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ВСТУП 

 

Актуальність теми. На сучасному етапі існування державного боргу 

являється закономірним явищем для країн із перехідною економікою, де 

гостро відчувається нестача грошових ресурсів, адже здійснення політичних, 

економічних, фінансових, соціальних перетворень потребує значних 

фінансово-кредитних ресурсів, що веде до утворення державного боргу. 

Накопичення обсягів державної заборгованості становить загрозу стійкості 

фінансової системи з боку зовнішніх і внутрішніх кредиторів і може 

призвести до зниження рівня боргової безпеки держави. В умовах 

продовження військових дій на сході України перенесення акцентів її 

гібридного впливу з боку РФ в площину «економічного розхитування 

держави», вітчизняна фінансова система зазнала значних втрат, проявами 

чого стали: посилення бюджетних дисбалансів та кризових явищ у 

банківській системі,загострення небезпечних тенденцій у борговій сфері, що 

призвело до зниження платоспроможності країни. 

У зв'язку з цим, проблема забезпечення економічної безпеки України як 

неодмінної умови стабілізації її економічного росту привертає до себе все 

більшу увагу науковців, вчених і громадськості. Така увага пояснюється тим, 

що неефективне функціонування системи управління державним боргом 

призводить до неможливості виконання державою взятих на себе зобов'язань, 

створює загрозу економічній безпеці держави. 

Оскільки Україна задекларувала як стратегічну мету вступ до 

Європейського Союзу, то з позиції цієї перспективи важливим є запозичення 

кращого міжнародного досвіду модернізації політики управління державним 

боргом, що призвела до зміцнення фінансової системи та економічного 

зростання в багатьох країнах. 

Тому важливим є розкрити суть проблеми, виявити реальні загрози, 

дослідити питання щодо показників, критеріїв і граничних рівнів 
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розроблених для оцінки боргової безпеки, які на сьогодні не згруповані в 

єдину систему та не мають узгоджених граничних значень. 

Дослідженню проблеми боргової безпеки та державного боргу 

приділяється значна увага. Серед вітчизняних вчених, які розглядають цю 

проблему є такі науковці: О. Вівчар, О. Власюк, В. Койло, Г. Котіна, 

Л. Лондар, В. Мунтіян, С. Нефьодов, О. Новосьолова, М. Омеляненко, 

Н. Педченко, О. Прутська, Н. Сич, В. Сіденко, Т. Цвігун та ін. У світовій 

економічній літературі цим питанням присвячені праці таких зарубіжних 

учених: Р. Барро, С. Брю, Д. Елмендорфа, Дж. М. Кейнса, Ф. Кене, А. 

Лернера, П. П. Леруа-Бол’є, К. Макконнелла, Т. Мальтуса, К. Маркса, Г. 

Менк’ю, Дж. С. Мілля, К. Рау, Д. Рікардо, А. Сміта, Дж. Ю. Стігліца та ін. 

Метою дослідження є систематизація підходів до визначення та 

аналізу боргової безпеки, а також оцінювання боргового навантаження та 

платоспроможності держави за допомогою індикаторів боргової безпеки, 

розробка рекомендацій щодо удосконалення механізму врегулювання 

боргової кризи. 

Досягнення зазначеної мети обумовило необхідність вирішення в 

роботі таких завдань: 

 провести критичний аналіз сучасних наукових підходів до 

дослідження державного боргу та з’ясувати його економічну сутність та 

види; 

 дослідити причини виникнення державного боргу та визначити 

місце боргової безпеки в системі економічної безпеки; 

 визначити безпечний рівень державного боргу та оцінити 

ефективність управління державним боргом; 

 обґрунтувати елементи механізму забезпечення боргової безпеки 

України; 

 проаналізувати зарубіжний досвід забезпечення боргової 

безпеки; 



5 

 

 запропонувати основні напрямки підвищення боргової безпеки 

України. 

Об’єктом дослідження є процес формування та функціонування 

державного боргу та його впливу на боргову безпеку країни. 

Предметом дослідження є теоретичні та практичні аспекти 

державного боргу України та його вплив на боргову безпеку країни. 

Методи дослідження. Теоретичну та методологічну базу 

кваліфікаційної роботи становлять положення сучасної теорії фінансів та 

державного боргу, праць вітчизняних та зарубіжних науковців. У роботі 

використано такі загальнонаукові методи економічних досліджень: логічного 

і якісного аналізу та синтезу при обґрунтуванні теоретичних підходів до 

з’ясування соціально-економічної природи державного боргу в сучасних 

економічних умова; системно-структурного аналізу при дослідженні причин 

виникнення державного боргу та визначенні місця боргової безпеки в системі 

економічної безпеки; порівняльного аналізу для порівняння світового і 

вітчизняного досвіду функціонування державного боргу та його впливу на 

боргову безпеку України; моделювання при визначенні безпечного рівня 

державного боргу та оцінюванні ефективності управління державним 

боргом; абстрактно-логічний при обґрунтування механізму та напрямків 

забезпечення боргової безпеки України. 

Інформаційну базу дослідження становлять закони України, укази 

Президента України, нормативні акти Кабінету Міністрів України стосовно 

державного боргу в умовах ринкової трансформації, офіційні показники 

Державної служби статистики України, Міністерства фінансів України, 

Комітету Верховної Ради України з питань бюджету, аналітичні дослідження, 

огляди та статистичні показники Європейських інститутів, монографії та 

наукові статті. 
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ВИСНОВКИ 

 

Аналіз фактичного матеріалу та узагальнення праць вітчизняних та 

зарубіжних науковців дозволили зробити висновки, що зміни, які відбулися 

протягом останніх п’яти років, створили суттєві проблеми фінансовій системі 

України, а саме: зростання боргового навантаження на економіку та 

державний бюджет, погіршення фіскальної дисципліни, зниження 

ефективності використання державних запозичень. Враховуючи соціально-

економічний аспект, необхідно здійснювати постійний нагляд за основними 

макроекономічними показниками боргової безпеки України, сприяти 

збільшенню численності населення та його рівня життя, заохочувати 

інвесторів вкладати кошти у реальний сектор економіки України, створити 

привабливі умови для ведення підприємницької діяльності та збільшення 

рівня споживання, створити міцну правову базу для розвитку економіки, 

сприяти збільшенню національних золотовалютних резервів та 

привабливості державних боргових інструментів, оптимізувати фіскальну 

політику держави як джерело державних доходів, забезпечити збільшення 

розміру інвестицій у інноваційну діяльність. 

1. Сутність державного боргу як економічної категорії полягає в тому, 

що це є сума фінансових зобов’язань сектора загального державного 

управління за випущеними і непогашеними позиками та кредитами, а також 

за гарантованими активами у кожний конкретний період часу. 

2. На сьогодні в Україні діє боргова політика, що спрямована лише на 

вирішення поточних питань з управління державним боргом, зокрема, його 

погашення. Така політика не передбачає певних економічних ефектів від 

залучення додаткових боргових зобов’язань, є досить обмеженою та повинна 

зазнати докорінних змін. Одним з дієвих напрямів її вдосконалення є 

встановлення критеріїв боргової політики та їх своєчасне коригування 

відповідно до економічної ситуації в країні та світі. 
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3. Хоча Україна не вважається світовим лідером із зовнішнього 

державного боргу, проте її заборгованість є значною і такою, що має 

тенденцію до зростання. Тому актуальними видаються завдання щодо 

ефективного управління зовнішньою державною заборгованістю, адже таке 

управління передбачає розв’язання проблеми зниження боргового 

навантаження та ризику невиконання боргових зобов’язань держави з 

використанням різних методів та моделей, насамперед, через зміну політики 

щодо внутрішнього запозичення фінансових ресурсів, удосконалення 

законодавчого забезпечення регулювання витрат з обслуговування і 

погашення зовнішнього боргу урядом, впровадження по можливості 

агентської моделі управління державним зовнішнім боргом. 

4. Процес управління державним боргом на сучасному етапі розвитку 

національної економіки недостатньо ефективний та діючий, а також такий, 

що призводить до постійного зростання боргового навантаження та витрат з 

обслуговування боргу. Уникнення чи часткове проведення структурних 

реформ, конкретних заходів із забезпечення безпечного рівня боргової 

стійкості, може стати причиною зростання відношення державного боргу до, 

як мінімум, 89% ВВП у 2021%, за прогнозними даними комбінованого шоку. 

Для недопущення загроз борговій безпеці країни, стабілізації 

державних фінансів та підвищення ефективності боргової політики 

необхідно: 

 встановити норматив кількісних обмежень фіскальних операцій 

щодо обсягу наданих позичкових ресурсів під гарантії уряду з обов’язковим 

визначенням верхньої межі відповідальності держави перед кредитором при 

неплатоспроможності позичальника; 

 розробити середньострокову стратегію бюджетного планування 

та прогнозування з метою стабілізації сальдо державного бюджету шляхом 

зменшення рівнів корупції та тіньової економіки з одночасним зростанням 
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доходів і за рахунок поліпшення адміністрування податків, зборів та митних 

платежів; 

 врегулювати сальдо бюджету Пенсійного фонду за рахунок 

якісної пенсійної реформи, а не покриття дефіциту за рахунок державного 

бюджету та позик; 

 використовувати фіскальні важелі впливу для оптимізації 

державних запозичень з урахуванням досвіду Польщі, яка автоматично 

підвищує ставку ПДВ при перевищенні державним боргом рівня 55% ВВП; 

 розробити середньострокову стратегію боргової безпеки України 

з урахуванням зовнішніх та внутрішніх боргових ризиків, а також узгодити 

напрями державної грошово-кредитної, боргової та бюджетної політики. 

5. Для сприяння модернізації боргової політики, зниження боргового 

навантаження до безпечного рівня необхідно: 

 встановити граничну межу обсягу державного боргу, 

номінованого в іноземній валюту (з метою недопущення значного зростання 

боргового навантаження через можливу девальвацію національної грошової 

одиниці та зменшення залежності національної економіки від світових 

фінансових ризиків) на рівні 45% від загального державного боргу, у разі 

перевищення ввести заборону на зростання боргового навантаження до 

моменту стабілізації; 

 запровадити постійний професійний моніторинг заборгованості 

державних підприємств, прозорість у прийнятті рішень з їх інформаційним 

висвітленням; 

 знизити вартість державних запозичень за рахунок активізації 

розвитку внутрішнього фінансового ринку, стимулювання банківського 

кредитування реального сектору суспільного промислового виробництва та 

сільського господарства; 

 покращити інвестиційний клімат шляхом ухвалення законів та 

впровадити привабливе кредитування операцій на фондовому ринку та 
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проектів інноваційного спрямування, прискорення амортизації капіталу 

тощо. 

6. Деякі положення угоди щодо реструктуризації частини зовнішнього 

приватного боргу України, яка містить списання частини зобов’язань в обсязі 

3,8 млрд дол. США, спричинять гальмування реального сектору економіки 

України. Так, угода передбачає підвищення процентної ставки за борговими 

зобов’язаннями з 7,22% до 7,75%. До того, якщо темпи зростання економіки 

перевищать 3% на рік, то кредитори мають одержати 15% вартості цього 

відсотка зростання ВВП. Якщо темпи зростання економіки перевищать 4% 

річних, то кредитори будуть отримувати 40% вартості від кожного відсотка 

такого зростання (ця умова набуває чинності з 2021 р. і діятиме 20 наступних 

років). 

Необхідно уряду України поставити питання про зниження відсотком 

ставки за борговими зобов’язаннями з 7,75% до 3% для забезпечення темпів 

зростання економіки України. 

7. Боргова політика в Україні потребує трансформації відповідно до 

функціонування та розвитку економічних законів, світового досвіду 

європейський країн. Управління державним боргом має формуватись на 

засадах середньостроковості та ризикорієнтованості, а стратегічною метою 

повинно стати підвищення рівня боргової та фінансової безпеки України. 

8. Використання методів інфляційного зростання та фінансових 

обмежень ефективне лише при значній частці державного боргу, 

номінованого в національній валюті. Найкраще вирішення проблеми 

надмірної державної заборгованості — забезпечення високих темпів 

економічного зростання.  
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