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ІНВЕСТИЦІЙНІ ЦІННІ ПАПЕРИ В ОПЕРАЦІЙНІЙ  
ДІЯЛЬНОСТІ КОМЕРЦІЙНИХ БАНКІВ 

Постановка проблеми. Останнім часом відбувається багато 
змін у структурі операцій комерційних банків. Саме інвестиційну 
діяльність варто вважати перспективним напрямком, адже зацікав-
леність потенційних вітчизняних та зарубіжних партнерів помітно 
зростає. Важливу роль у забезпеченні інвестиційної діяльності на-
лежить комерційним  банкам, адже саме вони виступають посеред-
никами у перерозподілі грошових коштів у довгостроковій пер- 
спективі. Інвестиції є підґрунтям для розвитку не лише банківської 
системи, а і подальших структурних перетворень в державі.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослідженню  
теоретичних засад поняття «Інвестиційні операції комерційних  
банків» присвячені праці багатьох вітчизняних науковців. Серед 
них особливо варто виділити Ю. Іванов, В. Капран, М. Кривченко, 
С. Омельченко, Ю. Онищенко, О. Коваленко, А. Мороз, А. Меще-
ряков та Л. Лисяк. 

Мета роботи полягає в обґрунтуванні ролі та місця операцій 
комерційних банків з інвестиційними цінними паперами та проана-
лізувати важливість, доцільність та  особливість в умовах війни.   

Методи і методологія. Теоретико-методологічним підґрун-
тям статті є фундаментальні положення фінансово-економічної на-
уки щодо сутності інвестицій комерційних банків, особливостей 
формування інвестиційного портфеля комерційного банку. Вико- 
ристано загальнонаукові методи дослідження, а саме: системного 
аналізу та синтезу, систематизації принципів, методів, інструмен-
тів, ресурсного та фінансового забезпечення інвестиційних опера-
цій комерційних банків.  

Виклад основного матеріалу. Так, Ю. Онищенко та М. Іва-
нов визначають «інвестиційну діяльність як здійснення інвестицій  
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у цінні папери та передбачає процес вкладання капіталу у підпри-
ємство для одержання прибутків, що й є визначенням поняття «ін-
вестування» [10]. 

Також вказаними науковцями стверджується, що «для пози-
чальника інвестиційний кредит є джерелом інвестицій, однак для 
банку це різновид кредитування, який заснований на принципах ці-
льової спрямованості, строковості, забезпеченості, платності та ди-
ференційного підходу до позичальників.  

Отже, під інвестиційною діяльністю банків автори розуміють 
операції банків із вкладення власних та залучених фінансових ре- 
сурсів через  придбання цінних паперів на фондовому ринку від 
свого імені з метою отримання доходу; диверсифікації активних 
операцій; розширення джерел отримання додаткових доходів; збе-
реження капіталу і забезпечення його приросту на основі росту  
курсової вартості цінних паперів; регулювання та забезпечення лік-
відності банку» [10]. 

Так, А. Мещеряков та Л. Лисяк визначають, що «банківські 
інвестиції – це кошти, вкладені на певний період у цінні папери, ви-
пущені урядом, місцевими органами влади, недержавні боргові зо-
бов'язання, акції і облігації акціонерних товариств, похідні фінан-
сові інструменти, деривативи та інші види цінних паперів» [7]. 

Дане визначення є найбільш повним, але на наш погляд, його 
варто доповнити, та визначити банківські інвестиції як вкладання 
коштів комерційних банків в об’єкти рухомого та нерухомого 
майна, інтелектуальні цінності та цінні папери з метою одержання 
прибутку.  

Слід вказати, що інвестиційна діяльність комерційних банків 
здійснюється через розроблену та впроваджену інвестиційну полі-
тику, яка залежить від фінансового стану, рівня ліквідності та пла-
тоспроможності та інших фінансових показників. Інвестиційна по-
літика комерційних банків розглядається як «комплекс цілеспрямо-
ваних заходів та прийнятих рішень, які визначають потребу в ін- 
вестиційних ресурсах та конкретизують пріоритетні напрямки фі-
нансування» [7]. Грамотно розроблена інвестиційна політики ко- 
мерційного банку сприяє вибору найбільш ефективного фінансо-
вого інструменту, впливає на рівень інвестиційної привабливості, 
інвестиційної активності та напрямкам формування інвестиційного 
портфеля комерційного банку.  

Зрозуміло, що в результаті інвестиційної діяльності комерцій-
них банків формується його інвестиційний портфель. Так, Л. При-
мостка у своїх роботах визначає, що «Інвестиційний портфель  
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банку це вид діяльності, який пов’язаний з інвестуванням банківсь-
ких коштів на тривалий термін в такі активи як: цінні папери, не- 
рухомість, статутні фонди підприємств тощо, ринкова вартість яких 
може зростати та приносити власнику дохід у вигляді процентів, ди-
відендів та інших прямих і непрямих доходів» [11]. 

Інвестиційний портфель комерційного банку може мати різні 
складові частини, змінювати свій склад та структуру через за- 
міщення різних видів цінних паперів між собою в залежності від ін-
вестиційних цілей комерційного банку та з балансуванням їх до- 
ходності та ризику. Структура портфеля цінних паперів комерцій-
ного банку представлена у таблиці. 

Таблиця 
Структура портфеля цінних паперів комерційного банку 

Мета інвестицій-
ного портфеля 

Заходи інвестування Складові інвестиційного 
портфеля 

Прибуткова Забезпечення доходу Гнучкі короткострокові і се-
редньострокові інвестиції, 
які забезпечують одержання 
доходу, частина з них може 
бути цінними паперами вен-
чурних компаній 

Приріст вартості Капіталізація портфеля Цінні папери, які передбача-
ють випереджаюче зростання 
вартості цінних паперів. Час-
тину з них можуть складати 
цінні папери високотехноло-
гічних та інноваційний ком-
паній 

Ліквідна Страховий резерв Високоліквідні цінні папери, 
необхідні для підтримання 
рівня інвестиційного порт-
фелю комерційного банку. 
Можуть мати невеликі до-
ходи і мінімальну капіталіза-
цію 

Інвестиційний портфель комерційних банків в Україні струк-
турується за інвестиціями у цінні папери та прямими банківськими 
інвестиціями. За визначенням Н. Ситник «банківські інвестиції у 
цінні папери класифікуються на наступними ознаками: 

– торговий портфель цінних паперів (частина інвестиційного
портфеля банку, яка включає в себе цінні папери, які були придбані 
для перепродажу з метою отримати прибуток внаслідок коротко- 
термінових коливань ринкової ціни);  
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– портфель цінних паперів на продаж (частина інвестицій-
ного портфеля банку, у склад якого входять цінні папери, придбані 
банком на короткий термін для продажу у зв’язку зі зміною відсот-
кових ставок, наявності альтернативних інвестицій, потреб ліквід-
ності тощо); 

– портфель цінних паперів, які утримуються до погашення
(включає в себе придбані банком боргові цінні папери з фіксованим 
платежем та з фіксованим строком погашення);  

– інвестиції в асоційовані та дочірні компанії (інвестиції в па-
йові цінні папери, які відносяться до довгострокових вкладень)» [14]. 

Водночас, на думку Ю. Онищенко та М. Іванова «інвестицій-
ний кредит розглядається як інвестиційний ресурс, якщо він вико-
ристовується для розширеного відтворення, тобто для відтворення 
капіталу позичальника в розширених масштабах. Тим самим сферу 
інвестиційного банківського кредитування становлять кредити, які 
вкладаються в об’єкти реального інвестування, пов’язані з відтво-
ренням засобів виробництва, матеріально-речових цінностей, а та-
кож пов’язані з інноваціями» [10]. 

За визначенням А. Мороза «під інвестиційною діяльністю  
банків варто розуміти «операції банків із вкладання власних та за-
лучених фінансових ресурсів шляхом придбання цінних паперів на 
фондовому ринку від свого імені з метою отримання доходу; ди- 
версифікації активних операцій; розширення джерел отримання до-
даткових доходів; збереження капіталу і забезпечення його при- 
росту на основі росту курсової вартості цінних паперів; регулю-
вання та забезпечення ліквідності банку» [1]. 

Як показали проведені нами дослідження, ситуація в банків-
ській інвестиційній діяльності свідчить про помірну активність, що 
пов’язане не лише з станом банківської системи, а і вітчизняної еко-
номіки в цілому.  

Реалізація інвестиційної діяльності комерційних банків є ос-
новою довгострокового кредитування та фондових операцій. Вона 
позитивно впливає на зростання обсягів інвестиційних ресурсів і як 
наслідок є джерелом розвитку вітчизняної економіки [4].  

На початку 2022 року Україна очікувала відновлення бізнесу, 
налагодження діяльності банківської системи після світової панде-
мії. Але повномасштабне вторгнення зруйнувало очікування та 
стало причиною масштабної політично, військової і як наслідок 
економічної кризи. Все це не сприяло залученню інвестиційних ре- 
сурсів в економіку та, відповідно, спричиняє нові виклики для ін- 
весторів.  



М. А. Поляков 

ISSN 2221-1187   Управління економікою: теорія та практика. Чумаченківські читання, 2024 285 

На початку війни банківська система України стикнулась із 
складними перешкодами, а саме зниженням доходів населення, зни-
женням торговельно виручки підприємствами, зростанням частки 
непрацюючих кредитів, масовим звільненням працівників банків 
через міграцію за кордон серед жінок та загальною мобілізацією се-
ред чоловіків. 

Інвестиційну діяльність комерційних банків розглядаємо в  
більшості випадків як вкладення коштів в цінні папери на тривалий 
строк, в основному, в державні облігації. За 2022 рік вкладення  
банків в ОВДП дещо знизилися, натомість переважно нарощува-
лися обсяги депозитних сертифікатів НБУ та коштів на рахунках ін-
ших банків. Разом з тим, на початок 2023 року спостерігається  
зростання попиту на державні цінні папери [5].  

25 лютого 2022 року Постановою КМУ № 156, було прийнято 
рішення про здійснення державних внутрішніх запозичень в обсязі 
400 млрд грн через випуск ОВДП «Військові облігації». Емісію 
ОВДП здійснює Міністерство фінансів України відповідно до його 
обов'язків, визначених Бюджетним кодексом України. Операції з 
обслуговування державного боргу, пов'язані з розміщенням ОВДП, 
їх погашенням і виплатою доходів за ними здійснює Національний 
банк України. НБУ також проводить депозитарну діяльність щодо 
таких цінних паперів. Особливості провадження такої депозитарної 
діяльності визначаються Національною комісією з цінних паперів 
та фондового ринку за погодженням із НБУ [3]. 

Зазначимо, що банки можуть виступати не лише в якості ін-
вестора, а й як функціональний учасник інвестиційного процесу. 
Співпраця банків як фінансових посередників з інвесторами щодо 
мобілізації фінансових ресурсів, накопичень і заощаджень насе-
лення відбувається з метою спрямування їх на фінансові ринки. 
Крім того, банківськими інвестиційними операціями вважається 
рух коштів клієнтів інвесторів, що мають інвестиційне призна-
чення.  

«Для придбання військових облігацій не потрібно доводити 
джерело походження коштів. Відповідно до Правління НБУ № 47 
від 11 березня 2022 року, банки не здійснюють заходів із перевірки 
джерел походження коштів, передбачених Законом України «Про 
запобігання та протидію  доходів, одержаних злочинним шляхом, 
фінансуванню тероризму та фінансуванню розповсюдження зброї 
масового знищення» та нормативно-правовими актами НБУ, у разі 
проведення фінансових операцій із зарахування готівкових коштів 
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на рахунки банків України для придбання облігацій внутрішньої 
державної позики «Військові облігації» [3].  

За даними Мінфіна, з початку війни, завдяки розміщенню вій-
ськових ОВДП, Україна залучила вже понад 55 млрд грн, близько 
$114 млн і 176 млн євро. Для багатьох українців купівля облігацій – 
це спосіб не лише підтримати державу у скрутний час, але й збере-
гти свої заощадження.  

За даними ПУМБ «банк отримав від приватних покупців за- 
явки на купівлю військових ОВДП у гривні приблизно на 58,5 млн 
грн, ще майже на 1,4 млн у доларах та понад 213 тис. у євро. Корпо-
ративні клієнти банку купили облігації на 142,5 млн грн» [16]. 

Високі показники продажу військових облігацій фіксують і в 
«Альфа-Банку, клієнти якого станом на 11 травня 2022 року прид-
бали лише через мобільний додаток Sense приблизно 224 тисячі об-
лігацій на суму понад 219 млн грн. А з початку випуску військових 
облігацій клієнти Альфа-Банку Україна сумарно придбали понад 
662 тис. паперів на суму приблизно 784 млн грн. Ці кошти були 
спрямовані на рахунки Міністерства фінансів України для забезпе-
чення потреб ЗСУ та безперебійного забезпечення фінансових пот-
реб держави в умовах воєнного стану» [16]. 

Monobank розпочав продавати військові облігації наприкінці 
квітня і пропозиція мала неймовірний попит. «За 11 днів наші клі- 
єнти купили військових облігацій на 500 млн гривень» [16]. 

Таким чином, інвестори-фізичні особи отримують гарантова-
ний дохід від ОВДП, який не оподатковується. Оподаткування до-
ходу інвесторів-юридичних осіб залежить від обраної системи опо-
даткування. Наприклад, суми доходу від ОВДП, що надійшли на ра-
хунок юридичної особи-платника єдиного податку, підлягають опо-
даткуванню. 

Висновки. В результаті дослідження розглянуто теоретичні 
підходи до трактування понять інвестиційні операції комерційних 
банків, інвестиційний портфель комерційних банків та інвестицій-
ний кредит що стало підґрунтям для аналізу операцій комерційних 
банків з державними цінними паперами, а саме «військовими облі-
гаціями» в період військової агресії. Виявлено збільшення обсягів 
розміщення військових ОВДП та кількості банків які виконують 
операції щодо їх реалізації.  

Узагальнюючи викладене слід відзначити, що відкрита війсь-
кова агресія приглушила розвиток не лише банківської системи, а  
і всієї економіки країни, але банки продовжують працювати  та на-
рощувати обсяги операцій з цінними паперами.  
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