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ОВДП ЯК ІНСТРУМЕНТ ЗНИЖЕННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ РИЗИКІВ І ПІДТРИМКИ СОЦІАЛЬНОГО 
ДОБРОБУТУ ТА ПЕНСІЙНОГО СТРАХУВАННЯ В УМОВАХ ВОЄННОГО СТАНУ ТА ПІДВИЩЕНОЇ 

ВОЛАТИЛЬНОСТІ РИНКУ 

У статті досліджено роль облігацій внутрішньої державної позики (ОВДП) як інструменту зниження інвестиційних 
ризиків та підтримки соціального добробуту в умовах воєнного стану та підвищеної волатильності фінансового ринку. 
Акцентовано на впливі ОВДП на розвиток системи пенсійного страхування в Україні, зокрема через їхню роль у формуванні 
інвестиційного портфеля недержавних пенсійних фондів. Проаналізовано динаміку вкладень в ОВДП у 2022–2025 рр., 
обґрунтовано їх фіскальну та соціальну функцію в контексті фінансування державних соціальних зобов’язань, включаючи 
пенсійні виплати з урахуванням принципів сталого розвитку. Розкрито потенціал ОВДП як засобу фінансової стабільності 
та соціально орієнтованого інвестування. 
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ВСТУП 
У період воєнного стану та підвищеної волатиль-

ності ринку інвестори працюють в умовах високого 
рівня невизначеності, ризиків втрати капіталу, зниження 
ліквідності активів та ослаблення фінансових інсти-
тутів. У цьому разі зростає значення фінансових інст-
рументів, які здатні не лише зберегти інвестиції, а й 
сприяти підтримці державного бюджету й виконанню 
соціальних функцій держави [1]. Одним з таких інстру-
ментів в Україні є облігації внутрішньої державної 
позики (ОВДП), які стали ключовим механізмом мобі-
лізації ресурсів на тлі військових дій в Україні. 

ОВДП як державні боргові цінні папери є альтерна-
тивою традиційним інструментам інвестування та ви-
конують важливу соціальну функцію − сприяють фі-
нансуванню витрат на оборону, соціальне забезпечення 
та інші суспільно важливі потреби. Так, інвестування в 
ОВДП у сучасних умовах набуває значення як з позиції 
мінімізації фінансових ризиків, так і як форма участі 
громадян у зміцненні державної стійкості та соціаль-
ного добробуту. 

На сучасному етапі багато дослідників вирішували 
питання зниження інвестиційних ризиків і підтримки со-
ціального добробуту в умовах воєнного стану та під-
вищеної волатильності ринку через ОВДП. Оскільки за 
об’єкт дослідження вибрано ОВДП, то варто охопити 
дослідження авторів, які ним займаються. 

Ю. Боцман аналізував сучасний стан розвитку ринку 

державних цінних паперів, зокрема ОВДП. Він ствердив, 
що фінансові рішення банків змінюють ринок державних 
цінних паперів. Це обумовлено різними аспектами фінан-
сового ринку та макроекономічними умовами. Ним вста-
новлено, що періоди інтенсивного зростання інвестицій у 
державні боргові цінні папери ідентичні періодам еко-
номічних криз. Після глобальної фінансової кризи 2008 р. 
економіка потребувала емісії облігацій внутрішньої дер-
жавної позики. Після системної банківської кризи 2014-
2016 рр. банки потребували додаткової капіталізації і 
випуску облігацій внутрішньої державної позики. У 
2020 р., під час економічної кризи, яка спричинена 
пандемією COVID-19, відбулося зростання портфеля 
ОВДП, що сприяло зниження облікової ставки НБУ. 
Важливим є висновок автора про те, що ринок державних 
цінних паперів не є привабливим для банків через високі 
ризики, пов’язані з кредитуванням, та обмежений попит 
на кредитні ресурси серед бізнесу та населення [2]. 

А. Абдуллаєва та М. Складанюк зазначили позитивні 
сторони інвестування в державні облігації. Вони приді-
лили увагу військовим ОВДП. На первинному ринку їх 
може купити НБУ, мають вищу дохідність (9-12 % річних) 
за приблизно однакових ризиків, або ж вищу надій-
ність за приблизно однакової дохідності. Дохід, отриманий 
від них не оподатковується та не потрібно підтверджувати 
джерело отримання коштів [3]. 

О. Пернарівський досліджував динаміку вкладень на-
селення в ОВДП в умовах воєнного і виділив їх особ-

 О.М. ПОЛІНКЕВИЧ, В.В. ТРИНЧУК, В.П. ЛЕВЧЕНКО, І.М. ЗЕЛЕНИЦЯ, 2025 



ISSN 2786-5517 (Online), ISSN 2409-1944 (Print). Економіка. Фінанси. Право. 2025. № 7  

109 

ливості. До переваг ОВДП належать високий рівень 
дохідності, заощадження інвестором 19,5 % свого до-
ходу через відсутність оподаткування, 100% гарантія 
від держави незалежно від терміну боргового паперу та 
розміру інвестицій, можливість продажу облігацій на 
вторинному ринку за потреби, використання ОВДП в 
якості застави. Автором констатовано, що обсяги вкла-
день в ОВДП за період дії воєнного стану зросли більше 
ніж вдвічі з 25519 млн грн станом на 24.02.2022 р. до 
55002 млн грн станом на 12.01.2024 р. Така поведінка 
населення може пояснюватись як патріотичними наст-
роями, так і зростанням інвестиційної привабливості 
цих цінних паперів [4]. 

С. Міщенко, Л. Капранова, Д. Седіков досліджували 
трудоресурсну волатильність ринку праці України і заз-
начили, що вона має особливості, пов’язані зі скоро-
ченням чисельності населення України, національною 
депопуляцією за рахунок смертності населення праце-
здатного віку, звуження процесу природного відтво-
рення населення. Автори пропонують для подолання 
вотильності ринку праці розробити стратегію післявоєнного 
відтворення за територіально-просторовим підходом [5]. 

І. Буртняк, Н. Судук відстоюють тезу, що основна 
модель змінної в часі волатильності (ARCH-модель) 
застосовується для оцінювання вартості ризиків порт-
фельних інвестицій. Специфіка функціонування фінан-
сових ринків передбачає реєстрування біржових курсів 
та цін фінансових інструментів з незвично високою час-
тотою. Найвищий її рівень стосується денних, годинних, 
хвилинних, поточних даних в інформаційних системах. 
Важливими є похідні інструменти на індикатори вола-
тильності. Вони дають змогу хеджувати ризики, підси-
люють вигоду від диверсифікації вкладень [6].  

О. Полінкевич, О. Кузьмак, Р. Камінські, Л. Ліпич, 
В. Мальцева, В. Тринчук зазначили, що соціальний доб-
робут є ключовим виміром сталого розвитку територій, 
що вимагає інституційної підтримки та фінансової ста-
більності. У цьому контексті ОВДП можуть бути роз-
глянуті як інструмент підтримки державної спромог-
ності виконувати соціальні функції в умовах кризових 
викликів. Підвищення фінансової грамотності суспільства 
є необхідною передумовою розширення участі населення 
у державному борговому фінансуванні, що, зі свого боку, 
посилює соціальну відповідальність та довіру до інсти-
туцій. Розвиток інструментів соціального інвестування 
дає змогу інтегрувати фінансові ринки у досягнення со-
ціально значущих цілей. З цієї позиції державні облі-
гації можуть перетворюватися з класичного боргового 
інструменту на компонент стратегії соціальної відпові-
дальності держави [7-10]. 

Аналіз літературних джерел підтверджує, що ОВДП 
виступають ключовим фінансовим інструментом у пе-
ріоди системних криз та економічної нестабільності. 
Як засвідчено у дослідженнях Ю. Боцмана, активація 
інвестицій у державні боргові інструменти є закономірною 
реакцією фінансового підвищення фінансової грамотності 
громадян є необхідною передумовою розширення участі 
населення у державному борговому фінансуванні, що, 
зі свого боку, посилює соціальну відповідальність та 
довіру до інституцій ринку на кризові явища, що під-
тверджується прикладами 2008, 2014–2016, 2020 та 
2022–2024 рр. ОВДП у цей період стали джерелом під-
тримки ліквідності банківської системи, стабілізації бю-

джетного фінансування й уникнення колапсу кредит-
ного ринку. Водночас дослідження А. Абдуллаєвої, М. Скла-
данюк та О. Пернарівського демонструють зростання 
довіри до ОВДП серед населення, зокрема через запро-
вадження військових облігацій з підвищеною дохідністю 
та безподатковим статусом. З огляду на висновки 
С. Міщенка та І. Буртняка ринок державних цінних па-
перів також пов'язано з ширшими завданнями, − такими 
як стабілізація трудового потенціалу та хеджування 
макроекономічної волатильності. Це розширює розуміння 
ролі ОВДП як не лише інвестиційного інструменту, а й 
елементу національної політики соціального добробуту 
й стійкості. У контексті сталого розвитку ОВДП забез-
печують своєчасне фінансування базових соціальних 
потреб, знижують тиск на банківську систему та слугують 
фундаментом для післявоєнного відновлення. Ідеї, вис-
вітлені у працях О. Полінкевич, О. Кузьмак, Р. Камінські, 
Л. Ліпич, В. Мальцева, В. Тринчук, розширюють розу-
міння функціоналу ОВДП як не лише фінансового, а й 
соціального інструменту підтримки сталості держави в 
умовах воєнного стану. Автори акцентують на тому, 
що соціальний добробут та економічна резильєнтність 
повинні бути інтегрованими у фінансову політику, зок-
рема через механізми інвестування, які стимулюють 
підтримку вразливих груп, розвиток соціальних послуг 
і забезпечення довіри до держави. Так, у світлі підходів 
О. Полінкевич, О. Кузьмак, Р. Камінські, Л. Ліпич, 
В. Мальцева, В. Тринчук ОВДП можуть і мають роз-
глядатися не лише як спосіб управління інвестиційними 
ризиками, а й як інструмент довгострокового інвестування 
в соціальний капітал, що посилює стійкість держави та 
наближає Україну до моделей сталого розвитку, прийнятих 
у країнах ЄС. 

Так, у сучасних умовах воєнного стану ОВДП є уні-
версальним інструментом, що поєднує функції управління 
ризиками, стимулювання інвестицій, підтримки державних 
фінансів і соціального добробуту. Надалі перспективним 
вбачається розвиток соціально орієнтованих і «зелених» 
державних облігацій, що дасть змогу поглибити інтег-
рацію цього інструменту у стратегію сталого фінансо-
вого розвитку України. Різні дослідники визначають 
окремі аспекти, які є важливими для зниження інвес-
тиційних ризиків та досягнення соціального добробуту 
в територіальній громаді. Вони зазначають про високу 
волатильність не лише фінансового ринку, але й тру-
дового. ОВДП є тим інструментом, який допоможе зни-
зити інвестиційні ризики. У роботі варто застосувати 
комплекс взаємодоповнюючих методів, що дають змогу 
дослідити ринок ОВДП як багатовимірне соціально-еко-
номічне явище з фінансової, соціальної та інститу-
ційної перспектив. Вибір методів зумовлено міждис-
циплінарним характером теми та необхідністю поєд-
нати кількісну аналітику з якісною інтерпретацією 
результатів. 

МЕТА статті – обґрунтувати роль ОВДП як ефек-
тивного фінансового інструменту зниження інвестиційних 
ризиків в умовах воєнного стану та високої ринкової 
волатильності, а також визначити їх потенціал у забез-
печенні соціального добробуту та підтримці бюджетної 
стійкості держави в умовах кризових викликів.  

МАТЕРІАЛИ ТА МЕТОДИ 
У роботі застосовано офіційні статистичні та аналі-
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тичні дані, що відображають стан і динаміку ринку 
ОВДП в Україні в період з лютого 2022 р. до липня 2025 р. 
Основні джерела інформації: офіційні публікації Мініс-
терства фінансів України, звіти та статистика Націо-
нального банку України, що стосуються обсягів ОВДП, 
Єдиний портал відкритих даних України (data.gov.ua). 
У дослідженні також застосовано публікації провідних 
українських економістів та науковців, серед яких: 
Ю. Боцман, А. Абдуллаєва, М. Складанюк, О. Перна-
рівський, О. Полінкевич та ін., що дало змогу сфор-
мувати узагальнену теоретико-аналітичну базу. Для 
побудови таблиць і здійснення порівняльного аналізу 
застосовано дані з офіційних електронних ресурсів. 
Матеріали статті базуються на надійних, відкритих та 
актуальних джерелах, що забезпечують репрезентативність 
дослідження і достовірність отриманих висновків.  

У роботі застосовано такі методи, як: метод абстра-
гування, узагальнення, системного, економіко-статис-
тичного та інстиціонального аналізу, порівняння, контент-
аналізу наукових джерел, графічної інтерпретації, а також 
систематичний підхід. Також застосовано дослідження 
вітчизняних та зарубіжних вчених. 

РЕЗУЛЬТАТИ 
Після початку повномасштабного вторгнення росії 

у 2022 р. ринок фінансових активів в Україні зазнав 
різкої трансформації. Інвестори переорієнтувались з 
ризикових активів на більш консервативні інструменти 
з державною гарантією. У цьому контексті ОВДП стали 
привабливими з таких причин: 

1. Гарантована виплата доходу та погашення основної 
суми боргу державою. 

2. Висока дохідність, яка зросла у відповідь на під-
вищення облікової ставки НБУ (середньозважена до-
хідність гривневих ОВДП зросла від 10% у 2021 р. до 
16,2% у травні 2025 р., у євро від 2,45 % у 2021 р. до 
3,2 % у травні 2025 р.) [11]. 

3. Податкові пільги: звільнення фізичних осіб від 
податку на доходи з ОВДП. 

4. Валютохеджування через облігації у доларах 
США або євро. 

5. Висока ліквідність на вторинному ринку завдяки 
операціям банків та маркет-мейкерів. 

У результаті з 2022 р. до 2024 р. обсяги інвестицій 
фізичних осіб в ОВДП зросли в рази, що свідчить про 
довіру до інструменту навіть в умовах загроз (табл. 1). 

Аналіз динаміки загального обсягу ОВДП за період 
з 24 лютого 2022 р. до 24 лютого 2025 р. свідчить про 

стабільне та суттєве зростання інтересу до державних 
боргових інструментів. Загальний обсяг ОВДП збіль-
шився на 852,1 млрд грн (на 83,9%), що свідчить про 
зміцнення ринку державних цінних паперів навіть в 
умовах воєнного стану. 

Найбільш виражене зростання продемонстрували 
гривневі ОВДП − з 911,5 млрд грн у 2022 р. до понад 
1,73 трлн грн станом на 24 лютого 2025 р. Це становить 
приріст у 88,6 %, що вказує на високий рівень довіри 
внутрішніх інвесторів до національної валюти та до 
державних гарантій. Ймовірно, цей тренд зумовлено 
податковими пільгами, високими ставками дохідності, 
а також обмеженим доступом до альтернативних інст-
рументів інвестування в умовах війни. 

ОВДП, номіновані в дол. США, зросли на 25,75 
млрд грн або на 28,7%. Попри більш помірну динаміку, 
валютні інструменти залишаються важливим сегментом 
ринку, що забезпечує інвесторам механізм валютного 
хеджування. Спостерігається зниження цього сегмента 
18 липня 2025 р. порівняно з 24 лютим, що може бути 
пов’язано з частковими погашеннями або зміною порт-
фельних стратегій інвесторів. 

Найбільш динамічне зростання в процентному вимірі 
показали єврові ОВДП – понад 130% приросту за дос-
ліджуваний період. Це свідчить про пожвавлення по-
питу на інструменти в євро, хоча їх загальна частка у 
структурі ринку залишається відносно низькою. Ймо-
вірним чинником такого зростання є розширення участі 
інституційних інвесторів та запровадження нових програм 
співпраці з європейськими фінансовими інституціями. 

Загалом структура ринку демонструє переважання 
гривневих інструментів, що зумовлено державною по-
літикою підтримки внутрішнього боргу, прагненням 
уникнути валютних ризиків, а також активацією насе-
лення у сфері інвестування в ОВДП. Це підтверджує, 
що державні облігації в Україні не лише виконують фіс-
кальну функцію, а й стали важливим інструментом фі-
нансової стабільності та соціальної відповідальності як 
з боку держави, так і з боку інвесторів. 

Соціальний добробут у період війни безпосередньо 
пов’язано зі здатністю держави своєчасно виплачувати 
пенсії, зарплати бюджетникам, забезпечувати підтримку 
внутрішньо переміщених осіб, медичні послуги та гу-
манітарну допомогу. ОВДП як джерело фінансування 
бюджету дають змогу утримувати ці функції в умовах 
падіння ВВП, зниження податкових надходжень та об-
меженого доступу до зовнішніх ринків капіталу. 

Таблиця 1 – ОВДП, які знаходяться в обігу, а номінально-амортизаційною вартістю у 2020–2022 рр., млн грн (побудовано 
за даними НБУ) 

Дата Усього ОВДП, номіновані у грн 
ОВДП, номіновані в 

дол. США 
ОВДП, номіновані в 

ЄВРО 

24.02.2022 1015582 911494,96 89860,02 14226,68 

24.02.2023 1430909 1318637,52 79678,04 32593,39 

23.02.2024 1605270 1456169,78 112690,64 3609,98 

24.02.2025 1867635 1719279,03 115613,92 32742,23 

18.07.2025 1868486 1729229,08 108026,2 31230,72 

Відхилення 24.02.2025/ 
24.02.2022, +/- 

852053,5 807784,07 25753,9 18515,55 

Відхилення 24.02.2025/ 
24.02.2022, % 

83,90 88,62 28,66 130,15 
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Управління випуском та обігом ОВДП як інстру-
ментом боргової політики сприяє стабілізації фінан-
сової системи країни загалом, що є необхідною умовою 
для довгострокового функціонування та розвитку пенсійної 
системи та забезпечення соціального захисту в Україні 
у складних умовах. Для недержавних пенсійних фондів 
ОВДП також є важливим інструментом формування ін-
вестиційного портфеля, забезпечуючи низький ризик 
втрати капіталу та стабільний дохід, що сприяє збере-
женню пенсійних накопичень учасників [12, с. 156; 13]. 
ОВДП дають пенсійній системі змогу зменшити вплив 
інфляції та ринкової волатильності на накопичені кошти, 
забезпечуючи більш стабільну основу для майбутніх 
виплат пенсіонерам. Поєднання ОВДП та інструментів 
пенсійного страхування – це стратегія фінансової стій-
кості, яка дає змогу зберегти заощадження населення в 
умовах кризових явищ та підтримати економічну ста-
більність країни. 

Кожна купівля ОВДП фізичними або інституційними 
інвесторами забезпечує пряме надходження коштів до 
бюджету. За даними Мінфіну, за період 2022–2024 рр. 
ОВДП дали змогу залучити понад 500 млрд грн, значну 
частину яких спрямовано на соціальні та оборонні вит-
рати [14]. 

Інвестування в ОВДП таким способом виконує не 
лише економічну функцію − збереження та помірне зрос-
тання капіталу, − а й громадянську, підтримуючи дер-
жаву в критичний момент. 

Сталий розвиток передбачає збалансованість еконо-
мічних, екологічних та соціальних процесів. У межах 
цієї концепції ОВДП можуть розглядатися як інструмент 
фінансування сталості, якщо кошти, залучені через них, 
спрямовано на довгострокові соціально значущі цілі: 

− модернізацію енергетичної системи; 
− підтримку екологічних ініціатив; 
− забезпечення стійких транспортних систем; 
− розбудову соціальної інфраструктури в регіонах, 

що постраждали від бойових дій. 
Крім того, розвиток зелених державних облігацій 

(Green Bonds) та соціальних ОВДП (Social Bonds) може 
стати наступним кроком у вдосконаленні ринку цінних 
паперів в Україні. Така практика широко застосову-
ється в ЄС, США, Канаді та Японії як один із інстру-
ментів ESG-фінансування. 

Попри позитивні сторони, ринок ОВДП залишається 
вразливим до таких факторів: 

− інфляційний тиск, що знижує реальну дохідність; 
− політична нестабільність і ризики дефолту; 
− конкуренція за ресурси між внутрішніми та зов-

нішніми джерелами фінансування; 
− обмежена обізнаність громадян про механізм ін-

вестування в ОВДП, що гальмує розширення ринку 
серед роздрібних інвесторів. 

Подолання цих бар’єрів потребує більшої прозорості 
державної політики, фінансової грамотності населення 
та розвитку цифрових платформ для інвестування. 

ВИСНОВКИ 
Облігації внутрішньої державної позики (ОВДП) в 

умовах воєнного стану та високої ринкової волатиль-
ності продемонстрували ефективність як універсальний 
фінансовий інструмент зниження інвестиційних ризиків, 
стабілізації економіки та підтримки соціального добро-

буту та бюджетної стійкості держави. Інвестування в 
державні облігації дало змогу фізичним та юридичним 
особам поєднати досягнення особистих фінансових цілей 
із громадянським внеском у підтримку країни. Одним з 
ключових напрямів застосування ОВДП є їх викорис-
тання також у системі пенсійного страхування, зокрема 
як базового інструменту інвестування для недержавних 
пенсійних фондів. 

У довгостроковій перспективі ОВДП можуть стати 
фундаментом для запуску механізмів сталого фінансу-
вання, якщо інструмент буде модернізовано відповідно 
до принципів ESG та з урахуванням міжнародних стан-
дартів. Формування розвиненого ринку ОВДП здатне 
забезпечити стійкість фінансової системи, зберегти до-
віру інвесторів і створити основу для сталого соці-
ально-економічного відновлення України. 

Результати аналізу динаміки обсягу облігацій внут-
рішньої державної позики (ОВДП) в Україні за період з 
лютого 2022 р. до липня 2025 р. підтверджують клю-
чову роль цього інструменту у забезпеченні фінансової 
стабільності держави, захисті інтересів інвесторів та 
підтримці соціального добробуту населення в умовах 
воєнного стану та економічної турбулентності. Загальне 
зростання портфеля ОВДП на понад 83% за три роки 
свідчить про системне посилення довіри до державних 
цінних паперів з боку як банківських, так і не банків-
ських установ, а також фізичних осіб. 

Особливо динамічне зростання демонструє сегмент 
гривневих ОВДП, що свідчить про переорієнтацію ін-
вестиційної поведінки на національні фінансові інстру-
менти. В умовах високої облікової ставки та стимулюючої 
податкової політики державні облігації стали привабливою 
альтернативою для збереження капіталу, особливо на 
фоні зниженого попиту на кредитні ресурси. Одночасно 
валютні ОВДП зберігають свою стратегічну роль як інст-
рументи хеджування та стабілізації портфелів в умовах 
коливання валютного ринку.  

Істотне значення має соціальний контекст функціо-
нування ринку ОВДП. Інвестиції в ОВДП набули под-
війної функції: з одного боку, вони знижують ризики 
для інвесторів, з іншого − забезпечують реалізацію функцій 
держави у сфері соціального захисту, підтримки внут-
рішньо переміщених осіб, забезпечення життєво важливих 
видатків на охорону здоров’я, освіту та оборону. 

Крім того, ринок ОВДП має потенціал для подальшої 
трансформації у напрямі сталого та соціально орієнто-
ваного фінансування. Зокрема, Україна може запозичити 
міжнародний досвід у впровадженні спеціалізованих 
випусків, − таких як «зелені» та «соціальні» облігації, − 
спрямованих на конкретні цілі: енергетичну модерні-
зацію, відновлення інфраструктури у деокупованих ре-
гіонах, розвиток соціального підприємництва та під-
тримку вразливих верств населення. 

Ринок ОВДП в умовах війни продемонстрував стра-
тегічну гнучкість та суспільну значущість, зміцнюючи 
не лише фінансову, але й соціальну тканину держави.  

Подальший розвиток цього інструменту вимагає пог-
либлення фінансової грамотності населення, діджита-
лізації механізмів інвестування, забезпечення прозо-
рості державної боргової політики та орієнтації на цілі 
сталого розвитку, що відповідає як національним ін-
тересам, так і стандартам ЄС. 
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GOVERNMENT BONDS AS A TOOL FOR REDUCING INVESTMENT RISKS AND SUPPORTING 
SOCIAL WELFARE AND PENSION INSURANCE IN CONDITIONS OF MARTIAL LAW AND 

INCREASED MARKET VOLATILITY 

Introduction. In the context of martial law, high market volatility, and macroeconomic uncertainty, domestic government bonds 
(OVDPs) have become a strategic financial instrument for Ukraine. Originally intended for public budget financing, OVDPs have 
evolved into a multifunctional mechanism for capital preservation, investment risk reduction, and support for critical state functions.  

The purpose of the paper is to substantiate the importance of OVDPs as a reliable instrument for minimizing investment risks 
during times of crisis, as well as to evaluate their contribution to supporting social welfare and macro-financial stability.  

Results. Based on data from the Ministry of Finance of Ukraine and the National Bank of Ukraine, the total volume of domestic 
government bonds increased by over 83% from February 2022 to July 2025. Hryvnia-denominated bonds demonstrated the most 
dynamic growth, increasing by nearly 89%, confirming their popularity among private and institutional investors due to high yields, 
tax exemptions, and state guarantees. Demand for foreign currency bonds remained stable, highlighting their role in portfolio 
diversification and currency risk hedging. This confirms that OVDPs fulfill not only fiscal but also social functions, acting as a form 
of financial patriotism and contributing to national resilience.  

Conclusion. The findings indicate that OVDPs serve a dual purpose: they offer financial security and stable returns for investors 
while enabling the government to maintain essential social programs during crisis conditions. Enhancing transparency, increasing 
financial literacy among the population, and digitizing investment procedures are also essential to expanding public participation in 
the OVDP market and ensuring its long-term effectiveness as a socially responsible financial instrument. 

Keywords: government bonds, investment risks, volatility, social welfare, sustainable development 

 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /ArialMT
    /BellMT
    /BellMTBold
    /BellMTItalic
    /BernardMT-Condensed
    /BodoniMTPosterCompressed
    /BrushScriptMT
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /FootlightMTLight
    /Georgia
    /MaturaMTScriptCapitals
    /MT-Extra
    /MTExtraTiger
    /SymbolMT
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /Tiger
    /TigerExpert
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-Italic
    /VladimirScript
    /Webdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /Wingdings-Regular
    /ZWAdobeF
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /PDFX1a:2001
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly true
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <>
    /CHT <>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV <>
    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF che devono essere conformi o verificati in base a PDF/X-1a:2001, uno standard ISO per lo scambio di contenuto grafico. Per ulteriori informazioni sulla creazione di documenti PDF compatibili con PDF/X-1a, consultare la Guida dell'utente di Acrobat. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 4.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die moeten worden gecontroleerd of moeten voldoen aan PDF/X-1a:2001, een ISO-standaard voor het uitwisselen van grafische gegevens. Raadpleeg de gebruikershandleiding van Acrobat voor meer informatie over het maken van PDF-documenten die compatibel zijn met PDF/X-1a. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 4.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents that are to be checked or must conform to PDF/X-1a:2001, an ISO standard for graphic content exchange.  For more information on creating PDF/X-1a compliant PDF documents, please refer to the Acrobat User Guide.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 4.0 and later.)
    /RUS <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


