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СТАН ОБЛІГАЦІЙ ПІДПРИЄМСТВ НА ФОНДОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ  
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THE STATE OF CORPORATE BONDS ON THE UKRAINIAN STOCK MARKET 
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У статті досліджується сучасний стан ринку облігацій підприємств України в умовах циф-
ровізації фондового ринку. Визначено основні тенденції, проблеми функціонування цього 
сегмента. Проаналізовано динаміку торгів і випусків корпоративних облігацій на фондо-
вому ринку, визначено основні фактори впливу на стан та перспективи залучення потен-
ційних інвесторів. Розглянуто зарубіжний досвід використання облігацій компаніями та 
можливості його адаптації до вітчизняних реалій. Особливу увагу приділено впровадженню 
інструментам цифрових технологій, зокрема блокчейн, цифрові платформи, торгові сис-
теми, інструменти фінансового моніторингу, що впливають на прозорість, ліквідність, 
розширення кола інвесторів та зниженню трансакційних витрат на ринку облігацій. Запро-
поновано шляхи удосконалення вітчизняного ринку корпоративних облігацій з урахуванням 
викликів цифрової трансформації.
Ключові слова: інвестиції, корпоративні облігації, цифровізація, фінансові інструменти, 
фондовий ринок.

The article examines the current state of the corporate bond market in Ukraine in the context of 
stock market digitalization. The paper identifies the main trends, structural features and problems of 
the development of the domestic bond market compared with international practices. The analysis 
is based on data from the National Securities and Stock Market Commission of Ukraine and official 
statistical sources. It has been established that, despite the gradual recovery of the corporate bond 
market under conditions of economic instability, its share in the overall structure of the securities market 
remains relatively low, while liquidity and investor confidence remain limited. The article emphasizes 
that digital transformation is a key factor in enhancing the efficiency, transparency and accessibility 
of the Ukrainian corporate bond market. The article examines the experience of developed countries. 
The use of blockchain technologies, electronic trading platforms and digital issuance systems has 
significantly simplified the procedures for trading bonds and reduced transaction costs. Particular 
attention is paid to the implementation of smart contracts, tokenized securities and electronic registers, 
which create new opportunities for automation, investment monitoring and investor protection. The 
article also analyzes the differences between bank loans and corporate bonds as alternative debt 
financing instruments, highlighting the advantages of digital bond issuance for enterprises seeking 
to attract long-term capital. The findings demonstrate that the integration of digital technologies into 
Ukraine’s stock market can improve liquidity, attract institutional and retail investors, and enhance 
market transparency and trust. The article proposes several directions for improvement, including the 
creation of a unified national platform for digital bond issuance, the adoption of advanced European 
practices, the simplification of regulatory procedures and the promotion of financial literacy among 
investors. The digitalization of Ukraine’s financial market is considered a strategic prerequisite for the 
sustainable development of corporate bonds and the integration of the national capital market into 
the global financial ecosystem.
Keywords: investments, corporate bonds, digitalization, financial instruments, stock market.

Постановка проблеми. В умовах сьогодення 
доступ вітчизняних підприємств до довгостро-
кового фінансування залишається обмеженим, 
що стримує можливості інвестицій у модерніза-
цію виробництва, інновації та вихід на міжнародні 
ринки. Традиційними джерелами капіталу в Україні 
залишаються банківські кредити, однак їхня вар-
тість та складні умови отримання створюють додат-
кові фінансові ризики для суб’єктів підприємництва. 
Ринок корпоративних облігацій є актуальним джере-
лом мобілізації коштів для бізнесу. У світі, зокрема 
у країнах ЄС та США, корпорації активно викорис-
товують боргові цінні папери для фінансування, з 
метою розширення діяльності. Корпоративні облі-
гації можуть бути ефективним механізмом залу-
чення коштів для вітчизняного бізнесу. Проте ринок 

цих цінних паперів в Україні характеризується низь-
кою ліквідністю, недостатнім рівнем зацікавлення з 
боку інвесторів та обмеженою прозорістю. Сучасні 
тенденції цифровізації фінансових ринків, зокрема 
використання цифрових платформ, блокчейн-тех-
нологій та інноваційних інструментів фінансового 
моніторингу, відкривають нові можливості для під-
вищення ефективності та конкурентоспроможності 
цього сегменту. 

Таким чином, актуальною є наукова проблема-
тика дослідження ринку облігацій підприємств в 
умовах цифровізації, визначення основних векто-
рів його розвитку та пошуку шляхів адаптації світо-
вого досвіду до вітчизняних реалій.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питання розвитку ринку корпоративних облігацій в 
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умовах цифрової трансформації фінансових сис-
тем активно досліджується як зарубіжними, так 
і вітчизняними науковцями. Зокрема, регулярні 
огляди ринку боргових цінних паперів від World 
Bank підкреслюють зростаючу роль цих інстру-
ментів у мобілізації довгострокового капіталу для 
сталого розвитку та акцентують, що цифрові плат-
форми є ключовий елементом для розширення 
доступу (World Bank, 2025) [9]. OECD у спеціаль-
ному звіті досліджує потенціал ринків корпоратив-
них облігацій і наголошує на важливості розвитку 
стандартів, таксономій і цифрової інфраструктури 
для забезпечення прозорості та зменшення ризи-
ків інвесторів (OECD, 2023) [7].

Зарубіжні дослідження Хе Цзяцзюнь та інші 
(He J., Zhao Y., Zhang B., Chen L., Ma X.) [8], Лі Тінг 
та інші (Li T., Lau W. T., Dato Haji Yahya М. Н.) [10] 
доводять, що цифрові технології, такі як блокчейн, 
цифрові торгівельні платформи та фінансовий 
моніторинг на основі Big Data, підвищують захисту 
інвесторів до корпоративних облігацій. В україн-
ських реаліях ці інновації можуть сприяти інфор-
маційній прозорості, безпечності, автоматизації 
операцій та залученню іноземних інвесторів. Ці 
технологічні інструменти у наукових публікаціях 
розглядаються як каталізатори стимулювання 
довіри, прискорення розрахунків і зниження тран-
закційних витрат при емісії та обігу облігацій. 
Окремі робочі огляди та матеріали Олатеджу О. 
(Оlateju O.), Всесвітнього економічного форуму 
(WEF, 2025) демонструють можливості токенізації 
для дроблення доступу до активів і підвищення 
попиту, але одночасно зазначають про можливості 
виникнення регуляторних й операційних ризиків, 
що потребують врегулювання [11; 13].

У контексті України реалізується поєднання між-
народних рекомендацій (UNDP – підтримка green 
bond development) та локальних досліджень, що 
відображають аналіз ринку корпоративних облігацій 
і потенціал цифрових рішень. У звіті UNDP (2022) 
визначено юридичні, інституційні та інформаційні 
бар’єри для використання облігацій підприємств і 
рекомендації створення національної таксономії 
та механізмів цифрової верифікації [12]. У науко-
вих статтях українських авторів Жураховська  Л., 
Ляшенко С. [1], Якушева І. [6], Пілявоз Т., 
Глущенко Л., Коваль Н. [4] проаналізовано обіг кор-
поративних облігацій в Україні і досліджено вплив 
військового стану на ліквідність та структуру ринку. 
Праці Рябокінь М, Ковтух Є. [5] присвячені RWA-
токенізації та цифровій трансформації фінансової 
системи України, розкривають перспективи, але 
вказують на брак пілотних PoC і необхідність пра-
вових ініціатив в умовах сьогодення.

Постановка завдання. Метою дослідження є 
аналіз стану ринку облігацій підприємств України 
в умовах цифровізації фінансової системи та 

визначення векторів покращення його функці-
онування. Для досягнення цієї мети поставлені 
наступні завдання: оцінити сучасний стан ринку 
корпоративних облігацій та його проблеми; дослі-
дити зарубіжний досвід і можливості його адапта-
ції до вітчизняних умов, а також обґрунтувати роль 
цифрових фінансових інструментів у підвищенні 
прозорості, доступності та зниженні трансакцій-
них витрат; запропонувати практичні рекомендації 
щодо розвитку ринку облігацій підприємств в умо-
вах цифрової трансформації.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Світовий досвід показує, що ефективне викорис-
тання корпоративних облігацій сприяє мобілізації 
довгострокового капіталу та оптимізації структури 
фінансування. У країнах ЄС та США активно функ-
ціонують цифрові платформи та сервіси для здій-
снення випуску та обігу облігацій, що забезпечує 
зрозумілість, довіру, високу ліквідність і зниження 
трансакційних витрат [5].

Незважаючи на наявність певного потенціалу, 
ринок корпоративних облігацій України залиша-
ється менш активним порівняно з розвиненими 
країнами. Серед помітних змін на ринку варто 
виокремити запровадження восени минулого року 
Національною комісією з цінних паперів та фон-
дового ринку (НКЦПФР) оновлених правил емісії 
корпоративних облігацій (Рішення від вересня 
2024 року № 28/21/1105/К03) [3]. За поясненням 
регулятора, це дало змогу спростити процедуру 
випуску цінних паперів і зробити її зручнішою 
для підприємств. Зокрема, скорочено перелік 
документів, необхідних для реєстрації. Хоча такі 
заходи не вплинули на різке зростання їх обсягів 
випусків (рис. 1).

Аналіз даних НКЦПФР свідчить, що обсяги 
емісії облігацій підприємствами зростали до 
2020 року, також незначний темп зростання спо-
стерігався у 2023 році (за рахунок нефінансової 
установи, на яку припадає майже 75% загального 
обсягу корпоративних облігацій в Україні), наразі 
кількість активних емітентів залишається обмеже-
ною. Основними причинами такого стану є низька 
фінансова грамотність потенційних інвесторів, 
високі ризики для них, недостатній рівень прозо-
рості компаній та обмежена цифрова інфраструк-
тура фондового ринку.

В цілому, інвесторів можна розділити на два 
типи: інституційні та ритейл-інвестори. До пер-
шого типу належать: недержавні пенсійні фонди 
або страхові компанії тощо. Значну роль у фор-
муванні попиту на корпоративні облігації за кордо-
ном відіграють інституційні інвестори. Вони прояв-
ляють зацікавленість до корпоративних облігацій, 
оскільки здійснюють управління портфелями акти-
вів, що мають бути проінвестовані в різні фінан-
сові інструменти. Наразі вітчизняне законодавство 
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обмежує можливість їх інвестиції в один актив. 
Друга група інвесторів менш зацікавлені в корпо-
ративних облігаціях, хоча їх більше в кількісному 
еквіваленті. Ритейл-інвесторів десятки тисяч, які 
інвестують в облігації невеликі суми, як правило 
домінантами є ОВДП, з погляду співвідношення 
дохідність і ризик. Враховується також, що при-
бутки від ОВДП не оподатковуються, в той час, як з 
корпоративних облігацій – 18% податок на доходи 
фізичних осіб та 5% військового збору. В цілому, 
дрібні інвестори шукають найвищу дохідність 
на фондовому ринку, а великі надають перевагу 
більш надійнішим емітентам. Такі емітенти корпо-
ративних облігацій водночас пропонують незначну 
премію по відношенню до ОВДП. Зниження ставок 
ОВДП може позитивно вплинути на попит корпо-
ративних облігацій.

Найвищу дохідність з-поміж корпоративних облі-
гацій на фондовому ринку пропонує CreditService – 
максимально до 28% річних (грн) та до 14% у дола-
рах США, залежно від випуску. Активним учасником 
на даному секторі ринку цінних паперів другий 
рік поспіль залишається компанія NovaPay (Нова 
Пошта). Вона пропонує придбання облігацій через 
власний застосунок за ставкою до 17% річних, 
залежно від терміну інвестування.

Основними проблемами розвитку корпоратив-
них облігацій є: обмежене коло потенційних інвес-
торів, серед яких домінують банки та поодинокі 

інвестиційні компанії; відсутність розвинутого вто-
ринного ринку та низька ліквідність паперів; недо-
віра з боку іноземних інвесторів у зв’язку з неста-
більністю в Україні; недостатній рівень прозорості 
фінансової звітності емітентів; слабка участь пен-
сійних і страхових фондів, які за кордоном є голо-
вними інституційними інвесторами.

Конкурентом облігаціям як інструментом борго-
вого фінансування є банківський кредит (табл. 1).

Отже, банківські кредити є значно доступнішим 
варіантом фінансуванням, а також оперативним 
способом мобілізації коштів, особливо для малого 
та середнього бізнесу. Вони їх використовують для 
фінансування короткострокових потреб та обо-
ротного капіталу. Корпоративні облігації дієві для 
середнього та великого бізнесу, які мають пози-
тивну фінансову історію та можуть дозволити собі 
додаткові витрати на публічне розміщення цінних 
паперів. Даний інструмент, крім того, що дає мож-
ливість довгострокового фінансування, також роз-
ширює коло інвесторів та покращує імідж суб’єкта 
підприємництва. 

Наразі, облігації підприємств являються пер-
спективним джерелом їх фінансування в умовах 
цифрової трансформації. Інвестори отримують 
онлайн-доступ до ринку цінних паперів через 
мобільні застосунки та цифрові брокерські сервіси, 
що підвищує інформаційну прозорість, попит і зни-
жує бар’єри входу на ринок. Поява електронних 

 

Рис. 1. Динаміка показників випусків та торгів корпоративних облігацій на ринку цінних паперів

Джерело: побудовано автором за даними [2; 3]
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торгових систем, цифрових платформ первин-
ного розміщення, технологій блокчейн для фікса-
ції прав власності, цифрових (tokenized) обліга-
цій і смартконтрактів, які автоматизують купонні 
виплати, також сприяють швидкому просуванню 
корпоративних облігацій. Наразі регулятори вико-
ристовують електронні реєстри, платформи моні-
торингу емісій і прозорі бази даних, що підвищує 

довіру до облігаційного ринку та мінімізує ризики 
маніпуляцій. У умовах цифрових трансформацій 
недоліки використання корпоративних облігацій 
зменшуються завдяки автоматизації процесів емі-
сії, електронній звітності, використанню фінтех-
рішень для здійснення оцінки ризиків та цифрових 
маркетплейсів. Українські компанії активно руха-
ються в напрямку цифровізації бізнес-процесів, 

Таблиця 1
Порівняння банківського кредитування та корпоративних облігацій  

як інструментів боргового фінансування

Критерії Фінансування
Банківський кредит Корпоративні облігації

Джерело 
фінансування Одна або кілька банківських установ Широке коло інвесторів (фізичних та 

інституційних)

Механізм залучення Відносно швидкий, але передбачає 
перевірку кредитоспроможності

Складний та затратний: реєстрація емісії, 
проспект, лістинг, розміщення

Ціна капіталу Залежить від ризику позичальника та ринку Залежить від попиту інвесторів

Умови фінансування Індивідуально погоджуються з банком Визначені законодавчо та є загальними для 
всіх інвесторів

Термін фінансування Переважно коротко- та середньострокові 
(до 5 років)

Можливість довгострокового фінансування 
(5–10 років і більше)

Забезпечення 
фінансування Застава, гарантія, поручительство Беззаставне (крім облігацій, що забезпечені 

активами)

Влив цифровізації Автоматизація процесів кредитного 
скорингу, онлайн-заявки, відкриті дані

Електронні сервіси випусків, блокчейн, 
торгівля на цифрових платформах

Ризики позичальника Вплив банківської політики та можливі зміни 
ставок

Ризик невдалого розміщення (низький попит 
інвесторів)

Ризики кредитора/
інвестора Неповернення кредиту Дефолт за облігаціями 

(неплатоспроможність емітента)
Прозорість 
фінансування

Конфіденційна угода між банком і 
позичальником

Висока інформаційна прозорість: публікація 
фінансової інформації, рейтинги, звітність

Джерело: сформовано автором

 
 

Рис. 2. Структура торгів цінними паперами на біржовому ринку

Джерело: побудовано автором за даними [3]
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що сприяє покращенню ефективності операцій на 
фондовому ринку.

Висновки. Облігації підприємств посідають важ-
ливе місце серед напрямів фінансування на ринку 
цінних паперів, проте їх потенціал залишається 
недостатньо реалізованим. У порівнянні з розвине-
ними країнами, де корпоративні облігації є одним із 
ключових інструментів залучення коштів, вітчизня-
ний бізнес все ще переважно покладається на бан-
ківське кредитування. Такі тенденції зумовлені, як 
високою вартістю розміщення цінних паперів, так і 
низьким рівнем зацікавлення інвесторів.

Отже, цифрові трансформації фондового 
ринку створюють нові перспективи реалізації кор-
поративних облігацій. Використання електронних 
торгових систем, цифрових реєстрів і блокчейн-
технологій сприяє автоматизації процесів емісії, 
підвищує інформаційну прозорість щодо обліку 
цінних паперів і забезпечує інвесторам швидкий 
доступ до фінансових даних. Поетапне впрова-
дження систем е-документообігу, онлайн-лістингу, 
смартконтрактів та токенізованих облігацій дозво-
ляє скоротити трансакційні витрати та зменшити 
ризик маніпуляцій на ринку.

Цифрові платформи створюють сприятливі 
умови для розширення кола інвесторів (фізичних, 
інституційних). Впровадження мобільних засто-
сунків з метою інвестування, цифрових брокер-
ських сервісів і маркетплейсів підвищує ліквідність 
корпоративних облігацій і стимулює попит. Одним 
із варіантів є інтеграція вітчизняного бізнесу у фін-
тех-сегмент, що дозволяє пропонувати інвести-
ційні продукти в онлайн-форматі, зокрема обліга-
ції з фіксованою дохідністю.

Потенційними напрямами удосконалення 
вітчизняного ринку корпоративних облігацій з ура-
хуванням викликів цифрової трансформації є:

–	 Подальший розвиток цифрової інфраструк-
тури ринку цінних паперів, зокрема функціону-
вання національної платформи для електронної 
емісії та обігу облігацій підприємств із використан-
ням блокчейн-технологій.

–	 Удосконалення регуляторної сфери, зокрема 
спрощення механізмів реєстрації випусків, стан-
дартизація цифрових форматів звітності та гармо-
нізація із законодавством ЄС.

–	 Стимулювання потенційних інвесторів (стра-
хових компаній і недержавних пенсійних фондів), 
зокрема надання податкових пільг і гарантій з боку 
держави.

–	 Запровадження освітніх програм і публічних 
інформаційних кампаній щодо можливості інвесту-
вання в облігації підприємств.

–	 Розвиток ринку токенізованих (цифрових) 
облігацій, що забезпечить дроблення активів, 
швидші розрахунки та більшу доступність для 
дрібних інвесторів.
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