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ВСТУП 

 

     Актуальність проблеми. Трансформація економічної системи України 

пов'язана із значними економічними, політичними, соціальними перетвореннями 

та ускладненнями та потребує залучення значних фінансово-кредитних ресурсів, 

що у свою чергу призводить до надмірної заборгованості та значного обсягу 

проблем. А саме, обслуговування боргу складає значну частину видатків 

бюджету, що скорочує фінансування життєво необхідних витрат; неспроможність 

сплатити борг та відсотки за користування позикою веде до політичного та 

економічного пресингу з боку зарубіжних країн та внутрішнього розладу, до 

втрати державності. Проблема нарощування обсягу державного боргу є 

актуальною для нашої держави, оскільки це негативно впливає на всі сфери життя 

суспільства, а у 2014 році відношення обсягу боргу до ВВП досягло критичного 

значення та перевищило мінімально встановлену норму у 60%.  Крім того, 

зростання боргу супроводжується зростанням видатків на його погашення та 

обслуговування, що зазнає ризиків від знецінення національної валюти, 

зниженням темпів зростання реального ВВП та зменшення видатків на розвиток 

економіки.   Перед Україною постає необхідність ефективного спрямування 

боргових коштів у продуктивні галузі економіки та проведення врівноваженої 

боргової політики. 

     Мета і завдання дослідження. 

     Метою дослідження є вивчення економічної сутності, причин та механізмів 

формування державного боргу України, ризиків зростання державної внутрішньої  

та зовнішньої заборгованості, аналіз боргової політики держави та розробка 

шляхів оптимізації боргової політики. 

     Завдання дослідження: 

1) Визначити сутність державного боргу, структуру та механізм його 

утворення. 

2) Оцінити боргові ризики України. 

3) Охарактеризувати боргову політику України на сучасному етапі. 
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4) Визначити проблеми нормативно-інституційного забезпечення боргової 

політики України. 

5) Визначити шляхи оптимізації боргової політики України. 

     Об’єкт дослідження. Об’єктом дослідження є державний борг України. 

     Предмет дослідження. Предметом дослідження є сутність, структура і механізм 

формування державного боргу Укаїни, ризики його зростання. 

     Методи дослідження. В дипломній роботі  використані  логіко-діалектичний 

метод пізнання, абстракції, синтетичних оцінок, метод багатовимірного 

статистичного аналізу, тощо. Структура і стан державного боргу досліджено за 

допомогою статистичного методу.    

Використані джерела. В дослідженні  державного боргу    використовувалися   

наукові статті, монографії, підручники, нормативно-правові акти. Також 

аналізувалася статистична інформація  Міністерства фінансів України та 

Державної служби статистики України. 
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ВИСНОВКИ 

 

     В умовах переходу  до ринкової економіки Україна потребує значні кошти для 

проведення економічних реформ, покриття бюджетного дефіциту. Тому наша 

держава звертається до зовнішніх і внутрішніх запозичень, накопичення яких 

неминуче призводить до утворення державного боргу. З'ясування суті та 

економічної природи державного боргу має важливе теоретичне й практичне 

значення. 

     Державний борг — це сукупність усіх боргових зобов'язань держави перед 

своїми кредиторами. Величина державного боргу, динаміка й темпи його зміни 

відображають стан економіки і фінансів держави, ефективність функціонування 

державних структур. 

     За структурою державний борг поділяється на зовнішній (заборгованість 

держави кредиторам інших країн) та внутрішній; державний та гарантований 

державою борг.  

     Протягом  аналізованого  періоду  (2000-2015  рр.)  державний  та  

гарантований  державою  борг України в гривневому еквіваленті зростає  з  року  

в  рік.     Дискусійним є питання щодо критичної межі у  відношенні  державного  

та  гарантованого  державою  боргу  до  ВВП.  Зважаючи  на  незакінченість  

процесу  перебудови  української  економіки  у  ринкову  та  обмежені  

можливості  НБУ  протистояти  можливим  фінансовим  потрясінням,  можна 

стверджувати,  що  критичний  рівень  державного  боргу  до  ВВП  є  значно  

нижчим,  ніж  у  країнах  з  розвиненою  ринковою  економікою. Також  зростає  

величина державного боргу, що приходиться  на одного  громадянина України.  

Подальше зростання  державного боргу спричиняє погіршення показників 

бюджетної безпеки, негативно впливає на стан платіжного балансу та 

інвестиційну привабливість України, загрожує стабільності грошово-кредитного 

та валютного ринків України.  

     Основною проблемою України є те, що  левова частка коштів, залучених у 

формі державного боргу, використовується з метою фінансування дефіциту 
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бюджету. На формування валютних резервів витрачається 14% мобілізованих 

ресурсів, на інвестиційні проекти – лише 2%. Така структура використання 

державних запозичень не є раціональною, оскільки вона не сприяє прискоренню 

темпів розвитку країни. Переорієнтація  боргової  політики  держави  на  

вирішення  стратегічних  завдань  розвитку національної економіки потребує 

першочергового фінансування з позичкових джерел пріоритетних проектів в  

галузях  загально-національного  значення,  підтримки  розвитку  експортних  і  

високотехнологічних виробництв. 

     Таким чином, управління ризиками державного боргу є системним і 

комплексним процесом, який реалізується у двох площинах:  

 на макроекономічному рівні з точки зору оцінки та аналізу взаємного 

зв’язку формування портфеля боргових зобов’язань із загальнодержавними 

економічними процесами, необхідності взаємного балансування грошових 

потоків та розробки стратегічних орієнтирів; 

 на рівні сформованого портфеля боргових зобов’язань шляхом управління 

внутрішньою структурою зобов’язань, зокрема через оптимізацію боргового 

портфеля щодо валют запозичення, ставок, джерел, термінів запозичення 

тощо з метою збалансованого поєднання вартості та ризику 

     Зважаючи на зазначене, слід зробити наступні висновки:  

 по-перше, ризик, пов'язаний з державним боргом, містить можливість 

понесення витрат державного бюджету, пов’язаних з державним боргом, і 

зменшення можливостей фінансування бюджету за рахунок боргових 

джерел;  

 по-друге державному боргу України притаманні наступні види ризиків: 

ринкові ризики (відсотковий, валютний і ціновий), ризик рефінансування, 

кредитні ризики (прямий кредитний, гарантійний, країнний і ризик при 

здійсненні активного управління), ризик ліквідності, а також управлінський 

і операційний ризики;  
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 по-третє, зазначені види ризиків реалізувалися свого часу в Україні, що 

призводило до понесення державним бюджетом додаткових витрат і 

зменшення можливостей фінансування бюджету за рахунок запозичень. 

     Звернувши увагу комплексно на всі наведені вище ризики державного боргу, 

можна уникнути можливих негативних результатів для фінансового стану країни.  

Щодо вдосконалення управління борговими ризиками, поліпшення 

прогнозування боргової політики та її координації з бюджетною, податковою та 

грошово-кредитною політикою необхідно вжити заходів шляхом: 

 вдосконалення законодавчого забезпечення формування і обслуговування 

державного боргу, зокрема прийняття Закону України «Про державний борг 

України», яким врегулювати процес управління державним і гарантованим 

державою боргом; 

 зміни структури державного боргу і переведення його на обслуговування 

протягом довшого строку;  

 зменшення вартості позикових коштів і, відповідно, вартості 

обслуговування державного боргу;  

 здійснення моніторингу і прогнозу стану, підготовки проектів політичних 

рішень щодо обсягу, структури, вартості та інших параметрів державного 

боргу;  

 максимального розширення кола покупців державних цінних паперів за 

рахунок інституційних інвесторів і фізичних осіб, у цьому напрямку 

необхідно здійснити сегментацію ринку державних внутрішніх позик, 

сформувавши окремі групи інвесторів;  

 вирішення завдання мінімізації валютних ризиків вимагає переорієнтації 

(змін) дій уряду із зовнішнього на внутрішній фінансовий ринок, що може 

бути забезпечено шляхом поступового погашення зовнішньої 

заборгованості та збільшення частки державних позик на внутрішньому 

ринку. Ефективний ринок внутрішніх запозичень дозволить уряду 

збільшити частку зобов’язань у національній валюті, сприятиме розвитку 
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фінансового сектору національної економіки та позитивно впливатиме на 

дієвість монетарної політики;  

 управління відсотковими ризиками державних боргових зобов’язань 

повинне полягати в тому, що Міністерству фінансів слід випускати облігації 

зовнішньої позики винятково з фіксованими відсотковими ставками; 

емітувати (випускати) середньострокові і короткострокові облігації 

внутрішньої позики з фіксованими відсотковими ставками; розпочати 

випуск довгострокових облігацій внутрішньої позики (терміном понад 5 

років) з плаваючими відсотковими ставками, прив’язаними до темпів 

інфляції; 

 мінімізації ризиків пролонгації боргу, з цією метою Уряд України повинен 

спрямовувати зусилля на максимально можливе подовження термінів 

державних зобов’язань – збільшення тривалості позичок. Проте збільшення 

строковості боргових зобов’язань може вимагати суттєвого зростання 

відсоткових ставок за позиками, тому підвищення середнього терміну обігу 

внутрішніх облігацій має відбуватися поступово, в унісон з розвитком 

внутрішнього фінансового ринку, зростанням попиту на довгострокові 

інструменти і падінням довгострокових відсоткових ставок. 
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