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Головна мета фінансової політики держави повинна бути єдиною для всіх рівнів влади 
(державного, регіонального та місцевого), для всіх суб’єктів. В якості такої мети можуть 
бути загальні інтереси населення – підвищення  добробуту кожної людини. Україна багато 
років перебувала в умовах гострої фінансової кризи. Спостерігається спад промислового 
виробництва, різке скорочення платоспроможного попиту підприємств та населення, 
звуження грошової маси призвели до масового зубожіння широких верств населення. В 
результаті, на думку більшості аналітиків-економістів до основних задач фінансової 
політики країни можна віднести:  

– забезпечення умов для формування фінансових ресурсів;  
– встановлення раціонального розподілу, перерозподілу і використання фінансових 

ресурсів;  
– організацію регулювання і стимулювання економічних і соціальних процесів 

фінансовими методами; 
– вироблення інструментів фінансового механізму і його розвиток відповідно до цілей 

та задач стратегії;  
– створення ефективної і максимально ділової системи оперативного управління 

фінансами [2]. 
Результативність фінансової політики визначається ступеням досягнення поставлених 

цілей і завдань. Сама по собі фінансова політика не може бути поганою або хорошою. 
Важливо, наскільки вона відповідає інтересам суспільства і сприяє досягненню поставлених 
цілей, вирішення конкретних завдань. 

На сучасному етапі розвитку постає необхідність подальшого вдосконалення фінансової 
політики, яка б забезпечувала сприятливі умови для відновлення динаміки стійкого 
економічного зростання, розвитку внутрішнього ринку товарів та послуг, оптимізації 
механізму формування та розподілу національного доходу та валового внутрішнього 
продукту між галузями економіки та населенням [1] 

Реалізація фінансової політики передбачає активне використання у фінансовому 
регулюванні міжнародних стандартів, у тому числі індикатори фінансової та грошово-
кредитної політики, критерії надійності фінансового сектора, стандарти управління 
корпоративними фінансами тощо. 

Таким чином, для стабілізації економіки та фінансової системи необхідно: забезпечити 
збалансованість бюджетів та їх затвердження на основі реального прогнозу 
макроекономічних показників; реалізувати комплекс заходів щодо розширення 
оподатковуваної бази; розширити операції НБУ на відкритому ринку; стабілізувати 
валютний курс; реформувати систему казначейського виконання бюджету, забезпечивши її 
прозорість, підвищивши статус, розширивши сферу застосування; орієнтувати грошово-
кредитну політику на регулювання процентних ставок. 
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ПЕРСПЕКТИВИ РИНКУ ОВДП В УКРАЇНІ 
 

Наявність дефіциту бюджету в країні завжди викликає потребу у пошуку прийнятних 
джерел його фінансування і фінансовий ринок став потужним і дієвим джерелом в 
акумуляції тимчасово вільних коштів. Залучення коштів на позиковій основі має 
відбуватися у національній валюті, що матиме найменш критичні наслідки для держави.  
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Найбільшого поширення отримали державні внутрішні боргові цінні папери України, 
які можна представити як облігації внутрішньої державної позики та казначейські векселі, 
що мають свої підвиди (табл. 1). 

Таблиця 1 
Боргові цінні папери Види 

Облігації 
внутрішньої 

державної позики 

– гривневі ОВДП; 
– валютні ОВДП;  
– ПДВ-облігації;  
– інфляційні ОВДП; 
– індексовані ОВДП. 

 
Цільові облігації внутрішніх державних позик України – облігації внутрішніх 

державних позик, емісія яких є джерелом фінансування дефіциту державного бюджету в 
обсягах, передбачених на цю мету Законом про державний бюджет України на відповідний 
рік, та в межах граничного розміру державного боргу [1]. 

Кошти, залучені до державного бюджету від розміщення цільових облігацій внутрішніх 
державних позик України, використовуються виключно для фінансування державних або 
регіональних програм і проектів на умовах їх повернення в обсягах, передбачених на цю 
мету Законом про державний бюджет України на відповідний рік. Фінансування 
здійснюється відповідно до кредитних договорів, що укладаються між державою в особі 
Міністерства фінансів України та отримувачем коштів. Емісія державних облігацій 
регулюється Законом про державний бюджет України на відповідний рік, яким 
установлюються граничні розміри державного зовнішнього та внутрішнього боргу. 

Для захисту інвесторів від валютного ризику сьогодні Мінфін пропонує ОВДП, 
номіновані у доларах та євро. 

На первинному ринку на протязі січня-травня 2019 року дохідність ОВДП коливалась 
на наступному рівні: 

– у гривні – 17,25 % – 19,5 %; 
– у доларах США – 6,25 % – 7,5 %; 
– у євро – 4,5 % – 4,6 % [2]. 
Міністерство фінансів України на аукціонах з розміщення облігацій внутрішньої 

державної позики в січні-серпні 2019 року залучило до держаного бюджету 174,124 млрд. 
грн., 3,220 млрд. дол.  

Мінфін досить ретельно ставиться до обслуговування державного боргу. Пікові виплати 
по боргах у 2019 – 2020 роках планується, що Україна пройде без особливих проблем. Крім 
того, станом на 8 травня 2019 року приблизно 45 % заборгованості по ОВДП приходилось 
на НБУ, ще 43 % – на банки з державною часткою. 

Звичайно, що випуск таких облігацій може мати негативні наслідки для держави – 
збільшення витрат на обслуговування боргів, але згідно з даними НБУ, що подані в 
інфляційному звіті, індекс інфляції за прогнозами має зменшуватися з кожним роком 
(табл. 2) [3]. 

Таблиця 2 
Індекс споживчих цін у 2015 – 2020 рр. 

Рік 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Значення 
індексу 

43,3 12,4 13,7 8,9 5,8 5,0 

 
Одна з найбільших проблем випуску облігацій та функціонування облігаційного ринку 

в Україні полягає у відсутності достатнього розуміння поняття та суті облігацій серед 
більшості учасників облігаційного обігу, що ускладнює аналіз загальної ситуації на ринку 
облігацій та його впливу на економічний стан країни загалом 
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