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ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ 
НЕДЕРЖАВНИХ ПЕНСІЙНИХ ФОНДІВ 

 
У даній статі проаналізована нормативно-правова база діяльності недержавних пенсійних фондів, їх стру-

ктура функціонування та особливості інвестиційної діяльності. Актуальність обраної теми дослідження зумо-
влена необхідністю пошуку альтернативних шляхів забезпечення належного рівня соціального забезпечення в 
умовах зростаючого дефіциту бюджету України. 

Одним з таких шляхів є розвиток недержавних пенсійних фондів, діяльність яких регулюється діючим Зако-
ном України «Про недержавне пенсійне забезпечення» та іншими нормативно-правовими документами.  

Принциповою відмінністю недержавних пенсійних фондів від діючої пенсійної системи є можливість нако-
пичення вкладів протягом певного періоду та отримання дивідендів після настання пенсійного віку. Крім того 
дані накопичення можуть бути інвестовані у різні об’єкти, що може значно збільшити їх вартість. 

Однак, незважаючи на значну перспективність, українці ще у досить незначній мірі користуються послугами 
недержавних пенсійних фондів, що у свою чергу пов’язано з низьким рівнем фінансової освіти, та досвідом шах-
райських махінацій які були використані проти українців у минулому. 

Для дослідження інвестиційної діяльності недержавних пенсійних фондів було застосовано ABC та XYZ ана-
ліз. У результаті яких були виявлені найбільш привабливі нині об’єкти інвестицій. 

Потребують подальшого дослідження механізми розвитку недержавних пенсійних фондів, а саме: управлін-
ської структури, пошук нових та вдосконалення діючих інструментів інвестування, оптимізація діючої законо-
давчої бази. Необхідне висвітлення недержавних пенсійних фондів як одного з інструментів економічного рефо-
рмування України у післявоєнний період.  

У перспективі своєї діяльності недержавні пенсійні фонди мають замінити собою діючу пенсійну систему. 
Накопичення пенсій має стати особистою справою кожного громадянина. Для цього необхідно розвинути сис-
тему фінансової освіти, яка має бути впроваджена одночасно як додаткові курси для бажаючих, так і для 
обов’язкового вивчення у шкільних та університетських програмах. 

Для підвищення рівня довіри до недержавних пенсійних фондів має бути чітка структура публічної підзвіт-
ності таких організації. 

Необхідне вивчення та практичне залучення вже відомих світових практик діяльності недержавних пенсій-
них фондів, що у свою чергу сприятиме як розвитку фондів, так і залученню додаткових інвестицій. 

Практична значущість дослідження полягає у можливості використання результатів дослідження еконо-
містами-практиками для розрахунку економічної привабливості об’єктів інвестицій. 

Ключові слова: недержавні пенсійні фонди, інвестиції, фінансові інструменти, ABC – аналіз, пенсійна сис-
тема. 

 
THEORETICAL FOUNDATIONS OF INVESTMENT ACTIVITY OF NON-STATE 

PENSION FUNDS 
 

The construction of an effective social protection system is one of the most important tasks of a socially oriented state. 
A high level of social security has been achieved by a number of European countries. Ukraine, which is only beginning 
its path toward attaining high standards of social protection, is currently in an extremely difficult socio-economic 
situation caused by the full-scale war against the Russian Federation. Undoubtedly, this situation directly affects the 
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provision of mandatory pension payments. Even under current wartime conditions, society receives signals from executive 
authorities that the sustainability of pension payments is under serious threat due to the growing budget deficit. 

One of the alternative ways to ensure an adequate level of pension benefits and reduce budgetary pressure is the 
development of non-state pension funds. The prospects of non-state pension funds are also associated with their capacity 
to expand investment instruments. The accumulation and investment of pension assets can contribute to Ukraine’s post-
war economic recovery. These arguments determine the relevance and timeliness of the chosen research topic. 

The purpose of the study is to analyze the theoretical factors of the formation and development of non-state pension 
funds in Ukraine and to identify the most attractive investment objects under current conditions. 

To achieve the research objectives, a combination of research methods was applied, including theoretical analysis 
and synthesis. The legislative framework governing the formation and functioning of non-state pension funds was 
examined. In addition, a literature review was conducted to assess the current state of research on this topic by domestic 
scholars. 

To analyze the investment activity of non-state pension funds, ABC and XYZ analyses were employed, which made it 
possible to identify the most attractive investment objects at present. 

The results of the study indicate that government securities and cash assets are currently the most effective investment 
instruments, while real estate investments are the least attractive due to the high risks associated with ongoing military 
hostilities. This trend clearly reflects the current economic conditions and social sentiment in Ukraine. Society 
demonstrates a cautious approach to investing in assets that may be significantly damaged during military operations, 
which encourages the search for investment methods and instruments capable of preserving value under conditions of 
heightened uncertainty. 

One of the main conclusions of the study is the necessity to improve the existing system of non-state pension fund 
operations, particularly through the development of the legislative framework, the expansion of the investment portfolios 
of non-state pension funds, and the introduction of a progressive interest accrual system. Further research and adaptation 
of existing international best practices in the functioning of non-state pension funds are also required. 

The practical significance of the study lies in the possibility of applying the obtained results in further research on the 
activities of non-state pension funds, as well as in their use by practicing economists. The findings may serve as a basis 
for analyzing the investment attractiveness of various financial instruments. 

Keywords: non-state pension funds, investments, financial instruments, ABC analysis, pension system. 
JEL classification: G23, H55, E22, G11. 
 
Постановка проблеми. Соціальний захист є озна-

кою високорозвиненої соціально-орієнтованої дер-
жави. Головною метою такої держави є добробут її 
громадян, людське життя є основною її цінністю. У Єв-
ропі прикладами таких держав є скандинавські країни 
(Данія, Норвегія, Швеція, Фінляндія). Традиційно ці 
країни знаходяться у першій десятці європейських 
країн за рівнем щастя. Мають низький відсоток бідно-
сті та безробіття серед населення. Таких показників 
вдалося досягти завдяки високим соціальним витратам 
у структурі ВВП, (25–29%), у той час як середні соціа-
льні витрати у структурі ВВП країн ЄС складають 19-
20%.  

Одним із складників соціальної політики є виплата 
пенсійного забезпечення. Пенсія (від лат. слова 
«pensio») – платіж. Це постійна грошова виплата у си-
стемі соціального матеріального забезпечення, яка 
проводиться у встановленому державою порядку з ме-
тою забезпечення пенсійного страхування визначених 
категорій населення.  

Україна, яка лише знаходиться на своєму шляху 
становлення як соціально-орієнтована держава, зараз у 
вкрай важкому економічному становищі, пов’язаним з 
повномасштабною війною з російською федерацією. 
Забезпечення соціальних гарантій ускладняється під-
вищенням витрат на ведення військових дій. Тому на-
разі критично важливо знаходити альтернативні еко-
номічні шляхи забезпечення соціальних гарантій. Од-
ним з таких напрямів є створення і функціонування не-
державних пенсійних фондів. 

Недержавні пенсійні фонди є інструментами еконо-
мічного середовища покликаними не лише 

підтримувати належний рівень соціального захисту, а і 
залучати фінансові ресурси населення, формуючи ак-
тиви які зберігають свою вартість та утворюють дода-
ткову дохідність. 

Складність функціонування недержавних пенсій-
них фондів пов’язана з низьким відсотком довіри насе-
лення до різного роду фондів та інших фінансових ін-
струментів накопичення і примноження економічних 
активів, відсутність належної фінансової освіти серед 
молоді та старшого населення. 

Недовіра і слабка розвиненість фінансових інстру-
ментів накопичення викликана значною кількістю фі-
нансових махінації з фондами різного роду з якими 
стикнулися українці у 1990х – початку 2000 рр.  

Недержавні пенсійні фонди є перспективним ін-
струментом соціально-економічного розвитку який 
має на меті реформувати сучасну систему накопичення 
фінансових активів, зменшити навантаження на тради-
ційну пенсійну систему України, примножити інвести-
ції у фінансові інструменти. 

Процес функціонування недержавних пенсійних 
фондів є актуальною тематикою наукових робіт і ста-
тей сучасних вітчизняних і закордонних вчених. Дос-
лідження даної теми є поєднанням економічних, соці-
альних, фінансових і демографічних даних, адже усі 
вони в тій чи іншій мірі впливають на розвиток недер-
жавних пенсійних фондів.  

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Діяль-
ність недержавних пенсійних фондів як інституційного 
інвестора знаходиться у фокусі уваги багатьох вітчиз-
няних вчених і економістів-практиків.  

Аналізуючи діяльність недержавних пенсійних 
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фондів, у першу чергу необхідно звернути увагу на за-
конодавчу базу діяльності недержавних пенсійних фо-
ндів, а саме Закони України «Про недержавне пенсійне 
забезпечення» [3], «Про банки і банківську діяль-
ність», «Про інститути спільного інвестування». У да-
них документах наведено основні принципи функціо-
нування недержавних пенсійних фондів. Розвиток не-
державних пенсійних фондів у період економічних по-
трясінь прогнозував у своїх працях Алексеєнко Л. [1]. 
Законодавчі засади діяльності недержавних пенсійних 
фондів у своїй праці досліджує Пікус Р. [6]. Структуру 
недержавних пенсійних фондів та особливості їх фун-
кціонування аналізують у своїх працях Мацук З., Ру-
мик І., Мудренко Н. [4, 5, 7]. Інвестиційну функцію не-
державних пенсійних фондів розглядає у своїй роботі 
Шовкопляс Г. [2]. Актуальні дані по діяльності недер-
жавних пенсійних фондів проілюстровано у підсумках 
розвитку системи недержавного пенсійного забезпе-
чення [8].  

Таким чином, можна констатувати, що діяльність 
недержавних пенсійних фондів, їх функції, у тому чи-
слі інвестиційна, є актуальною темою досліджень су-
часних вітчизняних вчених та економістів – практиків. 
Питання законодавчої основи та структури функціону-
вання недержавних пенсійних фондів є досить висвіт-
леними та дослідженими у наш час. 

Проаналізувавши наявну методологічну базу дослі-
джуваної тематики, були виокремлені наступні невирі-
шені аспекти, які формулюють наукову проблематику: 
відсутність актуального аналізу структури інвестицій-
ної діяльності недержавних пенсійних фондів з ураху-
ванням її особливості в умовах сучасної соціально-еко-
номічної турбулентності в Україні. У тому числі неви-
рішеним залишається питання ідентифікації інвести-
ційно привабливих активів в умовах поточної соціаль-
ної, політичної, економічної нестабільності. Що зумо-
влюють ризики як часткового пошкодження так і пов-
ної втрати активів.  

Мета статті полягає у теоретичному дослідженні 
особливостей інвестиційної діяльності недержавних 
пенсійних фондів. У даному дослідженні проаналізо-
вано законодавчу базу діяльності недержавних пенсій-
них фондів (НПФ), наведено визначення недержавних 
пенсійних фондів, розглянуто структуру недержавних 
пенсійних фондів. Ключовим завданням дослідження є 
аналіз недержавних пенсійних фондів, як інституцій-
них інвесторів та визначення фінансових інструментів, 
які наразі є найпривабливішими для включення їх в ін-
вестиційні портфелі недержавних пенсійних фондів. 

Методи дослідження. Вирішення поставлених за-
вдань потребувало використання різних методів дослі-
дження, зокрема: аналізу та синтезу – для аналізу нор-
мативно-правової бази та оцінки різних підходів до ви-
значення поняття і системи діяльності недержавних 
пенсійних фондів; метод опису – для бібліографічного 
огляду сучасних досліджень обраної проблематики; 
порівняльний метод – для аналізу інвестиційної діяль-
ності недержавних пенсійних фондів та виокремлення 
найбільш інвестиційно привабливих інструментів. 

Виклад основних результатів дослідження. Нині 

в умовах складної політичної, демографічної, соціаль-
ної, та економічної ситуації в Україні спричиненої спо-
чатку російською агресією на території Криму та Дон-
басу у 2014 р., потім епідемією Covid-19 у 2020-
2022 рр., і триваючою повномасштабною війною, що 
розпочалася у лютому 2022 р., питання забезпечення 
соціальних виплат є одним з ключових для державних 
фінансових структур. Задля зниження рівня дефіциту 
бюджету, вчені та економісти-практики шукають аль-
тернативні шляхи забезпечення соціальних гарантій. У 
контексті даної ситуації зростає роль недержавних пе-
нсійних фондів. 

Зростання актуальності недержавних пенсійних 
фондів зумовлено потрясіннями не лише економіки 
України, а і світової економіки загалом. Ще на початку 
2021 р. Л. Алексеєнко прогнозував, що внаслідок пан-
демії Covid-19 у 2020 р. світові обсяги виробництва у 
найближчі п’ять років скоротяться щонайменше на 
28 трлн. дол. США, враховуючи до цього і рівень зро-
стання військової напруги у світі, можна стверджу-
вати, що наведені дані є досить оптимістичними, і реа-
льна цифра може бути значною більшою. У даному 
контексті для світових держав загалом, і для України 
зокрема, гостро постає питання скорочення бюджет-
них видатків на соціальну сферу, до якої відноситься і 
пенсійне забезпечення [1, с. 22]. 

Наразі в Україні будується трирівнева система пен-
сійного забезпечення, структура наведена на рис. 1. 

Відповідно до Закону України «Про недержавне пе-
нсійне забезпечення» [3], недержаний пенсійний фонд 
(НПФ) це – юридична особа, яка має статус неприбут-
кової організації (непідприємницького товариства), 
функціонує та провадить діяльність виключно з метою 
накопичення пенсійних внесків на користь учасників 
пенсійного фонду з подальшим управлінням пенсій-
ними активами, а також здійснює пенсійні виплати 
учасникам зазначеного фонду у визначеному законами 
України порядку [4, с. 44]. 

Регулювання діяльності недержавних пенсійних 
фондів здійснюється згідно Закону України «Про не-
державне пенсійне забезпечення» [3; 5, с. 31], законо-
давства про загальнообов’язкове державне пенсійне 
страхування, законів України «Про банки і банківську 
діяльність», «Про інститути спільного інвестування», 
«Про державне регулювання ринку цінних паперів в 
Україні», та інших нормативно-правових документів 
прийнятих у відповідності до закону України [6]. 

Відповідальність за регулювання ринку недержав-
ного пенсійного забезпечення лежить на двох основ-
них органах, а саме Національному банку України, та 
Національній комісії з цінних паперів та фондового ри-
нку [6]. 

На відміну від діючої пенсійній системі, де обов’яз-
кові сплати до державного пенсійного фонду спрямо-
вуються на виплати діючим пенсіонерам, у недержав-
ному пенсійному фонді діє система накопичення з ка-
піталізацією внесків вкладників. Тому розмір пенсії за-
лежить від розміру вкладів і терміну за який вони здій-
снювалися, а також від фінансових інструментів у які 
вони були інвестовані [4, с. 31]. 
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Рис. 1. Рівні пенсійної системи України 

Джерело: складено авторами на основі [2, с. 141]. 
 

Система недержавного пенсійного забезпечення 
функціонує на основі добровільної участі громадян, 
роботодавців та їх об’єднань у формуванні пенсійних 
накопичень. У перспективі це має не лише знизити рі-
вень навантаження на традиційну солідарну пенсійну 
систему України, а сприяти формуванню інвестицій-
них ресурсів для економіки України, що є особливо ва-
жливим у контексті післявоєнного функціонування 
економіки України та забезпечення належного рівня 
соціальних гарантій.  

Учасниками недержавних пенсійних фондів мо-
жуть бути як громадяни України, так і особи без гро-
мадянства. Участь у недержавному пенсійному фонді 
є добровільною, крім випадків передбачених законом 
[3].  

Структура обслуговування недержавних пенсійних 
фондів складається з кваліфікованих юридичних осіб. 

Адміністратор НПФ – займається укладанням дого-
ворів, проводить аналітичну роботу діяльності фонду, 
контролює обсяг накопичень, нарахувань, виплат уча-
сникам [5, с. 31].  

Особи, що здійснюють управління активами – за-
безпечують примноження пенсійних коштів шляхом їх 
інвестування в різні фінансові інструменти (акції, об-
лігації, депозити) відповідно до вимог законодав-
ства [5, с. 31]. 

Зберігач – банківська установа, що контролює до-
тримання таких вимог, провадить операції з перераху-
вання пенсійних коштів та забезпечує їх зберігання 
[5, с. 31]. 

Кошти вкладників є їх власністю і можуть бути ви-
користані ними після досягнення необхідного віку (пе-
нсійного). Передбачається також можливість успадку-
вання цих коштів [5, с. 32]. 

Економічна система діяльності НПФ представлена 
наступним складниками: отримання вкладів, їх 

зберігання та інвестування у фінансові інструменти, 
виплата грошових зобов’язань фонду [5, с. 32]. 

За час своєї діяльності недержавні пенсійні фонди 
ще не набули належного рівня популярності серед на-
селення України. Причиною такого стану речей є, як 
низький рівень фінансової освіти населення, так і не-
довіра до різного роду фондів накопичення, яка стала 
логічним наслідком великої кількості шахрайських ма-
хінацій над українцями у минулі періоди. У 2021 році 
учасниками недержавних пенсійних фондів було 890,7 
тис. осіб, що складало лише 5,1% від визначеної Дер-
жстатом на той період працездатної кількості насе-
лення України [7, с. 64]. 

Відповідно до Закону України «Про недержавне пе-
нсійне забезпечення» НПФ поділяються на три види, а 
саме. 

 Відкриті, засновниками є одна або кілька юри-
дичних осіб. 

 Корпоративні, засновником є роботодавець, 
або кілька юридичних осіб – роботодавців. Учасни-
ками таких фондів можуть бути виключно особи, 
пов’язані трудовими відносинами із засновником. 

 Професійні, засновниками таких фондів є про-
фесійні спілки або об’єднання роботодавців. Учасни-
ками є фізичні особи, які пов’язані за родом діяльності. 

Нині недержавні пенсійні фонди виконують три ос-
новні функції, а саме: фінансова, інвестиційна, соціа-
льна.  

Сутність інвестиційної функції НПФ полягає у мо-
жливості накопичення інвестиційних ресурсів, які у 
майбутньому можуть стати інструментом економіч-
ного розвитку [7, с. 140]. 

Як відомо, інвестиція – це вкладення грошових ко-
штів, або певних майнових ресурсів, з метою отри-
мання доходу. НПФ виступають як інституційні інвес-
тори, об’єднуючи у собі можливості як інвестора, так і 

Перший рівень. Солідарна система. Включає у себе акумулювання всіх коштів які пе-
рераховуються до державного пенсійного фонду і виплату діючим пенсіонерам 

Другий рівень. Обов’язкова накопичувальна система. Працівники сплачують обов’яз-
кові персоніфіковані внески до Державного накопичувального пенсійного фонду які 
враховуватимуться на індивідуальних пенсійних рахунках. Виплати з Накопичуваль-
ного пенсійного фонду здійснюватимуться додатково до солідарної пенсії довічно 
після досягнення особою пенсійного віку або одноразово 

Третій рівень. Система добровільного пенсійного забезпечення (добровільна система 
особистих внесків і виплачується як додаткова пенсійна допомога коштом особистих 
пенсійних заощаджень). 
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організатора процесу інвестицій. Завдяки інновацій-
ним підходам до процесу управління інвестиціями, 
НПФ позиціонуються як перспективний фінансовий 
об’єкт для накопичення капіталу пенсійних виплат, у 
свою чергу зменшуючи навантаження на державний 
бюджет України у секторі соціального забезпечення. 

Ефективність інвестування великою мірою зале-
жить від правильно побудованої інвестиційної полі-
тики, або вмісту інвестиційного портфеля, тобто фі-
нансових інструментів, у які були вкладені кошти з ме-
тою отримання прибутку у розрахунку на підвищення 
їх цінності через певний час. До основних принципів 
інвестиційної політики можна віднести наступні:  

 Різноманіття, кошти вкладають у активи різ-
ного роду, задля зниження рівня ризику втрати. 

 Прибутковість, вкладені кошти мають працю-
вати задля створення дохідної частини інвестицій. 

 Ліквідність, необхідне забезпечення можливо-
сті виведення коштів з вкладень у будь-який період 
часу. 

 Обмеження ризиків, кошти мають вкладатися 
у перевірені активи. 

Об’єктами інвестицій у недержавних пенсійних фо-
ндах є: 
 Акції. 
 Банківські депозитні рахунки. 
 Банківські метали. 
 Грошові кошти. 
 Державні облігації. 
Важливим аспектом інвестиційної діяльності є без-

пека коштів і досягнення певного рівня дохідності. 
Дуже важливо, щоб відсоток доходу за інвестиціями 
перевищував рівень інфляції у країні, при цьому різ-
ниця між цими відсотками і складає частину фінансо-
вих нагромаджень. 

Досягнення необхідного рівня безпеки коштів 

практично неможливе без диверсифікації інвестицій-
ного портфеля. Різноманітність вкладів сприяє розши-
ренню інвестиційного портфеля, отже навіть якщо 
один з вкладів виявиться невдалим, витрати можуть 
бути компенсовані за рахунок дохідності від інших 
об’єктів інвестицій. 

На вибір об’єкту інвестицій впливає ряд факторів, 
їх можна розділити на макроекономічні та мікроеконо-
мічні. 

Макроекономічні фактори стосуються економіч-
ного, соціального, політичного, військового, демогра-
фічного впливу. 

До мікроекономічних чинників відносяться: рівень 
попиту- пропозиції на об’єкт інвестиції, залежність 
об’єкта інвестицій від рівня інфляції, рівень безро-
біття. 

Нині спостерігається тенденція до поєднання впли-
вів макро- та мікроекономічних чинників. Україна зна-
ходиться у стані війни, рівень розвитку економіки 
дуже низький, підвищується рівень безробіття і рівень 
інфляції. Знижується попит на такі об’єкти інвестицій 
як об’єкти нерухомості, банківські метали та інші. На-
томість підвищується попит на державні облігації, 
цінні папери та грошові кошти. 

У процесі дослідження обраного питання доцільно 
проаналізувати які об’єкти інвестицій нині є привабли-
вими для недержавних пенсійних фондів. 

Як інструмент аналізу інвестиційної діяльності не-
державних пенсійних фондів використано ABC – ана-
ліз наведений у табл. 1. Суть аналізу полягає у поділі 
ресурсів за трьома групами A, B, C. Найбільш важли-
вою є група А, яка є найменшою (приблизно 20% від 
загальної кількості), але вона формує 80% дохідності. 
Тобто можна констатувати, що даний аналіз побудова-
ний на принципі Парето. Для побудови ABC аналізу 
використано підсумки розвитку системи недержавного 
пенсійного забезпечення станом на 31.03.2024. 

 
Таблиця 1 

ABC – аналіз інвестиційної діяльності недержавних пенсійних фондів за І квартал 2024 року 
Інвестиційні активи Вартість, млн. грн. Частка,% Група аналізу 

Державні цінні папери 2528,85 49,7 A 
Грошові кошти розміщені на депозитних рахунках 2172,21 42,4 A 
Облігації підприємств 195,8 4,2 B 
Дебіторська заборгованість.  68.5 0,7 B 
Акції 42,9 0,8 C 
Об’єкти нерухомості 41,4 0,8 C 
Банківські метали 23,4 0,5 C 
Облігації внутрішніх місцевих позик 11,6 0,6 C 
Інші інвестиції 11,8 0,8 C 

Джерело: складено авторами на основі [8]. 
 
Отже, як бачимо з отриманих даних, найбільш по-

пулярними інвестиційними активами на даному етапі є 
державні цінні папери, такі як ОВДП та депозити, вони 
відносяться до групи А. Групу B склали облігації підп-
риємств емітентами яких є резиденти України та дебі-
торська заборгованість. У структурі активів ця група є 
посередньою. Групу С склали акції, об’єкти нерухомо-
сті, банківські метали, облігації внутрішніх місцевих 
позик та інші інвестиції. За результатами проведеного 

аналізу можна сформулювати висновок, що найперше, 
на шо орієнтується вкладник це безпека коштів, тому 
наприклад об’єкти нерухомості є нині одним з най-
менш привабливих для інвестицій, і це можна пояс-
нити активними ворожими бомбардуваннями терито-
рії України. Цінні папери та грошові кошти, навпаки 
підвищують свою цінність та прибутковість, тому є 
привабливими для інвестора. Менш привабливими для 
вкладника є акції та облігації підприємств. Вочевидь 
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причиною є відносно низький рівень обізнаності про 
цей інвестиційний інструмент та загальна недовіра на-
селення до облігацій різного роду через значну кіль-
кість пов’язаних з ними шахрайських схем у мину-
лому. 

Продовженням ABC – аналізу є XYZ – аналіз. 

Даний аналіз дозволить визначити стабільність інвес-
тиційних активів за допомогою коефіцієнту варіації. 
Аналіз даних показників наведених у табл. 2 дасть 
змогу визначити, які об’єкти інвестицій є стабільними. 
Для розрахунку використані дані за 2023-2024 рр. 

 
Таблиця 2 

XYZ – аналіз інвестиційної діяльності недержавних пенсійних фондів за 2023-2024 рр. 
Інвестиційні активи Фактичне відхилення (+;-),% Стандартне відхилення 

(+;-),% Група 

Державні цінні папери 31,1 5 X 
Грошові кошти 19,2 8 X 
Облігації -33,4 20 Y 
Дебіторська заборгованість 27 15 Y 
Акції -3,2 30 Z 
Нерухомість -62,7 45 Z 
Цінні метали 59,6 35 Z 
Джерело: складено авторами на основі [8]. 
 
За результатами проведеного дослідження, можна 

скласти наступні висновки, щодо інвестиційної діяль-
ності недержавних пенсійних фондів. Групу Х склада-
ють економічні стійкі активи з незначним рівнем коли-
ванням. Нині вони є фундаментальними при форму-
ванні інвестиційного портфеля. Сюди відносяться дер-
жавні цінні папери та грошові кошти. Незначне відхи-
лення, до 10% говорить про надійність і передбачува-
ність такого виду активів. 

У групі Y маємо відносно стабільні активи з коли-
ванням на рівні 15-20%. До цієї групи належать обліга-
ції і дебіторська заборгованість. Нині вкладення у такі 
види активів супроводжується певними ризиками, осо-
бливо помітним є зниженням попиту на облігації. 

До групи Z відносяться активи з високим рівнем ри-
зику і нестабільності, їх коливання складають більше 
20%. Результат вкладу у такі активи нині є досить не-
передбачуваним через високі коливання на ринку ак-
цій і цінних металів і можливістю руйнування або по-
вної втрати актива у секторі нерухомості. Це пов’язано 
з макроекономічною ситуацією, оскільки в Україні 
продовжується повномасштабна війна, що супрово-
джується падінням економічних показників різного рі-
вня, від погіршення демографічної ситуації до тимча-
сової втрати покладів корисних копалин і об’єктів ін-
фраструктури. Дані фактори прямо впливають на мож-
ливості державного соціального забезпечення, що у 
свою чергу підвищує актуальність розвитку системи 
недержавного пенсійного страхування та інвестицій-
них інструментів недержавних пенсійних фондів. 

Висновки. У процесі дослідження було проаналі-
зовано поняття недержавних пенсійних фондів та їх 
значення як в економіці України загалом, так і їх місце 
у пенсійній системі України. Досліджено законодавчу 
базу діяльності недержавних пенсійних фондів, а саме 
на які закони чи інші нормативно-правові документи 

спирається їх діяльність. 
Актуальність даного дослідження зумовлена необ-

хідністю пошуку шляхів стабілізації рівня бюджетних 
виплат в умовах нестабільної політичної та економіч-
ної ситуації. 

Однією з функції недержавних пенсійних фондів є 
інвестиційна, що визначає НПФ як інституційного ін-
вестора. Дана функція дає можливість акумулювати 
кошти вкладників та вкладати їх у фінансові інструме-
нти, задля збереження їх вартості та подальшого при-
множення. На рівень інвестицій у свою чергу вплива-
ють макро- та мікроекономічні чинники. 

Завдяки проведеному ABC-XYZ аналізу виявлено 
які об’єкти інвестицій нині є найбільш привабливим 
для інвестора. Одним з основних чинників які є важли-
вими для інвестора при виборі інвестицій є безпека 
вкладень. Тому за результатами аналізу визначено, що 
нині найпривабливішими об’єктами інвестицій є дер-
жавні цінні папери та грошові кошти розміщені на де-
позитних рахунках, їх ключовою перевагою у порів-
нянні з іншими об’єктами інвестицій є державні гаран-
тії. Найменш привабливими нині є нерухомість та акції 
компаній. Адже, в Україні продовжується війна, і 
об’єкти інвестицій можуть зазнати пошкоджень, що у 
свою чергу може призвести до втрати коштів. 

Діяльність недержавних пенсійних фондів є перс-
пективною складовою розвитку економіки України, 
акумулювання інвестиційних ресурсів у післявоєн-
ному майбутньому може стати одним з ключових фак-
торів відбудови України, тому дана тема досліджень є 
нині актуальною серед вчених, і на думку авторів не 
втрачатиме своєї актуальності ще довгий період часу, 
оскільки прямо впливає на складники економіки Укра-
їни, а саме забезпечення соціальних гарантій, та інвес-
тиційну привабливість. 
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