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стратегію	та	поведінку,	що	фактично	межувала	 з	правовим	свавіллям.	 І	 лише	у	
2021	 році	 діяльність	 таких	 учасників	 ринку	 споживчого	 кредитування	 було	
частково	унормовано	[2].	

В	загальному	треба	визнати,	що	станом	на	початок	відкритоı	̈агресіı	̈проти	
Украıн̈и	у	сегменті	споживчих	кредитів	накопичилося	багато	проблем.	І	на	рівні	
и< ого	 інституціи< ноı	̈ структури,	 і	 на	 рівні	 стратегіи< 	 банків	 та	 небанківських	
фінансових	 установ,	 і	 на	 рівні	 доходів	 існуючих	 та	 потенціи< них	 позичальників.	
Очевидно,	що	 з	 24	 лютого	 2022	 року	 вказані	 проблеми	 тільки	 загострилися.	 В	
перші	місяці	вторгнення	стався	потужнии< 	відтік	населення	з	Украıн̈и,	в	умовах,	що	
склалися	 на	 тои< 	 час,	 абсолютна	 більшість	 позичальників	 об’єктивно	 не	 могли	
виконати	 своı	̈ зобов’язання	 за	 кредитними	 договорами.	 Зазначимо,	 що	
Національнии< 	 банк	 Украıн̈и	 досить	 оперативно	 відреагував	 на	 сформовані	
виклики	і	спробував	унормувати	відносини	між	позичальниками	та	кредитними	
установами	 в	 умовах	 воєнного	 стану	 [3].	 Проте,	 варто	 підкреслити,	що	 основні	
положення	зазначеного	документу	мають	рекомендаціи< нии< 	характер.		

Цілком	 зрозуміло,	 що	 з	 початком	 віи< ськовии< 	 діи< 	 обсяг	 ринку	 споживчого	
кредитування	скоротилися.	Так,	обсяги	ринку	 (у	банківському	сегменті)	у	2021	
році	 становили	214,1	млрд.	 грн.,	 у	 2022	році	 аналогічнии< 	 показник	 склав	188,6	
млрд.	грн.	[4].	В	перші	місяці	після	відкритого	вторгнення	споживче	кредитування	
було	 фактично	 заморожене,	 трохи	 пізніше	 банки,	 а	 за	 ними	 і	 небанківські	
фінансові	установи	оговталися	та	поступово	відновили	роботу	на	цьому	сегменті.	
В	тім,	на	ринку	не	тільки	збереглися	ті	численні	«провали»,	які	 існували	ще	до	
лютого	2022	року,	але	и< 	з’явилися	нові,	викликані	віи< ною	в	нашіи< 	державі.	Разом	
з	тим,	у	2023	та	за	першу	половину	2024	року	сегмент	банківського	споживчого	
кредитування	зріс	до	218,5	млрд.	грн.	[4].	Сприи< мати	такі	оптимістичні	дані	варто	
з	 певними	 застереженнями,	 адже	 ні	 макрофінансові	 дисбаланси,	 ні	 ключові	
проблеми	ринку	споживчого	кредитування	нікуди	не	ділися.	Відповідно,	держава	
має	 сконцентрувати	 своı	̈ зусилля	 на	 формуванні	 такого	 інституціи< ного	
середовища,	яка	б	максимально	нівелювало	прояви	впливу	негативних	факторів.		
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Питання	 борговоı	̈ політики	 в	 Украıн̈і	 вже	 давно	 вии<шло	 за	 межі	 суто	
фінансовоı	̈та	економічноı	̈проблематики.	З	того	часу,	як	Украıн̈а	здіи< снила	перші	
запозичення,	 представники	 украıн̈ського	 політикуму	 вперто	 і	 послідовно	
спекулюють	 на	 ціи< 	 тематиці.	 Нині	 складно	 уявити	 політика	 всеукраıн̈ського	
масштабу,	 якии< 	 би	 не	 висловився	 «за»	 чи	 «проти»	 співпраці	 з	 міжнародними	
фінансовими	 організаціями,	 або	 щодо	 обсягів	 державного	 боргу	 та	 и< ого	
співвідношення	з	ВВП.		

Але	подіı	̈лютого	2022	року	змінили	погляд	на	це	питання	докорінним	чином.	
Украıн̈а	зіткнулася	з	безпрецедентними	викликами	у	сфері	національноı	̈безпеки	
та	 оборони,	 які	 визначені	 зовнішньою	 агресією.	 Але	 ведення	 бои< ових	 діи< 	
передбачає	і	відповідне	зростання	витрат	за	цими	статтями	державного	бюджету.	
При	цьому	таке	збільшення	є	безпрецедентним	з	точки	зору	бюджетноı	̈політики	
в	Украıн̈і.	

Зрозуміло,	що	проблеми	у	борговіи< 	політиці	Украıн̈и	виникли	не	у	лютому	
2022	році.	Як	зазначають	провідні	вітчизняні	вчені,	ключові	диспропорціı	̈ у	ціи< 	
сфері	супроводжували	нашу	державу	протягом	десятиліть	[1-3].	У	воєннии< 	2022	
рік	 наша	 держава	 входила	 з	 такими	 показниками:	 державнии< 	 борг	 Украıн̈и	
становив	 84,8	 %	 від	 ВВП;	 дефіцит	 зведеного	 бюджету	 становив	 20,4	 %	 ВВП,	
загальна	 сума	 державного	 та	 гарантовано	 державою	 боргу	 складала	 2	 672,02		
млрд.	грн.	або	97,95	млрд.	дол.	США	[4].	Зрозуміло,	що	такі	показники	викликали	
значне	занепокоєння	як	серед	можновладців,	так	і	в	експертному	середовищі	та	
серед	пересічних	громадян.		

Значне	нарощування	витрат	на	національну	оборону	та	безпеку	стало	багато	
в	чому	можливим	за	рахунок	фінансовоı	̈допомоги	краıн̈-партнерів.	Як	податкові,	
так	 і	 	 неподаткові	 надходження	 в	 умовах,	 коли	ВВП	 скоротився	 протягом	 2022	
року	на	30,4	%,	об’єктивно	не	могли	 	сформувати	необхідну	фінансову	базу	для	
видатковоı	̈частини	бюджету.	Так,	стаття	«Офіціи< ні	трансферти	від	Європеи< ського	
Союзу,	урядів	іноземних	держав,	міжнародних	організаціи< ,	донорських	установ»	у	
бюджеті	2022	року	склала	481,1	млрд.	грн.,	тоді	як	фактичні	доходи	державного	
бюджету	 за	 цеи< 	 рік	 становили	 1787,7	млрд.	 грн.	 [5]	 Зазначимо,	що	 у	 2022	 році	
співвідношення	державного	боргу	до	ВВП	склало	89,0	%,	у	2023	–	84,8	%.		

Оцінюючи	 боргову	 політику	 в	 Украıн̈і	 в	 умовах	 воєнного	 стану	 треба	
виходити	з	об’єктивного	стану	речеи< 	–	нині	наша	держава	лише	обмежено	може	
фінансувати	власні	видатки,	тому	без	зовнішньоı	̈допомоги	на	актуальному	етапі	
розвитку	ніяк	не	обіи< тися.	В	тои< 	же	час,	без	врахування	проблематики	борговоı	̈
стіи< кості	Украıн̈а	досить	швидко	може	зіштовхнутися	з	багатьма	проблемами	в	
обслуговуванні	боргових	платежів.	Тобто	нині	потрібен	розумнии< 	компроміс	між	
ризиками	 борговоı	̈ політики	 та	 необхідності	 фінансування	 державних	 витрат,	
насамперед,	пов’язаних	з	національною	безпекою	та	обороною.	Також	важливим	
кроком	у	середньостроковіи< 	перспективі	має	зміна	структури	державного	боргу	–	
в	 сторону	 збільшення	 питомоı	̈ ваги	 внутрішнього	 боргу.	 Досвід	 розміщення	
«віи< ськових	облігаціи< »,	 в	 тому	числі	 –	 серед	населення,	 свідчить	про	 існування	
значного	потенціалу	у	ціи< 	сфері.			
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В	 загальному	 треба	 визнати,	 що	 зараз	 боргова	 політика	 в	 Украıн̈і	
реалізується	 з	 врахуванням	 першочерговості	 здіи< снення	 витрат	 на	 сектор	
національноı	̈ безпеки	 та	 оборони.	 В	 період	 повоєнного	 відновлення	 серед	
пріоритетів	буде	і	відновлення	інфраструктури,	яка	зазнає	сильних	руи< нувань	під	
час	 віи< ни.	 Це	 визначить	 і	 необхідність	 трансформаціı	̈ механізмів	 управління	
державним	боргом	в	Украıн̈і.		
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ПЕРЕДУМОВИ	ПОШИРЕННЯ	ФАКТОРИНГУ	У	ВІТЧИЗНЯНІЙ	ЕКОНОМІЦІ	В	
УМОВАХ	ВОЄННОГО	СТАНУ	

	
Початок	 відкритоı	̈ агресіı	̈ проти	 Украıн̈и	 у	 лютому	 2022	 року	 визначив	

формування	значних	викликів	для	украıн̈ського	бізнесу.	В	частини	підприємств	
повністю	або	частково	були	знищені	виробничі	фонди,	інші	бізнес-одиниці	були	
змушені	 прои< ти	 через	 релокацію,	 відбулося	 порушення	 звичних	 ланцюгів	
створення	 вартості.	 В	 підсумку	 чи	 не	 увесь	 украıн̈ськии< 	 бізнес	 трансформував	
власні	корпоративні	стратегіı	̈та	ıх̈	функціональні	складники.	Більше	того,	на	усіх	
рівнях	 фінансовоı	̈ системи	 було	 сформовано	 значнии< 	 дефіцит	 капіталу,	 що	 ще	
більше	ускладнило	процеси	в	національніи< 	економіці.	Якщо	у	публічних	фінансах	
такии< 	дефіцит	вдається	покривати	переважно	за	рахунок	зовнішніх	надходжень,	
то	для	приватного	сектору	такии< 	шлях	фактично	закрито.	В	цих	умовах	постає	
питання	про	формування	стіи< ких	зв’язків	між	фінансовим	сектором	та	бізнесом.	

В	загальному	зазначимо,	що,	подіı	̈лютого	2022	року	стали	справді	шоковими	
для	 украıн̈ського	 бізнесу.	 Проте,	 як	 показав	 подальшии< 	 розвиток	 подіи< ,	 багато	
підприємців	 навіть	 в	 таких	 умовах	 окремі	 підприємці	 змогли	 налагодити	
ефективну	 роботу.	 В	 багатьох	 дослідженнях,	 присвячених	 цьому	 питанню	
підкреслюється,	що	вітчизнянии< 	бізнес	виявив	значну	стіи< кість	та	адаптивність	
до	 роботи	 в	 умовах	 віи< ни	 [1].	 В	 передвоєнні	 роки	 ключовими	проблемами	для	
бізнесу	були:	непрогнозованість	діи< 	держави,	як	регулятора;	корупція	в	органах	
влади;	 високии< 	 рівень	 податкових	 та	 митних	 зборів;	 недостатніи< 	 рівень	
фінансовоı	̈ інклюзіı	̈ [2-3].	 З	 початком	 відкритоı	̈ агресіı	̈ сюди	 додалися	 значні	
проблеми,	пов’язані	з	відтоком	персоналу,	та,	очевидно,	безпекові	питання.	
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