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ФІНАНСИ ДОМОГОСПОДАРСТВ

ІНВЕСТУВАННЯ ЗАОЩАДЖЕНЬ ДОМОГОСПОДАРСТВ 
У КОНТЕКСТІ ВПЛИВУ НА ФУНКЦІОНУВАННЯ 

ПУБЛІЧНИХ ФІНАНСІВ В УМОВАХ ВІЙНИ

Вступ. У нинішніх надзвичайно складних фінансово-економічних реаліях, пов’язаних 
із повномасштабним військовим вторгненням рф на територію України, надзвичайної 
ваги набувають дослідження заощаджень домогосподарств як одного із потенційно 
важливих джерел інвестиційних ресурсів, необхідних для переможного завершення ві-
йни і подальшого відновлення національної економіки. Відтак важливими залишаються і 
проблеми активної трансформації таких заощаджень у інвестиції за допомогою сучас-
них фінансових інструментів, що функціонують на фінансовому ринку України (пере-
дусім облігації внутрішньої державної позики та військові облігації), які в умовах повно-
масштабної війни можуть стати вагомим ресурсом для розвитку публічних фінансів 
загалом та підтримки Збройних сил України зокрема. 

Мета – виявити сучасні тренди інвестування заощаджень вітчизняних домогоспо-
дарств в умовах повномасштабної війни та вплив інноваційних інструментів такого 
інвестування на розвиток сфери публічних фінансів в Україні.

Результати. У статті проаналізовано прагматику інвестування домогосподар-
ствами України накопичених заощаджень у контексті їх впливу на розвиток публічних 
фінансів в умовах ведення повномасштабної війни, виокремлено переваги та недоліки 
кожного з розглянутих інвестиційних інструментів, акцентовано на необхідності під-
вищення рівня фінансової грамотності українців у контексті розвитку державотворчо-
го фінансового патріотизму нації.  

Висновки. Ідентифікація ключових переваг і потенційних ризиків інвестування за-
ощаджень домогосподарств у період повномасштабної війни дала можливість обґрун-
тувати вагомий вплив такого інвестування на  функціонування публічних фінансів в 
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INVESTMENT OF HOUSEHOLD SAVINGS IN CONTEXT OF THE INFLU-
ENCE ON FUNCTIONING OF PUBLIC FINANCES IN THE CONDITIONS OF 
THE WAR

Introduction. In the current extremely difficult financial and economic realities associated 
with Russia’s full-scale military invasion of Ukraine, studies of household savings as one of the 
potentially important sources of investment resources needed to end the war and further restore 
the national economy are of utmost importance. Therefore, the problems of active transformation 
of such savings into investments with the help of modern financial instruments operating in the 
financial market of Ukraine (primarily domestic government bonds and military bonds), which in 
the conditions of a full-scale war can become a significant resource for the development of public 
finances in general and support of the Armed Forces of Ukraine in particular, remain important.

The purpose of the article is to study current trends in the investment of savings of domes-
tic households in the context of a full-scale war and the impact of innovative instruments of such 
investment on the development of public finance in Ukraine.

Results. The article analyzes the pragmatics of investing accumulated savings by Ukraini-
an households in the context of their impact on the development of public finance in the context 
of a full-scale war, identifies the advantages and disadvantages of each of the investment instru-
ments under consideration and emphasizes the need to increase the level of financial literacy of 
Ukrainians in the context of the development of state-creating financial patriotism of the nation.  

Conclusions. Identification of the key advantages and potential risks of investing household 
savings during a full-scale war made it possible to substantiate the significant impact of such 
investment on the functioning of public finance in Ukraine and to justify the directions of inten-
sification of investment processes at the level of domestic households in the current conditions.

Keywords: household savings, investment, domestic government bonds, local bonds is-
sued during the war time, public finance.

JEL Classіfіcatіon: G20; H31.

Україні та виокремити напрями активізації інвестиційних процесів на рівні вітчизняних 
домогосподарств у сучасних умовах. 

Ключові слова: заощадження домогосподарств, інвестування, облігації внутріш-
ньої державної позики, військові облігації, публічні фінанси.

Табл.: 4, бібл.: 26.
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Постановка проблеми. У сучасних 
надзвичайно складних соціально-економіч-
них реаліях, пов’язаних із повномасштаб-
ним російським вторгненням, надзвичайно 
актуальним є дослідження заощаджень 
домогосподарств як одного із найвагомі-
ших джерел інвестиційних ресурсів, вкрай 
необхідних нині для поступового віднов-
лення національної економіки та повоєнної 
відбудови України. Адже заощадження до-
могосподарств, інвестовані за допомогою 
відповідних інструментів на вітчизняному 
фінансовому ринку, є доволі привабливою 
(до того ж, значно дешевшою) альтернати-
вою міжнародним фінансовим запозичен-
ням України на світовому ринку.

У вітчизняній науковій літературі наявні 
численні публікації із досліджуваної нами 
тематики. Проте в надзвичайно непростих 
умовах сьогодення особливої актуальності 
та гостроти набувають питання, пов’язані із 
впливом нинішньої соціально-економічної 
і військово-політичної ситуації на тенден-
ції, обсяги й динаміку заощаджень україн-
ських домогосподарств, а також проблеми 
активної трансформації таких заощаджень 
у потужні інвестиційні ресурси за допомо-
гою сучасних фінансових інструментів, що 
функціонують на фінансовому ринку Укра-
їни. Йдеться насамперед про облігації вну-
трішньої державної позики та військові об-
лігації, які в умовах повномасштабної війни 
можуть стати вагомим ресурсом для розви-
тку публічних фінансів загалом та підтрим-
ки Збройних сил України зокрема. 

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій. Вагомий внесок у дослідження 
проблем формування й інвестування зао-
щаджень домогосподарств здійснили укра-
їнські учені: О. Драган [1], І. Колобердянко 
[2], О. Лозиченко [3], Є. Носова [4], А. Рам-
ський [5] та ін. Водночас, позитивно оціню-
ючи науковий доробок учених, зазначимо, 
що виклики, котрі постали перед вітчиз-

няною фінансовою наукою та практикою 
після повномасштабного вторгнення рф 
на територію України, потребують чіткого 
усвідомлення специфіки перебігу сучасних 
інвестиційних процесів на рівні домогоспо-
дарств та актуалізують пошук додаткових 
джерел функціонування і розвитку сфери 
публічних фінансів в Україні. 

Метою статті є дослідження сучасних 
трендів інвестування заощаджень вітчиз-
няних домогосподарств в умовах повно-
масштабної війни та впливу інноваційних 
інструментів такого інвестування на розви-
ток сфери публічних фінансів в Україні.

Виклад основного матеріалу до-
слідження. Повномасштабне військове 
вторгнення рф на територію України спро-
вокувало низку негативних тенденцій як у 
фінансовій системі держави загалом, так і 
у сфері публічних фінансів зокрема. А гло-
бальна невизначеність чітких перспектив 
відновлення української економіки зумов-
лює необхідність пошуку новітніх механіз-
мів та інструментів мобілізації потужного 
фінансового ресурсу для стабілізації і по-
ступового розвитку національної економіки 
у воєнний та поствоєнний періоди.

У зазначеному контексті одним із ді-
євих механізмів акумулювання фінансових 
ресурсів для розвитку вітчизняної еконо-
міки може стати мобілізація тимчасово 
вільних коштів громадян та їх ефективний 
розподіл між секторами національної еко-
номічної системи за допомогою інструмен-
тів фінансового ринку. Переконані, що, на-
віть попри складну соціально-економічну 
і військово-політичну ситуацію в державі, 
інвестиційний потенціал українських до-
могосподарств все ж залишається доволі 
вагомим, тож його слід якнайповніше вико-
ристовувати у нинішніх реаліях.

Звісно ж, в умовах війни фінансові ін-
струменти для інвестування заощаджень 
громадян суттєво відрізняються від умов 
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мирного часу. Відтак є необхідність більш 
детально проаналізувати специфіку інвес-
тиційної поведінки вітчизняних домогоспо-
дарств в сучасних умовах ведення повно-
масштабної війни.

Принагідно зазначимо, що ключову 
роль у активізації залучення громадян до 
інвестиційних процесів відіграє фактор 
довіри, тож важливою передумовою озна-
чених процесів має стати формування в 
державі міцного “довірчого” клімату між 
владою і громадянським суспільством. При 
цьому неабияку роль, вважаємо, будуть 
відігравати й особисті якості українських 
можновладців та політичних лідерів, поза-
як саме вони ухвалюють важливі рішення 
у фінансово-інвестиційній сфері та форму-
ють довіру населення до діяльності фінан-
сових інституцій в Україні.

Вітчизняні експерти з-поміж переліку 
найпоширеніших інвестиційних інструмен-
тів, здатних продукувати пасивний дохід 
для громадян, виокремлюють такі: “зда-
ча в оренду нерухомості та іншого майна; 
банківські депозити у гривні чи іноземній 
валюті; дорогоцінні метали; криптовалюта; 
кредитування під заставу; облігації вну-
трішньої державної позики (ОВДП); акції 
компаній; корпоративні облігації; франчай-
зинг (одна з найзручніших моделей для 
розвитку малого та середнього бізнесу, яка 
дає змогу мінімізувати ризики для підпри-
ємців-початківців)” [6].

Слід акцентувати, що погляди україн-
ських науковців та фінансистів-практиків 
щодо пріоритетності, а також переваг і не-
доліків окремих інвестиційних інструментів 
інколи суттєво різняться. До прикладу, одні 
фахівці переконані, що в сучасних реаліях 
повномасштабної війни іноземна готівкова 
валюта може слугувати найбільш безпеч-
ним і надійним інструментом для збережен-
ня власних заощаджень (звісно ж, якщо осо-
ба найближчим часом не планує виїжджати 

за кордон). Інші ж дослідники вважають, що 
такому інструменту в умовах воєнних дій 
властива низка супутніх ризиків, зокрема: 
через потенційно можливі блекаути, кібера-
таки чи будь-який інший форс-мажор бан-
ки не завжди будуть в змозі приймати від 
громадян валюту, а відтак, обмінні пункти, 
цілком імовірно, скористаються нагодою 
встановлювати значно вигідніший для них 
обмінний курс; до того ж, зберігати готівку 
вдома під час війни теж не завжди безпеч-
но, зважаючи на факти бомбардувань, ма-
родерства, пожеж, затоплень тощо. 

Передусім зазначимо, що упродовж 
тривалого часу традиційно популярним се-
ред українців інвестиційним інструментом 
продовжує залишатися банківський депо-
зит. Відрадно констатувати, що, незважа-
ючи на запровадження в Україні з лютого 
2022 р. воєнного стану, а також осінньо-зи-
мові блекаути та значне падіння доходів на-
селення, банківська система України про-
довжує стабільно функціонувати й активно 
співпрацювати із сектором вітчизняних до-
могосподарств, зокрема й на ринку депо-
зитних послуг. Водночас варто наголосити, 
що заощадження домогосподарств після 
початку повномасштабної війни в окремих 
банках навіть дещо зросли (табл. 1).

Збільшення гривневих депозитів на по-
чатку війни фахівці обґрунтовують не лише 
простотою, доступністю та зрозумілістю 
цього інвестиційного інструменту, його до-
волі непоганою прибутковістю та зручністю 
відкриття (позаяк банківські установи про-
понують громадянам таку послугу онлайн у 
мобільних додатках), а й тим, що “частина 
компаній та населення переправляли в де-
позити вільну ліквідність, яка раніше була 
спрямована на розвиток бізнесу або при-
дбання активів, як от нерухомість, авто” [7].

Загалом найбільші обсяги депозитів ві-
тчизняних домогосподарств у “воєнному” 
2022 р. залучили чотири державні бан-
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ки (ПриватБанк, Ощадбанк, Укргазбанк і 
Укрексімбанк) та чотири банки із іноземним 
капіталом (Райффайзен Банк, Укрсиббанк, 
Сенс Банк й ОТП Банк), а також найбіль-
ший банк із приватним капіталом – ПУМБ 
(табл. 2). 

Відтак, маємо підстави стверджувати, 
що українці нині довіряють свої заощаджен-
ня насамперед державним банкам або ве-
ликим банкам із іноземним капіталом, котрі 
тривалий час працюють на українському 

Таблиця 1
Динаміка обсягів коштів фізичних осіб у великих банках України  

у березні – вересні 2022 р. [7]
Банк Кошти фізичних осіб, млрд грн, станом на 01.10.2022 р. Зміна з 01.03.2022 р., % 

ПриватБанк 301,3 43,27%

Ощадбанк 150,9 30,08%

Райффайзен Банк 51,5 17,12%

Альфа-Банк 44,7 -9,79%

Універсал Банк 42,4 24,75%

ПУМБ 36,5 0,54%

Укрсиббанк 34,2 15,9%

Укрексімбанк 31,4 17,17%

Укргазбанк 30,5 23,74%

ОТП Банк 23,6 6,7%

Креді Агріколь Банк 14 11,63%

Кредобанк 11,6 8,8%

Південний 11,1 -5,06%

А-Банк 10,5 14,7%

Таскомбанк 10,3 15,07%

Таблиця 2
ТОП-10 банків України з максимальним обсягом депозитів фізичних осіб у 2022 р. [8]

№ з/п Банк Сума депозитів, млрд грн З них в іноземній валюті, млрд грн

1 ПриватБанк 357,0 98,4

2 Ощадбанк 154,3 42,8

3 Райффайзен Банк 59,7 24,6

4 Універсал Банк 54,4 26,1

5 Укрсиббанк 47,2 26,9

6 Сенс Банк (колишній Альфа-Банк) 42,6 22,4

7 ПУМБ 38,9 14,3

8 Укргазбанк 32,2 15,9

9 Укрексімбанк 32,2 22,0

10 ОТП Банк 28,3 17,2
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ринку і мають розгалужену мережу відді-
лень у всіх регіонах України. 

Варто також акцентувати, що якщо до 
початку повномасштабного російського 
вторгнення українські домогосподарства 
зазвичай розміщували кошти на гривневих 
депозитних рахунках банків на більш-менш 
тривалий термін, то після лютого 2022 р. 
пріоритети дещо змінилися, українці почали 
активно відкривати депозитні рахунки зде-
більшого на вимогу (табл. 3). На нашу дум-
ку, це обумовлено пріоритетністю вільного 
доступу до накопичених заощаджень в умо-
вах економічної та військово-політичної не-
визначеності, порівняно з імовірністю отри-
мання більшого доходу на вкладені кошти. 

Стосовно валютних депозитних рахун-
ків зазначимо, що їхні обсяги стабільно 
знижувалися упродовж перших місяців ві-
йни, позаяк з початку повномасштабно-
го вторгнення домогосподарства активно 
забирали валюту з депозитних рахунків й 
використовували її для розрахунків поза 
межами України (та й дохідність за валют-
ними депозитами у цей час була практично 
нульовою – 0,01% річних). Відтак експерти 
застерігають, що за таких доволі неприва-
бливих умов розміщення валютних вкладів 
в Україні можуть зрости ризики концентра-
ції іноземної валюти поза вітчизняною бан-
ківською системою та переливу валютних 
заощаджень за кордон. А, як відомо, по-

вернути капітали в Україну буде уже значно 
важче, аніж стримати їхній відтік, оскільки 
вони можуть з часом трансформуватися у 
нерухомість, бізнес й інші активи за кор-
доном. Тож вважаємо, що Національному 
банку України слід взяти до уваги таку ціл-
ком імовірну перспективу розвитку подій та 
розробити заходи, спрямовані на утриман-
ня іноземної валюти в орбіті вітчизняної 
банківської системи.

Безумовно, розміщення заощаджень 
домогосподарств на банківських депозит-
них рахунках впливає і на розвиток публіч-
них фінансів в Україні, оскільки, сплачуючи 
податок на доходи фізичних осіб за став-
кою 18% та військовий збір у розмірі 1,5%, 
громадяни наповнюють бюджет держави, 
демонструючи свій державотворчий фінан-
совий патріотизм в умовах війни. 

Перспективним інструментом для інвес-
тування накопичених домогосподарствами 
України заощаджень можуть слугувати і 
цінні папери, з-поміж яких виокремимо на-
самперед акції, облігації внутрішньої дер-
жавної позики та військові облігації. 

Принагідно зазначимо, що дещо не-
сподіваним, на нашу думку, в умовах по-
вномасштабного російського вторгнення 
виявився той факт, що, за твердженням 
фахівців, в Україні “під час війни зріс по-
пит на інвестування акцій” [10], передусім 
іноземних компаній. Причому в експерт-

Таблиця 3
Динаміка обсягів та структура депозитів домогосподарств, залучених банками України, 

за строками повернення у 2021–2023 рр. [9]

Показники
2021 р. 2022 р. 2023 р. (листопад)

млрд грн % млрд грн % млрд грн. %

Депозити – всього, у т.ч.: 794,2 100,0 1045,7 100,0 1165,2 100,0

На вимогу 473,2 59,6 711,9 68,0 737,2 63,3

До 1 року 209,2 26,3 238,2 22,8 324,0 27,8

Від 1 до 2 років 101,7 12,8 85,4 8,2 94,3 8,1

Більше 2 років 10,0 1,3 10,4 1,0 9,7 0,8
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ному середовищі однозначної відповіді на 
запитання “Цінні папери яких компаній (ві-
тчизняних чи іноземних) вигідніше купува-
ти?” не існує, позаяк як одним, так і іншим 
властиві певні ризики. Скажімо, акції укра-
їнських компаній є малоприбутковими і до-
волі низько ліквідними, а от інвестування за 
кордоном супроводжується низкою право-
вих обмежень. При цьому експерти радять 
потенційним інвесторам дуже ретельно 
обирати брокерську компанію для купівлі 
цінних паперів, адже в умовах повномасш-
табної війни фінансовий стан багатьох 
українців суттєво погіршився, тож цілком 
вірогідно, що цією складною ситуацією на-
магатимуться скористатися численні шах-
раї, котрі значно активізуються в періоди 
економічних негараздів.

Звісно ж, інвестувати в акції вітчизня-
них підприємств в умовах війни є доволі 
ризиковою справою. До того ж, ринок акцій 
нині в Україні практично не працює, та й ку-
пувати більш-менш потенційно прибуткові 
акції можуть дозволити собі хіба що замож-
ні українці. 

Водночас перший віце-прем’єр-міністр –  
міністр економіки Ю. Свириденко переко-
нана, що Україна є країною великих можли-
востей, і “насамперед інвестиції, а не пря-
мі вливання до бюджету, будуть стрижнем 
відбудови України” [11]. Тож зважаючи на 
те, що для потенційних інвесторів цікавими 
передусім є сектори, де створюється висо-
ка додана вартість та продукція яких може 
бути конкурентною на світових ринках, а та-
кож беручи до уваги той факт, що “Україна 
визначила 10 галузей, які мають суттєвий 
інвестиційний потенціал: оборонно-промис-
ловий комплекс (43 млрд дол. інвестиційно-
го потенціалу); металургія та металооброб-
ка (26 млрд дол. інвестиційного потенціалу); 
енергетика (177 млрд дол. інвестиційного по-
тенціалу); природні ресурси (5,6 млрд дол. 
інвестиційного потенціалу); агропромисло-

вий комплекс (34 млрд дол. інвестиційного 
потенціалу); логістика та інфраструктура 
(123 млрд дол. інвестиційного потенціалу); 
промислове виробництво (16 млрд дол. ін-
вестиційного потенціалу); деревообробка 
та меблеве виробництво (5 млрд дол. ін-
вестиційного потенціалу); фармацевтика 
(19 млрд дол. інвестиційного потенціалу); 
інноваційні технології (11 млрд дол. інвести-
ційного потенціалу)” [11], можемо припусти-
ти, що цінні папери підприємств та компаній 
саме цих секторів національної економіки у 
перспективі слугуватимуть привабливим ін-
вестиційним інструментом для вітчизняних 
домогосподарств.

А от акції іноземних компаній українці 
мають можливість придбати двома шляха-
ми: безпосередньо в Україні (якщо такі цінні 
папери допущені до торгів) та за кордоном. 
Так, у 2022 р. в Україні з акціями іноземних 
компаній “було укладено 13,5 тис. угод на 
загальну суму майже 1,4 млрд грн. З них: 
близько 13 тис. угод відбулись поза органі-
зованим ринком; 500 угод були біржовими. 
Щодо обсягів, то картина протилежна – на 
біржові угоди припадає вдвічі більше обсягу, 
ніж на угоди поза біржами. А ось у 2023 р. 
ситуація значно погіршилася: укладено 
лише 110 угод. Їх загальна сума – 8 млн грн. 
Переважну більшість становлять угоди на 
організованому ринку як за кількістю угод, 
так і за їх обсягами” [12]. 

За даними Національної комісії з цінних 
паперів та фондового ринку, станом на жов-
тень 2023 р. в Україні допущений до обігу 
451 цінний папір. Тож, якщо українці мають 
бажання придбати такий актив, то вони мо-
жуть зайти у відкритий Реєстр цінних папе-
рів іноземних емітентів, допущених до обігу 
в Україні, та самостійно перевірити, чи тор-
гують обраними для інвестування акціями 
в Україні.

При цьому слід пам’ятати, що в умо-
вах повномасштабної війни українці зна-
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чно обмежені в переказі коштів за кордон. 
Тому фахівці радять використовувати у та-
ких випадках систему для переказів “P2P”, 
коли з валютного рахунку однієї фізичної 
особи можна переводити на валютний ра-
хунок іншої фізичної особи кошти в обсязі 
до 100 тис. грн на місяць. Звісно ж, такі об-
меження суттєво зменшують можливість ві-
тчизняних інвесторів (окрім тих, котрі мають 
кошти на закордонних рахунках) інвестувати 
власні заощадження поза межами України.

Важливо наголосити, що, купуючи ак-
ції іноземних компаній, наші співвітчизники 
сплачуватимуть два різновиди податкових 
платежів, а саме: окремо оподатковувати-
муться дивіденди й інвестиційний прибу-
ток. Причому до різних ситуацій в Україні 
застосовується й різне оподаткування ди-
відендів, зокрема: “5% ПДФО сплачують-
ся з дивідендів по акціях та корпоративних 
правах, якщо їх нараховує українська ком-
панія – платник податку на прибуток підпри-
ємств. 9% ПДФО сплачуються з дивідендів 
по акціях та/або інвестиційних сертифікатах, 
корпоративних правах, якщо їх нарахували 
іноземні компанії, інститути спільного інвес-
тування та суб’єкти господарювання, які є 
платниками єдиного податку. 18% ПДФО на-
раховуються, якщо отримують дивіденди за 
акціями та корпоративними правами, що ма-
ють статус привілейованих. Такі дивіденди 
передбачають фіксований розмір або суму, 
що більше виплат за будь-яку іншу акцію” 
[13]. До того ж, слід враховувати і той факт, 
що усі виплачені громадянам дивіденди (не-
залежно від суми і форми виплати) підляга-
тимуть також й оподаткуванню військовим 
збором за ставкою 1,5%.

Якщо ж українці продаватимуть акції 
іноземних компаній, то вони мають запла-
тити 18% ПДФО та 1,5% військового збору 
з величини інвестиційного прибутку, який 
розраховуватиметься як різниця між до-
ходом інвестора від продажу таких акцій 

та витратами на їх придбання (при цьому 
враховуватиметься також і курсова різни-
ця). До слова: “у сплаті податків за інвес-
тиційний прибуток є важливий нюанс. Якщо 
відбувається зміна курсу гривні до долара 
під час продажі іноземних акцій, то відпо-
відно за валюту може виникати податкове 
зобов’язання, навіть якщо прибуток не було 
отримано” [13]. У випадку продажу акцій з 
інвестиційним збитком вищенаведені по-
датки не стягуватимуть. Не оподатковува-
тимуть і безпосередню купівлю таких акцій. 

Загалом експерти наголошують, що “ін-
вестиції – це справжня наука, тому треба 
вивчати цей напрямок серйозно: стежити за 
новинами, читати аналітику та ін. Якщо важ-
ко вивчати інформацію про особливості по-
купки акцій іноземних компаній та немає на 
це часу, можна скористатися рекомендація-
ми консультантів щодо вибору інвестиційної 
стратегії. Або, як варіант, можна інвестува-
ти в індексні ETF, які наслідують динаміку 
індексів” [12]. До слова: інвестиційні фонди 
ETF (Exchange Traded Fund) – це фонди, які 
дають можливість інвестору диверсифікува-
ти активи і виходити на будь-які ринки навіть 
за умови невеликих вкладень.

Упродовж кількох останніх років доволі 
привабливим інвестиційним інструментом 
(насамперед серед представників серед-
нього класу) стали облігації внутрішньої 
державної позики – цінні папери, номіновані 
у гривні, доларах та євро. Власники ОВДП 
отримують так звані “купонні виплати” – 
своєрідний аналог відсотків за банківськи-
ми депозитами. Проте такі цінні папери, на 
відміну від депозитів, доводиться купувати 
через посередників (через банки чи фінан-
сові компанії), сплачуючи певні комісії (зо-
крема, “за відкриття спеціального рахунку 
у цінних паперах (від 1000 грн); комісію під 
час купівлі чи продажу ОВДП (0,05%–0,1%, 
але не менше 300 грн); щомісячну комісію 
зберігачеві за ведення вашого рахунку (від 
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100 грн на місяць). Через це є сенс вклада-
ти в ОВДП суми від 300–500 тисяч гривень. 
Інакше весь підвищений прибуток з’їдять 
комісії” [14]. Водночас слід акцентувати, що 
дохід від ОВДП не оподатковують подат-
ком на доходи фізичних осіб та військовим 
збором, а усі залучені за допомогою цього 
інвестиційного інструменту кошти спрямо-
вують на покриття дефіциту бюджету, тобто 
на підтримку та розвиток публічних фінан-
сів України в умовах війни. 

Так, станом на грудень 2023 р. до Дер-
жавного бюджету України було залучено 
12915,34 млн грн та 207,11 млн дол. США 
[15]. У структурі ОВДП, які перебувають в 
обігу за номінально-амортизаційною вартіс-
тю, частка фізичних осіб становить 3,34% 
або “53,03 млрд грн, з яких: 25,9 млрд грн 
(або 48,86%) – це ОВДП, номіновані у гривні, 
25,3 млрд грн (або 47,63%) – це ОВДП, номі-
новані у доларах США та 1,9 млрд грн (або 
3,51%) – це ОВДП, номіновані у євро” [15]. 

Принагідно зазначимо, що загалом вто-
ринний ринок ОВДП для фізичних осіб сьо-
годні працює переважно на купівлю (тобто 
купити такі цінні папери можна без жодних 
проблем, а от продати їх – уже складніше). 
До того ж, доступ до світових ринків цінних 
паперів в Україні суттєво обмежений чис-
ленними нормативно-правовими актами 
Національного банку України. Та й, зре-
штою, не можемо виключати ризик того, що 
у стані війни в держави можуть виникнути 
певні проблеми з її платоспроможністю.

Проте експерти стверджують, що “ОВДП 
все частіше стають must-have інвестиційних 
портфелів українців. І якщо раніше це були 
переважно великі чеки від досвідчених ін-
весторів, то зараз ми все частіше бачимо 
купівлі по декілька тисяч від новачків, які 
тестують інструмент й потім поступово на-
рощують свій портфель” [16]. 

Важливою ознакою воєнного часу на 
інвестиційному ринку України стало й те, 

що з початку повномасштабного вторгнен-
ня рф багато українців почали купувати 
військові облігації, щоб допомогти країні 
у скрутний час та чимскоріше наблизити 
перемогу. Причому більшість наших спів-
вітчизників до цього часу не мала жодного 
досвіду такого інвестування і спробувала 
робити це вперше.

Загалом військові облігації – це доволі 
ефективний і надійний інструмент інвесту-
вання, що торгується на фондовому ринку 
України. Це – державні цінні папери, різно-
вид облігацій внутрішньої державної по-
зики, котрі випускає Міністерство фінансів 
України, і кошти від яких спрямовують на 
забезпечення невідкладних потреб Зброй-
них сил України й на інші нагальні фінан-
сові потреби країни в умовах воєнного 
стану. Придбати військові облігації (котрі, 
зазвичай, отримують назву на честь тим-
часово окупованих територій, як скажімо: 
“Крим”, “Донецьк”, “Євпаторія”, “Луганськ”, 
“Мелітополь”, “Ялта”, “Маріуполь”, “Горлів-
ка”, “Нова Каховка” тощо) можна на порталі 
державних послуг “Дія” або ж у ліцензова-
них брокерів чи у банків – первинних диле-
рів. Ціни на облігації стартують від 900 грн 
(номінально кожна із них коштує 1000 грн), 
а інвестиційних дохід за гривневими облі-
гаціями може сягати 18,35% річних, за до-
ларовими облігаціями – 4,85% річних, за 
облігаціями у євро – 3,15% річних (табл. 4). 

Купуючи військові облігації, інвестор 
отримує від держави гарантію повернення 
усієї інвестованої суми із нарахованими 
відсотками. При цьому не потрібно сплачу-
вати додаткові комісії продавцю, а також, 
що дуже важливо, податок з отриманого 
доходу (18% ПДФО та 1,5% військового 
збору) і комісію за платіж при купівлі обліга-
цій. Загалом сумарний дохід за такими об-
лігаціями залежить від різновиду і вартості 
облігації, а також прибутковості станом на 
день купівлі. 
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При цьому інвестор має можливість у 
будь-який час продати наявні у нього вій-
ськові облігації на вторинному ринку. До 
того ж, інвестору не потрібно при купівлі 
військових облігацій підтверджувати дже-
рело походження інвестованих коштів. 
Проте варто зазначити, що, як це нерід-
ко буває у вітчизняній практиці, “рішення 
щодо військових облігацій вийшли “поло-
винчастими”. Так, сьогодні для їх покупки 
підтверджувати походження коштів не по-
трібно, але це доведеться робити, коли об-
лігації погашатимуться” [18]. 

Водночас вважаємо, що вагомим не-
доліком військових облігацій є їхня ко-
роткостроковість, позаяк термін обігу цих 
державних цінних паперів зазвичай не пе-
ревищує 1 року (табл. 4), що певним чином 
може демотивувати потенційних інвесторів, 
зацікавлених отримувати вищу дохідність у 
довгостроковій перспективі. 

Загалом же, “за даними Мінфіну, частка 
володіння військовими облігаціями фізич-
ними особами становить близько 7%” [19], 
а частка фізичних і юридичних осіб (окрім 
банків) “в гривні становить 27%, в долару 
США – 37,7%, євро – 8,4%. Тобто, є дово-

Таблиця 4
Загальна характеристика розміщених Міністерством фінансів України військових 

облігацій станом на грудень 2023 р. [17]

ISIN код військових облігацій Термін до погашення Дата погашення Остання дата розміщення Ставка

Гривня

UA4000229025 8 місяців 05.06.2024 28.11.2023 16,53%

UA4000226450 1 рік 13.03.2024 30.05.2023 18,27%

UA4000229470 1 рік 20.11.2024 26.12.2023 16,84%

UA4000227763 10 місяців 01.05.2024 11.07.2023 18,00%

UA4000227656 1,5 років 15.01.2025 29.08.2023 18,35%

UA4000226286 6 місяців 26.06.2024 26.12.2023 16,50%

UA4000228449 1,7 років 18.06.2025 17.10.2023 18,35%

UA4000229264 1,8 років 15.10.2025 26.12.2023 17,60%

UA4000228910 1,6 років 23.07.2025 14.11.2023 17,78%

Долар США

UA4000227003 8 місяців 28.12.2023 25.04.2023 4,80%

UA4000227409 1 рік 21.03.2024 30.05.2023 4,85%

UA4000227847 1 рік 20.06.2024 25.07.2023 4,71%

UA4000228506 1 рік 05.09.2024 19.09.2023 4,79%

UA4000228928 1 рік 24.10.2024 31.10.2023 4,71%

UA4000229272 1 рік 14.11.2024 05.12.2023 4,60%

UA4000229736 1 рік 30.01.2025 26.12.2023 4,66%

Євро

UA4000227540 9 місяців 22.02.2024 09.05.2023 3,15%

UA4000227557 9 місяців 16.05.2024 15.08.2023 3,11%
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лі високим попит громадян та українського 
бізнесу на підтримку держави шляхом при-
дбання облігацій” [20]. Тож переконані, що в 
сучасних умовах ринок військових облігацій 
і надалі розвиватиметься, оскільки українці 
продовжують активно демонструвати дер-
жавотворчий фінансовий патріотизм нації. 

Упродовж останніх років все популярні-
шим серед українців інвестиційним інстру-
ментом стає криптовалюта. Цей інстру-
мент інвестування наразі перебуває поза 
офіційним регулюванням, тож держава 
не має відчутного впливу та контролю на 
цей сегмент. Відтак, громадянам доціль-
но пам’ятати про низку суттєвих ризиків, 
пов’язаних із криптовалютою, позаяк ціни 
на неї доволі стрімко і різко коливаються. 
Тут можна як надзвичайно багато заробити, 
так і раптово втратити усі інвестовані у неї 
заощадження.

Загалом українці (передусім, звісно ж, за-
можні) полюбляють інвестувати у віртуальні 
активи, навіть не зважаючи на їхню надвисо-
ку волатильність. Так, за даними дослідниць-
кої компанії Tripple A [21], понад 6 мільйонів 
(або 15,72%) наших співвітчизників володі-
ють криптовалютою. Найбільш популярними 
серед криптовалют, котрі зберігаються на га-
манцях українських криптохолдерів, є: Bitcoin 
(BTC) – 67,9%, Ethereum (ETH) – 56,7%, 
Ripple (XRP) – 39,7%, Dogecoin (DOGE) – 
35,7% та Cardano (ADA) – 32,5% [22].

При цьому опитані криптофахівця-
ми респонденти стверджують, що однією 
із найпопулярніших причин купівлі ними 
криптовалюти була цікавість спробувати 
щось нове (46,5%), для 26,4% – це дов-
гострокова інвестиція, а 17,4% опитаних 
бажали отримати швидкий заробіток на ку-
півлі цифрових активів [22]. Прикметно, що 
з-поміж респондентів “28,3% опитуваних 
займаються трейдингом, і криптовалюти 
для них є джерелом додаткового чи осно-
вного заробітку, 8,2% людей використову-

ють крипту для заощаджень, 14% аудиторії 
вважають цю індустрію своїм хобі” [22]. 

При цьому левова частка опитаних (а 
саме 56,6%) “купують криптовалюту на гро-
ші, які залишаються після щомісячних ви-
трат, 31,1% кожного місяця виділяють пев-
ну суму на придбання цифрових активів, 
6,8% аудиторії отримують заробітну плату 
у крипті, 3,2% вклали в неї кошти від прода-
жу цінних активів: нерухомості, авто тощо, 
а 2,3% опитаних зайняли гроші для купівлі 
крипти” [22]. 

Експерти стверджують, що “найкраще 
на ринку криптовалют працює сарафанне 
радіо – понад 45% опитуваних дізнали-
ся про біткоїн та інші цифрові валюти від 
друзів і знайомих. На другому місці ті, хто 
почув про крипту в соцмережах. Є й ті, хто 
став вивчати ринок після того, як почав на 
ньому працювати” [22].

Цікавим є і той факт, що “63,7% трейде-
рів зберігають у криптовалютах менше ніж 
25% своїх заощаджень, 19,5% аудиторії – 
від 25% до 49%. Більш ніж половина з опи-
таних зберігають гроші на криптобіржах. 
5% вибирають для цього холодні гаманці, а 
38,8% аудиторії розділяють свої активи між 
першим і другим варіантом” [22].

Принагідно зазначимо, що на початку 
2022 р. Верховна Рада України ухвалила 
Закон “Про віртуальні активи” [23], голов-
ною метою якого була легалізація операцій 
із криптовалютою в Україні. 

Водночас влітку 2023 р. Національна 
комісія з цінних паперів та фондового рин-
ку розробила законопроєкт про оподатку-
вання криптоактивів [24] й оновила текст 
ухваленого раніше Закону “Про віртуальні 
активи”. У ньому пропоновану концепцію 
оподаткування криптоактивів було сфор-
мовано за прикладом передових моделей 
розвинених країн світу. Згідно із проєктом, 
платникам податків буде дозволено “само-
стійно визначати підсумковий фінансовий 
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результат (прибуток або збиток) від опера-
цій із віртуальними активами. Причому під 
продажем криптовалют мається на увазі не 
лише обмін їх на кошти, а й також розраху-
нок за товари, послуги або обмін на анало-
гічні активи (але обмін криптовалют тільки 
на криптовалюти не вважається продажем)” 
[25]. Ставка податку визначена у розмірі 
18% від величини інвестиційного прибутку 
(якщо, скажімо, криптоактив було куплено 
за 10000 грн, а продано – за 11000 грн, то 
оподатковуватиметься різниця у розмірі 
1000 грн). Також інвестору потрібно буде 
заплатити і військовий збір у розмірі 1,5% 
від величини отриманого прибутку. 

Стосовно криптовалюти зазначимо, що 
хоча цей ринок і має перспективи зростан-
ня, проте для пересічного інвестора крип-
товалюта все ще залишається одним із 
найскладніших інструментів інвестування. 
Загалом же це є доволі “спекулятивний 
інструмент, який може тривало і стрімко 
зростати й так само потужно втрачати в 
ціні. Надії на те, що крипта буде захистом 
від інфляції, спричиненої друком грошей у 
світі, не справдилися” [10]. Тож більшість 
експертів нині не рекомендують українцям 
інвестувати у криптовалюту, адже “ті укра-
їнці, які вклали гроші у криптовалюту, за-
раз втрачають. Те, що ще нещодавно було 
перспективним напрямом для інвестицій та 
збереження своїх заощаджень, вже сьогод-
ні стало черговою грошовою могилою” [10]. 
Така ситуація, на наш погляд, пов’язана із 
тим, що ці активи нічим не забезпечені і ні-
ким не гарантовані, тож ціна на них може 
непередбачувано коливатися у надвеликих 
діапазонах. “Ринок вже не раз бачив, як 
стрімке зростання змінювалося ще більш 
стрімким падінням. Причому причини для 
цього можуть бути доволі випадкові, як, 
наприклад, твіти Ілона Маска” [26]. Цілком 
вірогідною може бути й ситуація, що у пер-
спективі поміняти криптовалюту на реальні 

гроші буде проблематично. До того ж, саме 
на цьому, фактично ніким не контрольова-
ному, ринку існує велика ймовірність натра-
пити на шахраїв.

Тому переконані, що громадянам слід 
дуже обмірковано інвестувати свої заоща-
дження у цей актив, адже криптовалюта 
продовжує залишатися надто ризиковим 
інструментом для вкладення особистих за-
ощаджень пересічних громадян (на відміну, 
скажімо, від банківського депозиту, ОВДП, 
військових облігацій, де ризики втрати за-
ощаджень є значно меншими). 

Висновки. Підсумовуючи вищеви-
кладене, зазначимо, що в Україні навіть в 
умовах війни доволі доступним є набір ін-
струментів для потенційного інвестування 
заощаджень домогосподарств. Однак ко-
жен із них, поряд із суттєвими перевагами, 
має й певні недоліки. Тож, обираючи інстру-
мент для інвестування, потрібно відштов-
хуватися від наявних реалій та мети тако-
го інвестування. Дуже важливо, перш ніж 
почати інвестувати, чітко усвідомити мету 
інвестицій, їхній термін, “червоні лінії”, які 
не варто переходити, тощо. Кожен інвестор 
має обирати власну стратегію й інструмен-
ти інвестування, що корелюють з його уяв-
ленням про доцільність таких інвестицій. 

Проте вважаємо, що у сучасних умо-
вах найбільшим стримуючим фактором 
залучення вітчизняних домогосподарств 
до інвестиційних процесів є низький рівень 
фінансової грамотності українців. Пере-
конані, що лише фінансово грамотний ін-
вестор здатен зважено обирати інструмент 
для вкладення своїх заощаджень, іденти-
фікувати якість інвестиційних продуктів та 
послуг, що, звісно ж, мінімізуватиме прояви 
фінансового шахрайства й убезпечуватиме 
його від інших злочинних посягань фінансо-
вого характеру. Відтак, на нашу думку, базо-
вим навиком у сфері інвестування власних 
заощаджень має стати особисте фінан-
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сове планування, в результаті здійснення 
якого потенційний інвестор враховуватиме 
не лише доцільність і прибутковість таких 
вкладень, а й кореляцію між дохідністю та 
ризиковістю обраних для інвестування ін-
струментів. 

Безумовно, ідеальних інструментів для 
інвестування, які б стовідсотково гарантува-
ли захист заощаджень, не існує. А тим паче 
у період війни жодна інвестиція не може бути 
надійною. Потенційні ризики під час війни 
властиві фактично будь-якому інструменту 
інвестування (скажімо, стосовно ОВДП це 
можуть бути відстрочення виплат за ними 
або ж стосовно депозиту – банкрутство бан-
ку після скасування воєнного стану). 

Звісно ж, у нинішній складній еконо-
мічній ситуації слід намагатися хоча б не 
втратити те, що уже накопичено. А якщо 
вдасться ще й забезпечити невеликий при-
ріст власних заощаджень, то це уже можна 
буде вважати нехай і незначною, проте та-
кою необхідною фінансовою перемогою. А 
те універсальне, що надасть гарантії усім 
громадянам України, – це, безперечно, 
наша перемога у цій війні, яка, до речі, зніме 
левову частку економічних та фінансових 
ризиків і дасть можливість успішно розбудо-
вувати сферу публічних фінансів в Україні.
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