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Суттєвий вплив на фінансовий сектор загалом та фінансовий ринок зокрема 
чинить війна в Україні. 2022-й став, без перебільшення, переломним роком 
для українського фінансового ринку, а також індикатором для усієї світової 
фінансової системи щодо її стійкості та гнучкості, швидкості реагування 
на виклики та адаптивності, можливості та готовності до запровадження 
нововведень, сприйняття викликів усіма стейкхолдерами ринку [1].

Військова агресія росії проти України викликала масштабні руйнування 
виробничого капіталу та інфраструктури, принесла людські жертви та соціальні 
втрати. Війна призвела до скорочення робочих місць і доходів, зменшення 
купівельної спроможності і обсягів накопичених активів. У 2022 році 
національна економіка втратила 29,2% реального ВВП, а 13,5 млн. осіб змушені 
були покинути свої домівки. Більше 7 млн осіб опинилися за межею бідності, а 
рівень бідності сягнув 24% населення. Експерти Світового банку і Єврокомісії 
оцінюють пошкодження від війни в Україні в період з 24 лютого 2022 р. до 24 
лютого 2023 р. в сумі 134,7 млрд доларів, а потреби у відновленні – 410,6 млрд. 
доларів.

Деструктивні наслідки війни проявляються не лише в економіці та 
соціальній сфері, а й у фінансовій системі країни, що веде збройну боротьбу. 
В Україні в 2022 році середньорічна інфляція становила 20,2%, що майже 
відповідає середньорічному рівню інфляції в 9 європейських країнах, найбільш 
постраждалих від ІІ світової війни (20,1%). У той же час темпи інфляції в Україні 
контрастують із середньорічною інфляцією під час війни в Хорватії в 1991-
1995 рр. (471,7%), в Іраку в 1991 рр. (181%) та в Італії в 1941-1945 рр. (77,3%).

За 2022 рік Україна отримала понад 32 млрд доларів зовнішньої допомоги 
від офіційних донорів. Структура джерел фінансування державних витрат 
України у 2022 р. виглядає наступним чином: 41% витрат було профінансовано 
податковими і неподатковими доходами бюджету, 35% - зовнішніми позиками 
і грантами, 13% - монетарним фінансуванням і 9% - залученням позик на 
внутрішньому ринку.

Тобто, витрати держави на ведення військових дій і функціонування 
соціально-гуманітарної сфери майже порівну розділили між собою українські 
платники податків і зовнішні кредитори/донори. Свій внесок зробив також НБУ, 
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покривши частину дефіциту емісійним способом. Однак, внутрішні кредитори 
Уряду відігравали мінімальну роль, особливо якщо рахувати чисті позики Уряду. 

В той же час, як свідчить досвід інших воюючих країн, вклад внутрішніх 
кредиторів держави та грошової емісії, зазвичай є більш суттєвими, а зовнішні 
донори не завжди відіграють на стільки вагому роль як в Україні. Наприклад, 
в Ізраїлі під час війни на виснаження (1967-1970 роки) державні видатки на 
53% фінансувалися за рахунок внутрішніх доходів, на 20% - за рахунок емісії 
центрального банку, на 22% - за рахунок зовнішніх позик і грантів, на 5% - за 
рахунок позик банків та інших внутрішніх секторів. У економіці США часів ІІ 
світової війни державні видатки на 30,2% фінансувалися за рахунок податкових 
доходів бюджету, на 10,1% - за рахунок монетарного фінансування центрального 
банку і на 46% - залучення внутрішніх позик Урядом. Тобто в США у структурі 
фінансування державних видатків частка внутрішніх кредиторів Уряду була 
в рази більшою, ніж в Україні, частка грошової емісії була трохи меншою, 
зовнішні донори були відсутніми, а платники податків мали співставну частку в 
загальному фінансуванні.

Отже, російське вторгнення в Україну в 2022 р. дало початок одній з найбільш 
масштабних і руйнівних воєн у світі з часів ІІ світової війни. Вартість збитків та 
потреб у відновленні вже сягають рекордних величин, а темпи падіння реального 
ВВП і промислового виробництва перевищують показники більшості країн під 
час воєн ІІ половини XX – початку XXI ст. З іншого боку, Україні в 2022-2023 рр. 
вдалося уникнути макро-фінансової дестабілізації та диверсифікувати джерела 
фінансування видатків, що утримуватиме економіку від подальшого падіння й 
позитивно впливатиме на перспективи повоєнного відновлення [2].
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