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ВСТУП 
 
 

Як відомо, з виникненням держави з’явилась необхідність 

фінансування її потреб. Це зумовило появу таких економічних категорій як 

державні податки, державні доходи та витрати, бюджет. З розвитком 

інституту держави розширювалися її функції, росли її потреби, що  дуже 

скоро привело до того, що податкових доходів стало недостатньо для 

покриття державних витрат. У результаті чого держава стала вдаватися до 

позик у монастирів, лихварів, багатих феодалів і ін. І ось уже близько 

чотирьох століть державні запозичення допомагають урядам залучати 

додаткові ресурси для фінансування потреб держави. Так виникли інститути 

державного кредиту та державного боргу. 

У сучасному світі немає жодної правової держави, яка не скористалося 

б борговими методом фінансування своїх витрат, але не дивлячись на це 

дискусії щодо державного боргу, його доцільності та впливу на стан 

економіки країни тривають. Для України питання, що стосуються державної 

заборгованості, мають важливе значення в силу спаду суспільного 

виробництва, завищених витрат на реалізацію прийнятих соціальних програм 

та витрат на оборону, зростання тіньового сектора економіки та граничних 

витрат суспільного виробництва. Особливої гостроти ця проблема набула у 

зв'язку з політичною та економічною кризами 2013-2014 рр., що призвели до 

стрімкого зростання державного боргу України, який погашати доведеться не 

лише нам, а й нашим нащадкам. 

Важливий внесок в дослідження проблеми державного боргу зробили 

західні економісти: Д. Рікардо, А. Сміт, М. Браунриг, Дж. Кейнс, А. Лаффер, 

А. Лернер, Р. Масгрейв, М. Фрідман та інші. Серед російських вчених варто 

відзначити праці: М.Б. Богачевського, Б.Г. Болдирєва, Л.О.  Дробозіної, 

Л.М. Красавіної, та інших. Теоретичні основи державного боргу та питання 

щодо  його  управління  висвітлюються  в  працях  і  вітчизняних  вчених, 
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середяких: О.Д. Василик, А.С. Гальчинський, Г.Н. Климко, В.В. Корнєєв, 

О.В. Плотніков, І.Я. Софіщенко, В.М. Суторміна, В.О. Степаненко, та інших. 

В той же час в Україні недостатньо досліджені питання, що стосуються 

проблем  управління  державним  боргом,  особливостей  його  формування  і 

розвитку в умовах ринкової економіки. Актуальність, науково-теоретична і 

практична  важливість  проблеми,  недостатня  її  розробленість  у  науковій 

літературі склали передумови для вибору теми бакалаврської роботи. 

Мета дослідження полягає у розробці науково-практичних 

рекомендацій по вдосконаленню управління державним боргом. 

Для досягнення визначеної мети, в роботі поставлені та вирішені такі 

завдання: 

- дослідити соціально-економічну сутність державного боргу; 
 

 
 

- встановити інституційно-правове забезпечення державного боргу в 

Україні; 

- проаналізувати фактори впливу на державний борг України; 
 

 
 

 
 

- дослідити світовий досвід управління державним боргом та 

обгрунтувати можливості його адаптації до вітчизняної практики; 

- запропонувати напрямки підвищення ефективності управління 

державним боргом. 

Об'єктом дипломного дослідження є державний борг, його місце і роль 

в економічному розвитку України. 

Предметом дослідження є фінансові відносини, що виникають між 

державою та її кредиторами, в результаті яких формується та зростає 

державний борг та відбувається його управління та обслуговування. 

Методичну базу дипломного дослідження складають теорія пізнання, 

праці класиків економічної науки, вітчизняних і зарубіжних вчених з 

проблем  управління  державним  боргом.  Зокрема,  у  роботі  використано: 

- виявити особливості управління державним боргом України; 

- здійснити моніторинг державного боргу України; 

- визначити передумови виникнення та класифікувати державний борг; 
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загальнонаукові методи якісного аналізу і синтезу – для дослідження ролі, 

сутності і причин державного боргу, обґрунтування пропозицій щодо 

вдосконалення механізму його управління; методи кількісного аналізу 

економічних показників – для виявлення стану державного боргу, 

характеристики структури і динаміки його в Україні. 

Інформаційною базою для написання дипломної роботи є  дані, 

наведені у статистичних збірниках, які випускалися Державною службою 

статистики України, а також дані Міністерства фінансів України та 

Національного Банку України. 

Робота складається зі вступу, чотирьох розділів та висновків. Обсяг 

основного змісту роботи складає 105 сторінки, містить 15 рисунків та 16 

таблиць. Список використаних джерел складається зі 85 найменувань, 

викладених на 10 сторінках. 
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ВИСНОВКИ 
 
 

На основі досліджень теоретичного та інституційно-правового 

забезпечення державного боргу і сучасного стану та тенденцій боргової 

політики України можна дійти таких висновків: 

1. До фактοрів, які мοжуть мати пοзитивний вплив на екοнοміку країни 

внаслідοк зрοстання державнοгο бοргу можна віднести: прискοрення темпів 

екοнοмічнοгο зрοстання; пοзики, залучені суб'єктами гοспοдарювання, 

зазвичай, мають інвестиційне спрямування; реалізація прοграм 

дοвгοтермінοвοгο кредитування банками фізичних і юридичних οсіб тοщο. 

Серед негативних явищ, пοв'язаних із збільшенням державнοгο бοргу, вартο 

зазначити такі: нестабільність валютних курсів, яка мοже вплинути на 

мοжливοсті викοнання зοбοв'язань у визначені терміни; невідпοвідність 

валюти запοзичень і валюти οснοвнοї частини активів суб'єкта 

гοспοдарювання; немοжливість викοнати зοбοв'язання внаслідοк ускладнень 

з дοступοм дο джерел інοземнοї валюти; низька ліквідність світοвих 

фінансοвих ринків мοже знизити мοжливοсті щοдο реструктуризації 

забοргοванοсті. Плюси, і мінуси зрοстання зοвнішньοгο бοргу є дοстатньο 

вагοмими. Тοму державі неοбхіднο мати інструменти впливу, які дадуть 

змοгу ефективнο впливати на величину державного бοргу. 

2. Державний борг виникає через брак у держави коштів, необхідних 

для виконання її функцій, серед яких регулювання економіки, проведення 

соціальної політики, забезпечення обороноздатності країни, утримання 

пенітенціарної системи, міжнародної діяльності. Тому держава змушена 

мобілізувати додаткові фінансові ресурси для покриття своїх видатків, 

необхідних для забезпечення її діяльності і виконання функцій. Головними 

причинами виникнення і збільшення державнοгο бοргу можуть бути: 

хрοнічний дефіцит Державнοгο бюджету; перевищення темпів зрοстання 

державних видатків над темпами зрοстання державних дοхοдів; дискреційна 

фіскальна пοлітика, спрямοвана на зменшення пοдаткοвοгο навантаження без 



91 
 

 

відпοвіднοгο скοрοчення державних витрат; рοзширення екοнοмічнοї, 

оборонної та ін. функцій держави; дія автοматичних стабілізатοрів (циклічне 

зменшення пοдаткοвих надхοджень та збільшення сοціальних трансфертів 

під час екοнοмічнοї кризи); залучення кοштів нерезидентів з метοю 

підтримки стабільнοсті націοнальнοї валюти; вплив пοлітичних бізнес-циклів 

(надмірне збільшення державних видатків напередοдні вибοрів з метοю 

завοювання пοпулярнοсті у вибοрців). 

3. Наслідки недосконалого правового регулювання та інституційного 

забезпечення державного боргу в Україні призводять до труднощів з 

одержанням позик, зокрема, від міжнародних фінансових організацій, а 

головне – непоправних труднощів у процесі обслуговування та погашення 

державного боргу. 

4. Зростання загального обсягу боргу в Україні в останні роки 

обумовлене: зростанням доходів бюджету більш повільними темпами за 

темпи приросту видатків та, як наслідок, дефіциту бюджету. Крім того, 

кредити міжнародних організацій лише збільшують дефіцит державног 

бюджету України, адже зростають видатки на обслуговування державног 

боргу, що утворився в результаті таких запозичень; девальваціїю гривні до 

іноземних валют, в яких номіновано борг (з 7,99 грн. за 1 долар США на 

початок 2014 року до близько 27,2 гривні за 1 долар США на кінець 2016 

року, зокрема у 2016 р. курс гривні щодо долара США зріс з 24,00 грн/дол. 

США на кінець 2015 р. до 27,19 грн/дол. США на кінець грудня 2016 р. – на 

143,2 млрд. грн.); недоотримання бюджетом коштів від приватизації 

державного майна; впливом системної банківської кризи у 2014-2016 рр. та 

збільшення сукупних витрат держави (як бюджетних, так і квазіфіскальних) 

на подолання її наслідків, обсяги яких щорічно становили на рівні 14 % ВВП. 

Зокрема, лише у 2016 р. з метою реструктуризації банківської системи 

шляхом випуску ОВДП кошти держави спрямувались на капіталізацію банків 

(АТ «Укрексімбанк» та ПАТ «Ощадбанк»). 
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5. Відносно доходів державного бюджету України величина 

державного і гарантованого боргу збільшилася за останні п’ять років з 

172,4% у 2013 р. до 308,3 % у 2014 р., дещо зменшилася у 2015 р. і знову 

підвищилася до 313,1 % у 2016 р. У міжнародній практиці прийнятним 

показником вважається відношення державного боргу до доходів бюджету на 

рівні до 200 %. Величина валового боргу України сягнула позначки 81 % 

ВВП, тобто фактичний розмір державного боргу України суттєво перевищує 

офіційно встановлений граничний рівень, але аналогічна ситуація 

спостерігається в 19 із 28 країн ЄС. Крім того, у 2014 році спостерігається 

суттєве збільшення зовнішніх боргових зобов’язань, відбулось, у першу 

чергу, за рахунок зростання заборгованості за позиками, одержаними від 

міжнародних фінансових організацій, які у структурі державного та 

гарантованого державою боргу склали на початок 2018 р. 46,6%. Приріст 

такого боргу у 2014 р. порівняно з 2013 р. становив 173,15% та 147,21% 

відповідно. При цьому така заборгованість за останні п’ять років збільшилася 

у 6,7 разів по державному боргу та у 13,9 разів по гарантованому державою 

боргу. 

6. Частка витрат на погашення та обслуговування державного боргу у 

витратах державного бюджету за останні десять років була нестабільною та 

коливалася від 3,9% у 2008 р. до 26,3% - у 2014 р. Збільшення такої частки 

може бути спричинене як зростанням величини запозичень, так і настанням 

строків погашення окремих кредитів, які утворюють державний борг. І 

навпаки – зменшення частки платежів говорить про зменшення розриву між 

обсягами запозичень та погашення державного боргу. У 2017 році виплати за 

зовнішніми боргами та на їх обслуговування сягнули 30% видатків 

держбюджету. Тобто Україна віддає майже третину з того, що заробляє. У 

структурі платежів за державним боргом становили платежі за внутрішнім 

боргом, виняток становить 2007, 2008 та 2015 рр. Вважаємо, що це 

обумовлено накопиченням зобов’язань держави перед внутрішніми 

кредиторами у попоредні роки. 
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Важливим показником ефективності боргової політики є відношення 

платежів за державним боргом та відсоткових витлат за державним боргом 

до ВВП. Таким чином погашення основної усми боргу та відсотків за 

користування обходилось Україні від 9,8% - у 2013 р. до 14,6% - у 2015 р. 

створеного ВВП. 

7. Наприкінці 90-х років в Україні було проведено реструктуризацію 

державного боргу, яка визнана світовою спільнотою як унікальна, оскільки 

попередня заборгованість мала надто ―різноформатну‖ структуру, незручну 

для консолідації та управління. Проте операційна ейфорія не розв’язує 

боргову проблему в стратегічному розумінні. Український варіант 

сек’юритизації показав звужений інструментарій угоди, а саме ви- 

користання лише ланцюгового взаємозв’язку ―борг/борг‖ з пролонгацією 

змінених зобов’язань на погоджений семирічний термін, що набагато мен- 

ше російського аналога. У довгостроковому періоді проблема боргів не ви- 

рішується, розрахунки відстрочуються за тимчасовим пільговим режимом. 

Друга реструктуризація державного боргу 2015 р. багато міжнародних та 

вітчизняних   експертів   вважають   провальною   для   України.   Заявлене 

«списання» 3 млрд. дол. обернулося значно більшими виплатами протягом 

наступних двох десятиліть. Уряд видав кредиторам замість "списаного" 

боргу нові цінні папери з прив'язкою виплат до темпів зростання ВВП 

України. Так, якщо українська економіка буде зростати швидше 3%, то з 

2021 року по 2040 рік країна може віддати від 5 млрд дол до 20 млрд дол 

залежно від темпів розвитку. Простіше кажучи, чим більше буде зростати 

виробництво, тим більше коштів доведеться віддавати. Україна зобов'язалася 

повертати все, що можна було б вкласти у розвиток. 

8. Управління державними борговими зобов’язаннями в зарубіжних 

країнах здійснюється на підставі чітких планів, з урахуванням впливу 

макроекономічних показників, що безпосередньо залежать від обсягу 

державного боргу, на соціальне становище в державі. З огляду на це 

підвищується рейтинг країни серед міжнародної спільноти, а отже, зростає 
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довіра з боку кредиторів та інвесторів, необхідна для отримання нових 

запозичень з умовою їх цілеспрямованого використання на розвиток ланок 

економіки, котрі сприяють покращанню макроекономічних індикаторів, 

пов’язаних зі зміною обсягу державного боргу. 

9. Усе вище зазначене обумовило визначення наступних перспективних 

напрямків вдосконалення управління національним боргом України: 

оптимізація структури державного боргу в розрізі валют і відсоткових ставок, 

що дасть змогу мінімізувати відповідні ризики; мінімізація ризиків, 

пов’язаних із рефінансуванням боргу та утриманням середньозваженого 

строку до погашення боргових зобов’язань держави у визначених Стратегією 

межах; запобігання виникненню пікових навантажень на державний бюджет, 

що пов’язані із здійсненням платежів за державним  боргом;  підвищення 

рівня ліквідності державних боргових цінних паперів, що дасть змогу 

підвищити попит на них з боку  інвесторів;  забезпечення  ефективної 

співпраці з провідними міжнародними рейтинговими агентствами щодо 

присвоєння ними суверенного кредитного рейтингу Україні та її борговим 

зобов’язанням; розширення співпраці з міжнародними фінансовими 

організаціями; забезпечення прозорості діяльності, пов’язаної з управлінням 

державним боргом, та публічності шляхом  розміщення  відповідної 

інформації на офіційному веб-сайті Мінфіну. Це планується зробити за 

рахунок: збільшення питомої ваги внутрішніх запозичень у загальній 

структурі державних запозичень; регулярного розміщення широкого спектру 

державних цінних паперів з різними строками обігу відповідно до попиту, 

підтримка постійного діалогу з учасниками ринку; продовження середнього 

строку обігу державних цінних паперів; здійснення випусків еталонних 

фінансових інструментів до досягнення обсягу, що дає змогу побудувати 

еталонну криву дохідності та забезпечити ліквідність таких цінних паперів; 

залучення фінансового радника з питань управління державним боргом та 

здійснення державних зовнішніх запозичень; проведення роботи із 

забезпечення повноцінного доступу України на зовнішні ринки капіталу та ін. 
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