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Державні цінні папери посідають важливе місце на ринках капіталу 

України, адже вони надають можливість залучати необхідні фінансові ресурси, а 

також позитивно впливають на інвестиційні процеси в країні. Як свідчить 

зарубіжний досвід, саме державні цінні папери виступають найбільш надійними 

та ліквідними видами капіталовкладень, котрі є привабливими для банківських 

установ, компаній, а також для населення. Саме облігації внутрішніх державних 

позик, на сьогодні, є основним фінансовим інструментом, який обертаються на 

ринках капіталу України та складає його основну частку. 

Динаміка розміщення облігацій внутрішніх державних позик на 

первинному ринку у 2018-2024 роках представлена у табл. 1. 

Таблиця 1 

Динаміка розміщення ОВДП на первинному ринку у 2018-2024 рр. 

Рік 
Розміщення ОВДП на 

первинному ринку, млн. грн. 

Кошти, залучені до Державного 

бюджету 

млн. грн. % 

2018 65127,79 65127,79 100 

2019 227551,81 227551,81 100 
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Продовження таблиці 1 

2020 265668,72 258828,72 97,43 

2021 309719,48 287896,18 92,95 

2022 594384,51 164384,51 27,66 

2023 401785,12 401785,12 100 

01.11.2024 363976,11 363976,11 100 

Джерело: складено авторами за даними [3] 

 

З даних, наведених у табл. 1 бачимо, що протягом 2018-2023 років можемо 

спостерігати зростаючу динаміка розміщення ОВДП на вітчизняному 

первинному ринку капіталу. Обсяг розміщених ОВДП у 2018 році становив 65,13 

млрд. грн., у 2019 році даний показник збільшився до 227,55 млрд. грн., тобто на 

162,42 млрд. грн. більше, аніж у 2018 році. У 2020 році обсяг розміщених ОВДП 

становив 265,67 млрд. грн., у 2021 році даний обсяг становив 309,72 млрд. грн., 

а у 2022 році обсяг розміщених ОВДП виріс до 594,38 млрд. грн., що можна 

пояснити перш за все початком повномасштабної війни в Україні. Разом з тим, 

відбулося незначне зменшення обсягів розміщення ОВДП на первинному ринку 

капіталу у 2023 року – до 401,79 млрд. грн. (у порівнянні з 2022 роком на 192,6 

млрд. грн.), і станом на 1 листопада 2024 року було розміщено ОВДП на суму 

363,98 млрд. грн. 

Кошти, котрі залучені до Державного бюджету України в аналізованому 

періоді, становили найбільшу питому вагу серед усіх напрямів використання 

коштів від розміщення ОВДП на первинному ринку капіталу. У 2018-2019 роках 

частка таких коштів становила 100%, тобто всі кошти, які було залучено від 

розміщення ОВДП було спрямовано до Державного бюджету України. У 2020 р. 

та 2021 р. частка коштів, котрі були залучені до Державного бюджету України 

від розміщення ОВДП трохи зменшилась та становила 97,43% у 2020 році та 

92,95% у 2021 році. У 2022 році даний показник зменшився до рівня 27,66%, що 

насамперед було спричинено, початком повномасштабної війни в Україні та 

появою необхідності у залученні коштів для підтримки фінансової оборони 

нашої країни. Але вже у 2023 році і станом на 01.11.2024 року знову всі кошти 

від розміщення ОВДП були спрямовані до Державного бюджету України. 

Далі проаналізуємо структуру залучених коштів до Державного бюджету 

України від розміщення ОВДП на первинному ринку за терміном обігу у 2018-

2024 рр. (табл. 2). 

Таблиця 2 

Структура залучених коштів до Державного бюджету України від 

розміщення ОВДП на первинному ринку у 2018-2024 рр. (за терміном обігу) 

Рік 

Кошти 

залучені до 

бюджету, 

млн. грн. 

у тому числі ОВДП: 

до 1 року від 1 до 5 років понад 5 років 

млн. грн. % млн. грн. % млн. грн. % 

2018 65127,79 60428,88 92,79 4698,91 7,21 0 0,00 

2019 227551,81 103735,18 45,59 87961,46 38,66 35855,17 15,76 

2020 258828,72 187451,74 72,42 67444,08 26,06 3932,90 1,52 

2021 287896,18 103331,24 35,89 174245,43 60,52 10319,51 3,58 
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Продовження таблиці 2 

2022 164384,51 105665,48 64,28 58707,57 35,71 11,45 0,01 

2023 401785,12 84903,80 21,13 316881,32 78,87 0 0,00 

01.11.2024 363976,11 38443,78 10,56 325532,33 89,44 0 0,00 

Джерело: складено авторами на основі даних [3] 

 

З табл. 2 бачимо, що протягом 2018-2022 років в структурі залучених 

коштів до Державного бюджету України від розміщення ОВДП на первинних 

ринках капіталу за терміном обігу переважали короткострокові облігації (до 1 

року), винятком став лише 2021 рік, в якому переважали саме середньострокові 

ОВДП (від 1 до 5 років), частка котрих становила 60,52% від загального обсягу 

залучених коштів. У 2023-2024 роках частка середньострокових ОВДП знову 

зросла і становила 78,87% та 89,44% відповідно. Варто зауважити, що у 2018, 

2023 та 2024 роках довгострокові ОВДП (понад 5 років) на первинних ринках 

капіталу не розміщувалися, а у період з 2020 року по 2022 рік їх відсоткова частка 

була досить невеликою. Тобто, можна зробити висновок, що протягом 2018-

2024 років уряд України у переважній більшості здійснював випуск 

середньострокових та короткострокових ОВДП.  

Розміщення ОВДП на первинних ринках капіталу відбувається не лише в 

гривнях, а й в іноземній валюті (табл. 3). 

 

Таблиця 3 

Динаміка розміщення ОВДП в іноземній валюті  

на первинному ринку капіталу України у 2018-2024 рр. 
Рік Розміщення на первинному ринку ОВДП, номінованих у: 

гривні, млн. грн. іноземній валюті  

(долари США), млн. 

дол. 

іноземній валюті  

(євро), млн. євро 

2018 65127,79 3477,88 503,16 

2019 227551,81 4330,84 387,32 

2020 265668,72 3857,10 844,62 

2021 309719,48 3095,99 782,64 

2022 594384,51 2089,29 984,47 

2023 401785,12 3688,27 735,79 

01.11.2024 363976,11 2536,26 754,94 

Джерело: складено авторами за даними [3] 
 

Як бачимо, випуск ОВДП в іноземній валюті є значно меншим порівняно 

з випуском ОВДП, які номіновані у національній валюті. За останні 7 років, тобто 

аналізований період, обсяг розміщення ОВДП, які номіновані у національній 

валюті зріс на 298848,32 млн. грн. або на 82,2%, тоді як випуск ОВДП, які 

номіновані у доларах США у 2018-2024 роках зменшився на 941,62 млн. дол. або 

на 37,1%, а випуск ОВДП, номінованих у євро, збільшився за аналізований 

період лише на 251,78 млн. євро або на 33,4%. Різке зростання обсягів 
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розміщення ОВДП, які номіновані у національній валюті, на вітчизняному 

біржовому ринку капіталу, насамперед, відбулося у зв’язку із запровадженням 

воєнного стану в Україні, разом з тим, спричинивши виникнення сумнівів як у 

внутрішніх, так і у зовнішніх інвесторів, щодо можливості вкладання власних 

тимчасово вільних фінансових ресурсів в дані фінансові інструменти [1]. 

Для здійснення повноцінного аналізу обігу ОВДП важливим є розгляд 

динаміки середньозваженої дохідності випущених ОВДП на первинному ринку 

капіталу (рис. 1). 

Рис. 1. Динаміка середньозваженої дохідності ОВДП в Україні 

у 2018-2024 рр., % 
Джерело: побудовано авторами за даними [3] 

 

З рис. 1 можна побачити, що у 2018 році середньозважена дохідність 

ОВДП становила 17,79% та у 2019-2020 роках зменшилася на 7,59% і склала на 

кінець 2020 року лише 10,2%, що є найменшим показником за аналізований 

період. З 2020 року і до 2023 року включно дохідність ОВДП збільшилася на 

8,5%, і у 2023 році становила 18,7%, разом з тим, уже станом на 1 листопада 

2024 року середньозважена дохідність ОВДП знизилася і склала 16,16% 

(зниження відбулося на 2,54%).  

Найбільш суттєвим фактором, котрий впливає на дохідність ОВДП є 

показник дефіциту Державного бюджету, адже зі зростанням дефіциту 

відбувається зростання і відсоткової ставки дохідності ОВДП [2]. Ще одним 

фактором, який впливає на дохідність ОВДП є облікова ставка Національного 

банку України, адже зі зниженням облікової ставки дохідність ОВДП теж 

знижується. Однак у 2022-2023 роках спостерігалася протилежна ситуація, 

оскільки протягом цього періоду середньозважена дохідність ОВДП зросла та 

склала 18,7% у 2023 році. Підвищення дохідності ОВДП у 2022-2023 роках перш 

за все можна пояснити зростанням потреби нашої країни у залучених коштах, а 

також підвищенням облікової ставки НБУ. 

Наступним важливим етапом є аналіз обігу ОВДП на ринках капіталу 

України. На рис. 2 представимо обсяг торгів ОВДП у загальному обсязі торгів 
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фінансовими інструментами на операторах організованих ринків капіталу у 

2018-2024 роках. 

Рис. 2. Обсяг торгів ОВДП у загальному обсязі торгів фінансовими 

інструментами на операторах організованих ринків капіталу 

у 2018-2024 рр., млрд. грн. 
Джерело: складено авторами на основі даних [4] 

 

Загалом, обсяг торгів ОВДП протягом 2018-2021 років постійно зростав: у 

2021 році даний показник збільшився на 44,46% у порівнянні з 2018 роком та 

становив 443,76 млрд. грн. Суттєве зменшення обсягу торгів ОВДП, як і загалом 

торгів на організованих ринках капіталу відбулося у 2022 році, що було 

спричинено повномасштабним вторгненням на територію України та введенням 

воєнного стану. Разом з тим, варто зауважити, що протягом аналізованого 

періоду спостерігаємо постійне превалювання відсоткової участі торгів ОВДП у 

порівнянні з іншими фінансовими інструментами (2018 рік – 94,48% від 

загального обсягу торгів, 2019 – 96,81%, 2020 – 97,98%, 2021 – 98,19%, 2022 – 

95,14%, 2023 – 93,05%, станом на 01.10.2024 р. – 84,87). 

Отже, протягом аналізованого періоду можемо спостерігати тенденцію до 

зростання обсягу випусків облігацій внутрішніх державних позик в Україні, у 

структурі ОВДП за терміном обігу переважають середньострокові (від 1 до 5 

років) та короткострокові (до 1 року) облігації. Середньозважена дохідність 

ОВДП є досить високою, у зв’язку із наявною потребою України у залучених 

коштах, а також із зростанням облікової ставки Національного банку України. 

Протягом аналізованого періоду також спостерігається постійне превалювання 

відсоткової участі торгів ОВДП на операторах організованих ринків капіталу 

України у порівнянні з іншими фінансовими інструментами. 
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Війна є одним із найбільш деструктивних чинників, що впливає на 

функціонування системи публічного управління. Вона змінює пріоритети, 

структуру і процеси управління, створює нові виклики для державних інституцій 

та суспільства в цілому. В таких умовах необхідно забезпечити оперативність і 

ефективність управлінських рішень, які мають ґрунтуватися на достовірних 

даних і комплексному аналізі ситуації.   

Статистичні методи відіграють ключову роль у вирішенні цих завдань, 

адже вони дозволяють систематизувати, аналізувати та інтерпретувати великі 

обсяги інформації. Використання таких методів стає особливо важливим в 

умовах кризових ситуацій, коли рішення потрібно ухвалювати швидко, але з 

високим рівнем точності. Війна створює нові реалії для збирання і обробки 

даних, адже звичні джерела інформації можуть бути недоступними, а динаміка 

змін – вкрай непередбачуваною.   

Публічне управління в умовах війни стикається з необхідністю 

моніторингу та аналізу низки критично важливих параметрів, таких як 

демографічні зміни, внутрішнє переміщення населення, економічна активність, 

соціальні настрої та доступність ресурсів. Ефективне використання 

статистичних методів дозволяє органам державної влади і місцевого 

самоврядування не лише оцінювати поточний стан, але й прогнозувати 

подальший розвиток подій. Впровадження статистичних методів в управлінські 

процеси сприяє адаптації системи публічного управління до надзвичайних умов, 
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