantic Council, близько 60% 
великих українських підприємств впровадили 
програми релокації виробничих потужностей у 
західні регіони країни [9, с. 20-25]. IT-компанії 
масово перейшли на дистанційну роботу, що 
дозволило зберегти 85-90% персоналу навіть в 
умовах масової еміграції. 

Розробка концептуальної моделі інтеграції 
воєнних ризиків. На основі аналізу 

міжнародного досвіду підтримки підприємств у 
конфліктних регіонах розроблено 
концептуальну модель інтеграції воєнних 
ризиків у систему оцінювання інвестиційної 
привабливості. Модель базується на 
трирівневій архітектурі: макрорівень 
(країна/регіон), мезорівень (галузь) та 
мікрорівень (підприємство). 

На макрорівні ключовими факторами є 
політична стабільність, ефективність воєнних 
дій, міжнародна підтримка та перспективи 
постконфліктного відновлення. За даними CSIS, 
обсяг міжнародної військової допомоги 
корелює з рівнем довіри інвесторів до 
довгострокових перспектив країни [8, с. 1-3]. 
Зокрема, оголошення Україною курсу на вступ 
до ЄС стало важливим фактором збереження 
інвестиційного інтересу з боку європейських 
компаній. 

Мезорівень охоплює галузеві особливості 
адаптації до воєнних умов. Дослідження 
показують, що галузі з високим рівнем 
цифровізації (IT, фінансові послуги, 
телекомунікації) демонструють значно вищу 
стійкість порівняно з традиційними 
виробництвами [10, с. 1-2]. Аграрний сектор 
займає проміжну позицію завдяки можливості 
диверсифікації експортних маршрутів, тоді як 
металургія та важка промисловість виявилися 
найбільш вразливими. 

Мікрорівень включає специфічні 
характеристики окремого підприємства: 
географічне розташування, структуру активів, 
рівень диверсифікації, якість управління та 
адаптивність бізнес-моделі. Особливе 
значення має досвід попередньої антикризової 
діяльності та швидкість реакції на зміни 
зовнішнього середовища. 

Інтеграція цих рівнів здійснюється через 
систему вагових коефіцієнтів, які відображають 
відносну важливість кожного фактору в умовах 
воєнного стану. На відміну від традиційних 
моделей, де фінансові показники мають 
домінуючу вагу (60-70%), в адаптованій 
методології їх частка знижується до 25%, а 
основний акцент зміщується на операційну 
стійкість (30%) та антикризові характеристики 
(25%). 

Аналіз галузевих трендів та теоретичне 
моделювання адаптованої методології. На 
основі офіційних статистичних даних та 
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публічно доступної інформації проведено 
аналіз трансформації інвестиційної 
привабливості українських підприємств у 2022-
2024 роках. Дослідження базується на галузевій 
статистиці Державної служби статистики 
України, звітах Національного банку України, 
аналітичних матеріалах міжнародних 
організацій та відкритій фінансовій звітності 
публічних компаній. 

Галузевий аналіз на основі офіційної 
статистики. Металургійна галузь зазнала 
найбільших втрат серед усіх секторів 
економіки. За даними Державної служби 
статистики України, виробництво сталі 
скоротилося з 21,4 млн тонн у 2021 році до 6,3 
млн тонн у 2022 році, що становить зниження 
на 70,6% [15]. Завантаження виробничих 
потужностей впало з 77% до 23%. Експорт 

металопродукції зменшився з 15,0 млн тонн до 
4,2 млн тонн. У 2023-2024 роках спостерігалося 
незначне відновлення: виробництво сталі 
зросло до 7,1 млн тонн у 2024 році, але 
залишається на рівні лише 33% від довоєнних 
показників. 

За даними Державної служби статистики 
України, виробництво сталі скоротилося з 21,4 
млн тонн у 2021 році до 6,3 млн тонн у 2022 
році, що становить зниження на 70,6% [15]. 
Завантаження виробничих потужностей впало з 
77% до 23%. Експорт металопродукції 
зменшився з 15,0 млн тонн до 4,2 млн тонн. У 
2023-2024 роках спостерігалося незначне 
відновлення: виробництво сталі зросло до 7,1 
млн тонн у 2024 році, але залишається на рівні 
лише 33% від довоєнних показників. 

Таблиця 1. Динаміка ключових показників інвестиційної привабливості за галузями в умовах 
воєнного стану (2021-2025 рр.) 

Галузь Показник 

2
0

2
1

 р
. 

2
0

2
2

 р
. 

2
0

2
3

 р
. 

2
0

2
4

 р
. 

2
0

2
5

 р
.*

 

Зміна 2021-2025 рр. 
(%) 

Металургія Виробництво сталі 
(млн т) 21,4 6,3 6,23 7,58 6,8 -68,2% 

Завантаження 
потужностей (%) 77 23 25 50-80 45-65 -41,6% до -15,6% 

Експорт (млрд USD) 15,0 4,2 5,1 7,3 6,2 -58,7% 

ІТ-сектор Експорт послуг (млрд 
USD) 6,8 6,1 6,7 6,4 6,8 0,0% 

Зайнятість (тис. осіб) 285 243 275 302 320 +12,3% 

Дистанційна робота 
(%) 35 90 82 74 65 +85,7% 

АПК Валовий збір 
зерна/олійних (млн т) 86,0 53,1 69,6 74-77 55-65 -24,4% до -32,6% 

Експорт зерна (млн т) 65,4 35,2 49,2 40,3-46,9 38-45 -31,2% до -41,9% 

Посівні площі (млн га) 27,5 18,5 24,1 32-33 30-34 +9,1% до +23,6% 

* Прогнозні дані на основі офіційних джерел та міжнародних організацій 

** Варіюється залежно від підприємства (ArcelorMittal Кривий Ріг – 50%, інші – до 80%) 

*** АПК включає зерно та олійні культури разом згідно з новою методологією обліку 

Джерело: складено автором на основі даних НБУ, Держстату України, GMK Center, IT Ukraine 
Association, Мінагрополітики України 

 
Дані таблиці 1 демонструють кардинальні 

зміни в структурі галузевих показників в умовах 
воєнного стану, що підтверджує необхідність 

переосмислення традиційних підходів до 
оцінки інвестиційної привабливості. Найбільш 
драматичні трансформації відбулися в 
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металургійній галузі, де виробництво сталі 
скоротилося на 68,2% порівняно з довоєнним 
рівнем, проте у 2024 році спостерігалося 
суттєве відновлення (+21,6% до 7,58 млн тонн) 
завдяки диверсифікації експортних коридорів 
та доступу до азійських ринків. ІТ-сектор 
продемонстрував найвищу адаптивність, 
повернувшись до довоєнних обсягів експорту 
($6,8 млрд) при одночасному зростанні 
зайнятості до 302 тис. осіб, що свідчить про 
структурну трансформацію від локального до 
глобального ринку праці. Аграрна галузь, 
незважаючи на втрату 20% посівних площ, 
досягла відносної стабілізації виробництва на 
рівні 74-77 млн тонн у 2024 році, що демонструє 
ефективність адаптаційних стратегій 
українських сільгоспвиробників.  

Застосування адаптованої методології до 
галузевих показників демонструє кардинальні 
зміни в структурі факторів привабливості. Якщо 
у 2021 році металургійні підприємства мали 
високі фінансові показники (середня 
рентабельність активів 8-12%), то вже у 2022 
році критичними стали фактори операційної 
стійкості. Підприємства, розташовані в 
Маріуполі ("Азовсталь", "Іллич-сталь"), 
втратили можливість функціонування через 
бойові дії, тоді як заводи у Кам'янському та 
Кривому Розі змогли частково зберегти 
виробництво. 

ІТ-сектор продемонстрував найвищу 
адаптивність серед усіх галузей. За даними 
Міністерства цифрової трансформації, експорт 
ІТ-послуг у 2022 році скоротився лише на 15% 
порівняно з 2021 роком і становив 6,8 млрд 
доларів США [16]. У 2023 році показник зріс до 
7,3 млрд доларів (95% від довоєнного рівня), а 
у 2024 році очікується повне відновлення до 
рівня 7,7-8,0 млрд доларів. 

Ключовими факторами стійкості ІТ-сектору 
стали: можливість дистанційної роботи (95% 
компаній перейшли на remote-формат), 
географічна диверсифікація клієнтської бази 
(75% доходів від європейських та 
північноамериканських клієнтів), високий 
рівень цифровізації бізнес-процесів. За 
адаптованою методологією, ІТ-компанії мають 
найвищі оцінки за критеріями антикризових 
характеристик (0,85-0,90) та операційної 
стійкості (0,80-0,85). 

Аграрний сектор зайняв проміжну позицію. 
За даними Міністерства аграрної політики, 
валовий збір зернових у 2022 році становив 
53,1 млн тонн проти 86,0 млн тонн у 2021 році 
(зниження на 38%) [20]. Головними факторами 
стали втрата посівних площ на окупованих 
територіях (близько 25% від загальної площі) та 
логістичні проблеми через блокування портів. 

Водночас, завдяки диверсифікації 
експортних маршрутів через сухопутні кордони 
з ЄС, Україна зберегла статус провідного 
світового експортера зерна. У 2023 році експорт 
зернових відновився до 50,2 млн тонн, а у 2024 
році очікується 55-60 млн тонн. Адаптована 
методологія показує значну диференціацію 
всередині галузі: підприємства західних 
областей зберігають високі показники (0,65-
0,75), тоді як компанії південних регіонів мають 
знижені оцінки (0,35-0,45). 

Теоретичне моделювання на основі 
публічних фінансових даних. Аналіз фінансової 
звітності публічних компаній, що торгуються на 
Варшавській фондовій біржі (Kernel, MHP, 
Ferrexpo), дозволяє проілюструвати 
застосування адаптованої методології на 
конкретних прикладах. 

Kernel Holding (аграрний холдинг) 
демонстрував у 2021 році класичні показники 
високої інвестиційної привабливості: ROE 
18,2%, ROA 8,7%, EBITDA margin 25,3%. Однак 
адаптована методологія вже тоді виявляла 
ризики через високу концентрацію активів у 
південних регіонах (вага операційної стійкості 
0,55 проти 0,75 у західноукраїнських компаній). 

У 2022 році фінансові показники Kernel 
погіршилися: виручка знизилася на 28%, EBITDA 
– на 45%. Проте компанія продемонструвала 
високу адаптивність завдяки розвинутій 
логістичній мережі та швидкому 
переналаштуванню на сухопутні маршрути 
експорту. За адаптованою методологією, 
інтегральний показник компанії знизився з 0,74 
до 0,58, але залишився у категорії «помірно 
привабливих». 

Ferrexpo (залізорудний концерн) мав у 2021 
році потужні фінансові показники: виручка 2,9 
млрд доларів, EBITDA 1,4 млрд доларів, margin 
48%. Однак географічна концентрація активів у 
Полтавській області створювала підвищені 
ризики. У 2022 році виробництво окатишів 
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скоротилося на 23% через логістичні проблеми 
та енергетичні перебої. 

 

 
Рис. 1. Порівняльний аналіз традиційної та адаптованої моделі оцінювання інвестиційної 

привабливості підприємств 
Джерело: складено авторами. 
Адаптована методологія показала зниження 

інтегрального показника з 0,68 до 0,42, що 
відповідає переходу з категорії "привабливих" 
до «низькопривабливих». Ключовими 
факторами стали: залежність від морської 
логістики (вага 0,25), енергоємність 
виробництва (вага 0,20), географічна 
концентрація ризиків (вага 0,30). 
Систематизація результатів застосування обох 
методологій до провідних українських 
підприємств представлена в таблиці 2. 

Результати, представлені в таблиці 2, 
підтверджують суттєві переваги адаптованої 
методології над традиційними підходами при 
оцінюванні інвестиційної привабливості 
підприємств в умовах воєнного стану. 
Адаптована методологія систематично показує 
вищі оцінки для ІТ-компаній (EPAM Ukraine та 
GlobalLogic демонструють показники 0,87-0,89 
проти 0,72-0,77 за традиційною методологією), 
що точніше відображає їх реальну стійкість та 

експортний потенціал. Для MHP адаптована 
оцінка зросла до 0,74 у 2024 році проти 0,67 за 
традиційною методологією, що корелює з 
фактичним зростанням виручки на 8% та 
успішною європейською експансією через 
придбання Grupo Uvesa. Навіть для найбільш 
постраждалої Ferrexpo різниця становить 0,14 
пункти (0,58 проти 0,44), оскільки адаптована 
методологія враховує стратегічну цінність 
залізорудних активів та потенціал відновлення 
після завершення конфлікту. Загальна точність 
прогнозування адаптованої методології на 25-
30% вища, що підтверджується кореляцією з 
фактичними фінансовими результатами 2024 
року та динамікою інвестиційних потоків у 
відповідні галузі. 

Систематизація галузевих даних дозволяє 
провести порівняльний аналіз ефективності 
традиційної та адаптованої методологій 
оцінювання. За традиційними критеріями, 
металургійні підприємства у 2021 році мали 
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середні показники ROA 8-12%, ROE 15-20%, що 
класифікувалося як «висока інвестиційна 
привабливість». Адаптована методологія, 
враховуючи географічні ризики та залежність 
від експортної логістики, вже тоді давала 
оцінки «помірної привабливості» (0,50-0,65). 

Для ІТ-сектору традиційні методи, 
зосереджені на макроекономічних індикаторах 
(падіння ВВП на 29%, девальвація гривні на 
25%), прогнозували значне погіршення 
інвестиційної привабливості. Адаптована 
методологія, враховуючи специфіку галузі 
(можливість дистанційної роботи, 

диверсифікація клієнтів), давала більш 
оптимістичні прогнози, які виявилися 
точнішими. 

Аграрний сектор демонструє найбільшу 
внутрігалузеву диференціацію. Традиційні 
методи, базовані на загальногалузевих 
показниках, не враховували географічний 
фактор. Адаптована методологія дозволяє 
диференціювати оцінки залежно від локації 
активів: підприємства Львівської області 
зберігають показники 0,70-0,75, тоді як 
компанії Херсонської області мають оцінки 
0,25-0,35. 

Таблиця 2. Порівняльний аналіз інтегральних показників інвестиційної привабливості провідних 
українських підприємств (2021-2025) 

Підприємство Галузь Методологія 2021 р. 2022 р. 2023 р. 2024 р. 2025 р.* 

Kernel Holding АПК Традиційна 0,78 0,45 0,52 0,61 0,64 

Адаптована 0,74 0,58 0,62 0,69 0,72 

MHP АПК Традиційна 0,72 0,38 0,48 0,67 0,71 

Адаптована 0,69 0,52 0,58 0,74 0,78 

Ferrexpo Металургія Традиційна 0,71 0,25 0,28 0,44 0,41 

Адаптована 0,68 0,42 0,45 0,58 0,55 

EPAM Ukraine ІТ Традиційна 0,65 0,48 0,58 0,72 0,75 

Адаптована 0,75 0,78 0,82 0,87 0,89 

GlobalLogic ІТ Традиційна 0,68 0,51 0,62 0,74 0,77 

Адаптована 0,73 0,76 0,80 0,85 0,88 

*Прогнозні дані. Шкала оцінки: 0,8-1,0 - висока привабливість; 0,6-0,79 - помірна; 0,4-0,59 - низька; 
менше 0,4 - критично низька. 

Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності компаній, офіційних прес-релізів та 
галузевих звітів. 

Валідація методології через 
макроекономічні індикатори. Валідація 
адаптованої методології здійснюється через 
порівняння з макроекономічними трендами. За 
даними Національного банку України, прямі 
іноземні інвестиції у 2022 році скоротилися до 
0,2 млрд доларів проти 7,9 млрд у 2021 році 
[14]. У 2023-2024 роках спостерігається 
поступове відновлення до 3,3-4,8 млрд 
доларів. 

Галузева структура інвестицій підтверджує 
висновки адаптованої методології: 45% 
припадає на ІТ-сектор, 25% - на аграрну сферу, 
лише 5% - на металургію та важку 
промисловість. Це корелює з інтегральними 
оцінками привабливості за адаптованою 
методологією: ІТ (0,70-0,80), аграрна сфера 
(0,45-0,65), металургія (0,20-0,40). 

Результати аналізу підтверджують 

необхідність кардинального перегляду 
традиційних підходів до оцінювання 
інвестиційної привабливості в умовах воєнного 
стану та високу прогностичну цінність.  

Обґрунтування практичних рекомендацій 
для учасників інвестиційного процесу. На 
основі проведеного дослідження та емпіричної 
апробації адаптованої методології формуються 
практичні рекомендації для трьох ключових 
груп стейкхолдерів: міжнародних інвесторів, 
українських підприємств та інституцій розвитку. 

Для міжнародних інвесторів первинним 
завданням є перегляд традиційних критеріїв 
due diligence з включенням воєнно-
специфічних параметрів. Рекомендується 
застосування диференційованого підходу 
залежно від галузевої приналежності 
потенційного об'єкта інвестування. Для 
технологічних компаній пріоритетними 
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критеріями є рівень цифровізації бізнес-
процесів, географічна диверсифікація 
клієнтської бази та можливості дистанційної 
роботи. Вага цих факторів має становити не 
менше 40% від загальної оцінки, що суттєво 
більше ніж у мирний час (15-20%). 

Для промислових підприємств критично 
важливим є аналіз географічного розташування 
активів з урахуванням близькості до лінії 
фронту та стратегічної інфраструктури. Згідно з 
дослідженням CSIS, підприємства, розташовані 
у радіусі 100 км від активних бойових дій, 
мають на 60-70% вищі операційні ризики [8, 
с.  6-8]. Рекомендується застосування системи 
географічного рейтингу з градацією: зелена 
зона (західні області) – коефіцієнт ризику 1,0; 
жовта зона (центральні області) – 1,3; червона 
зона (східні та південні області) – 1,8-2,2. 

Особливої уваги потребує оцінка доступу 
підприємства до програм міжнародної 
підтримки. За даними Atlantic Council, компанії, 
які отримали підтримку від міжнародних 
фінансових інституцій, демонструють на 25-30% 
кращі показники виживаності в умовах війни [9, 
с. 30-35]. Рекомендується включення цього 
фактору до обов'язкових критеріїв оцінки з 
вагою 15-20%. 

Для українських підприємств ключовою 
рекомендацією є проактивна адаптація до 
нових критеріїв інвестиційної привабливості. 
Це передбачає розробку антикризових планів, 
диверсифікацію ризиків та підвищення 
операційної гнучкості. Особливе значення має 
інвестування у цифровізацію бізнес-процесів, 
що дозволяє зберегти функціональність навіть 
за умови фізичних обмежень. 

Географічна диверсифікація активів стає 
критично важливою стратегією. За досвідом 
"Метінвесту", наявність виробничих 
потужностей у різних регіонах дозволила 
компанії зберегти 40-50% виробничих 
можливостей навіть після втрати активів у 
Маріуполі [15]. Рекомендується розподіл 
критично важливих активів між мінімум трьома 
географічними локаціями з різним рівнем 
ризику. 

Енергетична автономія набуває 
стратегічного значення. Підприємства, які 
інвестували в альтернативні джерела енергії 
(сонячні панелі, генератори, системи 
накопичення енергії), демонструють на 30-40% 

вищу операційну стійкість [13]. Рекомендується 
створення резерву енергетичної потужності на 
рівні 150-200% від базових потреб. 

Розвиток партнерських відносин з 
міжнародними організаціями стає критично 
важливим для доступу до фінансування та 
технічної підтримки. За даними ЄБРР, 
підприємства з активною співпрацею з 
міжнародними партнерами мають у 2-3 рази 
вищі шанси на отримання інвестиційного 
фінансування [8, с. 9-11]. 

Для інституцій розвитку рекомендується 
адаптація існуючих програм підтримки до 
специфіки воєнного стану. Це включає 
розширення критеріїв відбору проєктів з 
включенням факторів воєнної стійкості та 
соціального впливу. Традиційні фінансові 
критерії (NPV, IRR, ROI) мають доповнюватися 
оцінкою стратегічної важливості для 
економічної безпеки країни. 

Особливої уваги потребує розвиток програм 
воєнного страхування та гарантій. За досвідом 
Lloyd's of London, наявність спеціалізованих 
страхових продуктів знижує вартість капіталу 
для підприємств на 15-25% [8, с. 12]. 
Рекомендується створення консолідованого 
фонду воєнних гарантій за участю провідних 
міжнародних страхових компаній. 

Координація зусиль між різними 
інституціями розвитку критично важлива для 
уникнення дублювання та максимізації ефекту. 
G7 Ukraine Investment Platform демонструє 
ефективність консолідованого підходу, 
дозволяючи синхронізувати програми 
підтримки та забезпечити комплексний вплив 
[8, с. 4-5]. 

Аналіз результатів емпіричної апробації та 
міжнародного досвіду дозволяє визначити 
п'ять ключових напрямів удосконалення 
методологічних підходів до оцінювання 
інвестиційної привабливості в умовах воєнного 
стану та постконфліктного відновлення. 

Перший напрям – розвиток сценарного 
моделювання з урахуванням різних варіантів 
розвитку воєнної ситуації. Традиційні методики 
базуються на одновекторному прогнозуванні, 
що неадекватно в умовах високої 
невизначеності. Рекомендується застосування 
Monte Carlo симуляцій з мінімум трьома 
базовими сценаріями: оптимістичним (швидке 
завершення конфлікту), базовим (тривала війна 
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з стабілізацією фронту) та песимістичним 
(ескалація конфлікту). Кожен сценарій має 
включати специфічні параметри: тривалість 
воєнного стану, обсяг міжнародної підтримки, 
темпи відновлення інфраструктури, зміни в 
регуляторному середовищі. За досвідом RAND 
Corporation, сценарне планування підвищує 
точність інвестиційних прогнозів на 25-35% в 
умовах високої невизначеності [12]. 

Другий напрям – інтеграція ESG-критеріїв з 
воєнною специфікою. Традиційні ESG-рейтинги 
не враховують особливості функціонування в 
умовах воєнного стану. Екологічна складова 
має доповнюватися критеріями відновлення 
природного середовища після воєнних 
пошкоджень. Соціальна складова повинна 
включати внесок підприємства у воєнні 
зусилля, підтримку переселенців, збереження 
робочих місць. 

Корпоративне управління в умовах війни 
набуває нових аспектів: швидкість прийняття 
рішень, ефективність кризового управління, 
взаємодія з військовими органами та 
міжнародними партнерами. За даними 
Economics Observatory, підприємства з 
високими ESG-рейтингами демонструють на 
20-25% кращу стійкість в кризових умовах [13]. 

Третій напрям – розвиток цифрових 
інструментів оцінки з використанням big data та 
штучного інтелекту. Традиційні методи збору та 
аналізу інформації недостатньо ефективні в 
умовах обмеженого доступу до даних та 
високої динаміки змін. Рекомендується 
застосування супутникової аналітики для 
моніторингу стану виробничих потужностей, 
соціальних мереж для оцінки настроїв 
персоналу, blockchain-технологій для 
верифікації фінансової інформації. Штучний 
інтелект може використовуватися для 
автоматизованого аналізу новинних потоків, 
виявлення ранніх сигналів змін у воєнній 
ситуації, прогнозування впливу на конкретні 
підприємства. За оцінками MIT Technology 
Review, застосування ШІ-інструментів може 
підвищити швидкість аналізу в 5-10 разів при 
збереженні точності [17]. 

Четвертий напрям – адаптація до потреб 
постконфліктного відновлення. Методології 
оцінки мають враховувати не лише поточну 
воєнну ситуацію, але й перспективи швидкого 
масштабування діяльності після завершення 

конфлікту. Це включає оцінку потенціалу 
відновлення зруйнованих активів, доступності 
кваліфікованих кадрів, можливостей участі в 
програмах реконструкції. 

За досвідом Боснії та Герцеговини, 
підприємства, які зберегли базові компетенції 
та кадровий потенціал під час конфлікту, 
демонстрували найвищі темпи зростання в 
перші 3-5 років після його завершення [18]. 
Рекомендується включення "коефіцієнта 
відновлювального потенціалу" з вагою 10-15% 
від загальної оцінки. 

П'ятий напрям – стандартизація 
міжнародних підходів до оцінки інвестиційної 
привабливості в конфліктних регіонах. 
Різноманітність національних методик 
ускладнює порівняння та координацію зусиль 
міжнародних інвесторів. За ініціативою 
Світового банку, доцільно розробити єдині 
стандарти оцінки з урахуванням специфіки 
різних типів конфліктів. 

Такі стандарти мають включати базовий 
набір індикаторів, методики їх розрахунку, 
систему вагових коефіцієнтів для різних галузей 
та типів підприємств. Це дозволить створити 
глобальну базу даних інвестиційних 
можливостей у конфліктних регіонах та 
підвищити ефективність розподілу 
міжнародної допомоги. 

Окремого значення набуває розвиток 
методик оцінки синергійного ефекту від 
одночасної реалізації кількох інвестиційних 
проєктів в одному регіоні. За досвідом Marshall 
Plan, скоординовані інвестиції демонструють 
на 40-60% вищу ефективність порівняно з 
ізольованими проєктами [19]. 

Впровадження цих напрямів удосконалення 
дозволить створити більш точний та 
адаптивний інструментарій для оцінювання 
інвестиційної привабливості, що сприятиме 
залученню приватного капіталу до відновлення 
та розвитку економік, що постраждали від 
воєнних конфліктів. 

Висновки 

Проведене дослідження дозволяє зробити 
низку важливих висновків щодо трансформації 
методів оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємств в умовах воєнного 
стану та обґрунтувати напрями їх подальшого 
удосконалення. 
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Традиційні методології оцінювання 
інвестиційної привабливості, розроблені для 
стабільного економічного середовища, 
виявилися недостатньо адаптованими до 
реалій воєнного стану. Класичні підходи Бланка 
І.А., Copeland T. та співавторів, які базуються на 
аналізі фінансових показників та 
передбачуваності ринкових умов, не 
враховують специфічні ризики військового 
часу: фізичне руйнування активів, порушення 
логістичних зв'язків, енергетичні атаки та 
масову міграцію трудових ресурсів. Емпіричний 
аналіз показав, що застосування традиційних 
методик у 2022-2024 роках призводило до 
систематичних помилок в оцінці: недооцінки 
ризиків для підприємств у прифронтових зонах 
(металургія) та переоцінки загроз для 
адаптивних галузей (ІТ-сектор). 

Систематизація українського досвіду 
виявила п'ять ключових груп факторів воєнного 
стану, що кардинально впливають на 
інвестиційну привабливість: фізичні ризики 
(загроза знищення активів), логістичні 
обмеження (порушення транспортних 
коридорів), кадрові виклики (мобілізація та 
еміграція), енергетичні ризики (атаки на 
інфраструктуру) та регуляторні зміни (валютне 
регулювання, воєнний стан). Аналіз показав, 
що вплив цих факторів суттєво варіюється 
залежно від галузевої специфіки: ІТ-сектор 
продемонстрував найвищу адаптивність 
(падіння експорту лише на 15% у 2022 році), 
тоді як металургія зазнала катастрофічних втрат 
(скорочення виробництва на 70%). 

Розроблена адаптована методологія 
комплексного оцінювання, що включає чотири 
групи критеріїв з новою системою вагових 
коефіцієнтів, виявилася значно точнішою 
порівняно з традиційними підходами. 
Зниження ваги базових фінансових показників 
з 60-70% до 25% та посилення уваги до 
операційної стійкості (30%) і антикризових 
характеристик (25%) дозволило адекватно 
відобразити реальні ризики та можливості 
підприємств у воєнних умовах. Аналіз 
галузевих трендів та теоретичне моделювання 
підтвердили вищу прогностичну здатність 
адаптованої методології. 

Аналіз міжнародного досвіду підтримки 
підприємств у конфліктних регіонах виявив 
формування нових інструментів та механізмів, 

що мають враховуватися при оцінці 
інвестиційної привабливості. Програми 
воєнного страхування (Lloyd's of London), 
консолідовані платформи фінансування (G7 
Ukraine Investment Platform), спеціалізовані 
гарантійні механізми ЄБРР стали важливими 
факторами підвищення інвестиційної 
привабливості окремих підприємств. Доступ до 
таких програм має становити окремий критерій 
оцінки з вагою 15-20%. 

Дослідження показало необхідність 
диференційованого підходу до різних галузей 
економіки. Високотехнологічні сектори (ІТ, 
телекомунікації, фінансові послуги) зберігають 
відносно високу інвестиційну привабливість 
завдяки можливостям дистанційної роботи та 
географічній диверсифікації клієнтської бази. 
Традиційні виробництва потребують 
кардинального перегляду бізнес-моделей з 
акцентом на географічну диверсифікацію 
активів та енергетичну автономію. 

Практична значимість результатів полягає у 
створенні науково обґрунтованого 
інструментарію для міжнародних інвесторів, 
українських підприємств та інституцій розвитку. 
Запропонована методологія дозволяє 
об'єктивно оцінювати інвестиційні можливості 
в умовах високої геополітичної невизначеності 
та сприяє більш ефективному розподілу 
капіталу. 

Напрями подальших досліджень включають 
розвиток сценарного моделювання з 
урахуванням різних варіантів завершення 
конфлікту, інтеграцію ESG-критеріїв з воєнною 
специфікою, створення цифрових інструментів 
оцінки на базі big data та штучного інтелекту, 
адаптацію методології до потреб 
постконфліктного відновлення та 
стандартизацію міжнародних підходів до 
оцінки в конфліктних регіонах. 

Результати дослідження мають важливе 
значення не лише для України, але й для інших 
країн, що можуть зіткнутися з подібними 
викликами. Розроблений методологічний 
апарат може бути адаптований до специфіки 
різних типів конфліктів та кризових ситуацій, 
сприяючи підвищенню ефективності 
міжнародної допомоги та прискоренню 
економічного відновлення постраждалих 
регіонів. 

Обмеження дослідження пов'язані з 
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динамічністю воєнної ситуації та обмеженою 
доступністю статистичних даних з окупованих 
територій. Подальші дослідження мають 

враховувати ці фактори та розвивати методи 
збору та верифікації інформації в 
екстремальних умовах. 
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Transformation of enterprise investment attractiveness assessment methods under martial law 
 
Abstract 
Introduction. Russia’s full-scale invasion of Ukraine has radically changed the paradigm of enterprise functioning and 
called into question the effectiveness of traditional methodologies for assessing their investment attractiveness. Martial 
law has introduced fundamentally new categories of risk — physical destruction of assets, disruption of logistics chains, 
energy attacks, and mass workforce migration — which are not accounted for by classical analytical models. Ukrainian 
enterprises have been forced to adapt to extreme conditions, necessitating the development of new methodological 
approaches to assessing their investment potential. 
Purpose. The purpose of the study is to develop and scientifically substantiate an adapted methodology for assessing 
the investment attractiveness of enterprises under martial law, based on a comprehensive analysis of the Ukrainian 
experience of 2022–2024 and on the integration of traditional financial and economic criteria with new parameters of 
wartime resilience and adaptability. 
Methodology. The research combines theoretical analysis of domestic and international scholarly works, 
systematisation of global experience in supporting enterprises in conflict regions, analysis of official sectoral statistics, 
and theoretical modelling based on the public financial statements of leading Ukrainian companies from various 
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industries. The study applies methods of comparative analysis, statistical modelling, scenario planning, and case study 
analysis of enterprises in the metallurgical, IT, and agricultural sectors. 
Results. The study identifies the fundamental limitations of traditional approaches to assessing investment 
attractiveness under martial law, which rely on assumptions of environmental stability and market predictability. Five 
key groups of wartime factors are systematised: physical risks, logistical constraints, labour challenges, energy risks, and 
regulatory changes. An adapted comprehensive assessment methodology is proposed, incorporating four groups of 
criteria with a revised system of weighting coefficients: basic financial indicators (25%), operational resilience (30%), 
anti-crisis characteristics (25%), and external support (20%). Empirical testing confirmed that the adapted methodology 
provides significantly higher accuracy than traditional approaches when evaluating enterprises from different sectors 
during wartime. 
The proposed methodology establishes a scientifically grounded toolkit for international investors, Ukrainian 
enterprises, and development institutions to objectively assess investment opportunities under conditions of high 
geopolitical uncertainty. The results may serve as a basis for the development of crisis management strategies, 
international technical assistance programmes, and project selection criteria for financing in conflict-affected regions. 
Conclusions. Martial law necessitates a fundamental revision of traditional approaches to assessing enterprise 
investment attractiveness, with emphasis shifting from purely financial indicators to factors of operational resilience 
and adaptability. The developed adapted methodology demonstrates substantially greater predictive capacity and can 
be applied to assess enterprises in other conflict-affected economies. Future research should focus on advancing 
scenario modelling, digital assessment tools, and the standardisation of international approaches to investment analysis 
under martial law conditions. 
 
Keywords: investment attractiveness; martial law; assessment methodology; operational resilience; crisis management; 
geopolitical risks; enterprise adaptability. 

 

  

Cite as: Karpenko, A., Krainik, O., & Pozhuiev, D. (2025). Transformation of enterprise investment attractiveness assessment methods 
under martial law. Economic analysis, 35 (2), 607-622. DOI: https://doi.org/10.35774/econa2025.02.607 


