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Боргова політика 

 

В умовах продовження повномасштабного воєнного вторгнення РФ в 

Україну в березні 2023 р. уряд активно шукав джерела фінансування дефіциту 

бюджету у 2023 р. та кошти для повоєнного відновлення економіки країни, 

здійснював планове погашення й обслуговування державного боргу. 

Міністерство фінансів України реалізувало погашення однорічних 

військових ОВДП на суму понад 27 млрд грн, випущених на аукціонах ОВДП 

01 березня 2022 р. 

 
Довідково. Рік тому, на п’ятий день повномасштабного вторгнення РФ в Україну, 

в екстремальних умовах Мінфін провів перший аукціон військових ОВДП, на якому 

інвестори підтримали державу на суму понад 8 млрд грн завдяки інвестуванню у двомісячні 

та однорічні військові облігації. Номінальний рівень дохідності за двомісячними паперами 

(UA4000221436) становив 9,7 %, а за однорічними паперами (UA4000225668) – 11 %. Усього 

завдяки випуску військових ОВДП держава залучила до державного бюджету понад 

200 млрд грн у 2022 р. та близько 25 млрд грн у 2023 р.
1
. 

 

Березень 2023 р. став вирішальним у взаємодії з МВФ щодо 

затвердження повноцінної програми фінансової підтримки. 

31 березня поточного року Рада директорів МВФ затвердила нову 

чотирирічну програму розширеного фінансування (Extended Fund Facility – EFF) 

для України розміром 15,6 млрд дол. США (11,6 млрд СПЗ – спеціальні права 

запозичення). Перший транш від Фонду (2,7 млрд дол. США прямого бюджетного 

фінансування) Україна отримала 03 квітня 2023 р.  

За інформацією Bloomberg
2
, це перша кредитна Програма МВФ, призначена 

для країни, що перебуває у стані війни. Крім того, зазначається, що Група 

кредиторів України підтримала безпрецедентне рішення: МВФ має змінити 
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правила кредитування, продовживши мораторій на погашення боргів на час дії 

Програми. Кредитори – Канада, Франція, Німеччина, Японія, Великобританія і 

США – закликали інших кредиторів сприяти відновленню платоспроможності 

України, економіка якої з часу вторгнення Росії скоротилася майже на третину. 

Реалізація Програми передбачає два етапи:  

- на першому етапі Програми, що запланований на 2023–2024 рр., увага 

зосереджуватиметься на впровадженні надійного бюджету та збільшенні 

мобілізації доходів, зокрема завдяки уникненню заходів, які можуть зменшити 

податкові надходження. Перший етап також передбачає зниження інфляції та 

утримання обмінного курсу, у тому числі за допомогою підтримки відповідних 

валютних резервів. Крім того, очікуються заходи щодо сприяння довгостроковій 

фінансовій стабільності, включно з підготовкою більш глибокої оцінки стану 

банківського сектору, а також підтримкою незалежності НБУ; 

- на другому етапі Програми акцент буде зроблено на реформах, які 

максимально ефективно підтримуватимуть післявоєнне відновлення та 

реконструкцію, а також допоможуть Україні імплементувати необхідні заходи на 

шляху до євроінтеграції. Довгострокове зростання економіки є одним із 

пріоритетів другого етапу Програми. Планується, що під час другого етапу Україна 

повернеться до довоєнних рамок політики, зокрема до гнучкого обмінного курсу та 

таргетування інфляції. Водночас буде зосереджено увагу на впровадженні суттєвих 

структурних реформ у фіскальній політиці для стабілізації середньострокових 

надходжень завдяки впровадженню стратегії національних доходів, а також 

започаткуванню управління державними фінансами та запровадженню реформ 

управління державними інвестиціями у процесі післявоєнної реконструкції. Для 

підтримки повоєнних реформ необхідно поліпшити конкуренцію в енергетичному 

секторі, одночасно зменшуючи квазіфіскальні зобов’язання. 

Уряд України зобов’язується: 

- підтримувати та продовжувати реформи щодо зміцнення системи 

управління та боротьби з корупцією, зокрема завдяки внесенню змін до 

законодавства; 

- зміцнювати політики, які підтримують фіскальну, зовнішню, цінову та 

фінансову стабільність; 

- сприяти економічному відновленню з одночасним поліпшенням управління 

та зміцненням інституцій задля довгострокового зростання у післявоєнній 

відбудові України та її євроінтеграції. 

Отже, незважаючи на умови надзвичайно високої невизначеності в Україні, 

Програма EFF є опорою у співпраці з міжнародними партнерами та відкриває 

можливості для широкомасштабного залучення фінансів донорів, зокрема країн G7 

та Європейського Союзу. Як зазначив у своєму телеграм-каналі прем’єр-міністр 

України Д. Шмигал
ь
, Програма МВФ стане частиною загального пакету фінансової 

підтримки України від міжнародних партнерів розміром 115 млрд дол. США.  
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Потужна зовнішня підтримка залишається життєво необхідною для 

України, а забезпечення стабільного виконання бюджету є ключовою 

передумовою для збереження країни та її протистояння агресору. 

Джерелами фінансування дефіциту державного бюджету у січні – березні 

2023 р. є військові облігації, кредити від міжнародних фінансових організацій, 

а також двосторонні кредити та гранти (рис.). 

 
Рис. Фінансування дефіциту Державного бюджету України  

у січні – березні 2023 р. 

Джерело: дані Міністерства фінансів України
3
.  

 

21 березня 2023 р. Україна отримала 1,5 млрд євро макрофінансової 

допомоги від ЄС у рамках масштабної Програми макрофінансової допомоги 

(МФД) від ЄС
4
. Зазначене фінансування є другим траншем у рамках пільгової 

кредитної програми на 2023 р., загальний обсяг якої становить 18 млрд євро 

(перший транш розміром 3 млрд євро Україна отримала в січні 2023 р.). Кошти 

надаються на безпрецедентно пільгових умовах для України й спрямовуватимуться 

на фінансування найбільш нагальних видатків держбюджету.  

Передбачається, що наступні транші в рамках Програми МФД Україна 

отримуватиме протягом 2023 р. з урахуванням виконання нашою державою 

узгоджених сторонами умов. 

29 березня 2023 р. Україна отримала грант на 1,253 млрд дол. США від 

Сполучених Штатів Америки. Кошти надано через Цільовий фонд Світового 
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банку, у рамках четвертого додаткового фінансування для проєкту «Підтримка 

державних видатків для забезпечення стійкого державного управління в Україні» 

(PEACE). Грантове фінансування спрямовуватиметься на забезпечення часткового 

відшкодування видатків держбюджету, зокрема на пенсійні виплати, підтримку 

певних програм державної соціальної допомоги (для ВПО), оплату праці 

співробітників державних органів, ДСНС та працівників закладів вищої освіти. 

У цілому від початку повномасштабного вторгнення РФ Україна отримала від 

Сполучених Штатів Америки 15,5 млрд дол. США у формі грантів
5
. 

Зміни до Державного бюджету України на 2023 р. від 21 березня 2023 р. 

передбачають зменшення обсягу державного боргу України, запланованого на 

кінець поточного року. Державний бюджет України на 2023 р. передбачав 

на 31 грудня 2023 р. граничний обсяг державного боргу в сумі 6422,7 млрд грн, 

а рівень держборгу – 102,3 % ВВП. Однак, 21 березня 2023 р. Верховна Рада 

України підтримала проєкт Закону України «Про внесення змін до Закону України 

“Про Державний бюджет України на 2023 рік” щодо забезпечення видатками 

сектору безпеки і оборони», що передбачає збільшення видатків загального фонду 

державного бюджету на 537,2 млрд грн, а фінансування загального фонду 

державного бюджету за борговими операціями – на 419,3 млрд грн. Водночас 

згідно з цим Законом, рівень державного боргу планується знизити до 

6197,1 млрд грн, що  передусім пов’язано з результатами виконання державного 

бюджету у 2022 р., зміною фінансування державного бюджету за рахунок боргових 

джерел та прогнозного валютного курсу гривні до долара США
6
. 

Україна залучить із Цільового фонду Світового банку грант на 

2,5 млрд дол. США
7

. У рамках досягнутих домовленостей Україна зможе 

отримати грант обсягом 2,5 млрд дол. США. Ці кошти Сполучені Штати Америки 

нададуть у рамках створеного Світовим банком механізму Цільового фонду 

багатьох донорів як четвертого додаткового фінансування проєкту «Підтримка 

державних видатків для забезпечення стійкого державного управління в Україні». 

Залучені кошти буде спрямовано на відшкодування витрат держбюджету для 

забезпечення нагальних соціальних витрат, на оплату праці співробітників 

державних органів, ДСНС, працівників сфери освіти (шкіл та закладів вищої 

освіти), оплату медичних послуг за програмою медичних гарантій. 

Верховний Суд Сполученого Королівства ухвалив рішення, що справу, 

ініційовану Росією проти України стосовно єврооблігацій на суму 
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3 млрд дол. США («борг Януковича»), потрібно направити на судовий розгляд за 

повною процедурою у відкритому засіданні
8
. Це велика перемога справедливості 

та верховенства права. Верховний Суд Сполученого Королівства 15 березня 2023 р. 

дійшов висновку, що аргументи лінії захисту України щодо примусу, які 

ґрунтуються на фактах погроз агресії Росії, мають бути досліджені за повною 

процедурою під час відкритого засідання в англійському суді. Це знакове рішення 

ухвалене через більш ніж сім років після того, як Росія подала позов проти України 

до англійського суду. Верховний Суд, що є найвищим судом у системі судів 

Сполученого Королівства, підтримав позицію, яку Україна заявляла багато років 

поспіль.  

Верховний Суд відхилив прохання Росії щодо застосування скороченої 

процедури та уникнення детального дослідження англійським судом своїх дій, 

справедливо визнав аргументи лінії захисту України щодо примусу спроможними 

й такими, що мають бути належним чином вивчені із дослідженням усіх доказів. 

 

Національний інститут стратегічних досліджень 

Квітень 2023 р.  
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