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Àêòóàëüí³ñòü ïðîáëåìè çîâí³øíüîãî 
äåðæàâíîãî áîðãó äëÿ Óêðà¿íè çóìîâëå-
íà òèì, ùî éîãî ôîðìóâàííÿ º íåîáõ³ä-
íîþ óìîâîþ ôóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³êè 
Óêðà¿íè, çîêðåìà âèêîíàííÿ âèäàòêîâî¿ 
÷àñòèíè äåðæàâíîãî áþäæåòó.

Ó ïóáë³êàö³ÿõ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâ-
ö³â ïðîáëåìà çîâí³øíüîãî äåðæàâíîãî 
áîðãó äîñòàòíüî øèðîêî ðîçãëÿäàºòü-
ñÿ ç ð³çíèõ ïîçèö³é. Îñîáëèâî ñë³ä 
â³äçíà÷èòè ïðàö³ òàêèõ â÷åíèõ, ÿê: 
Ò.Ã. Áîíäàðóê [1], Ò.Ï. Âàõíåíêî [2; 3], 
Î.À. Êèðè÷åíêî, Â.Ä. Êóäðèöüêèé [4], 
Ò.Ï. Ìîäàøêî, Í.Â. Ïðèêàçþê [5], 
Â. Øïà÷óê [6], Ñ.². Þð³é [7].

Îäíàê ïîçà óâàãîþ íàóêîâö³â çàëè-
øàþòüñÿ ïðîáëåìè óïðàâë³ííÿ çîâí³ø-
í³ì äåðæàâíèì áîðãîì. Íà ñüîãîäí³ 
â³äñóòíÿ ÷³òêà ïðîãðàìà óïðàâë³ííÿ 
çîâí³øíüîþ çàáîðãîâàí³ñòþ íà äîâãî-
ñòðîêîâó ïåðñïåêòèâó, à îòæå, áîðãîâà 
ôóíêö³ÿ äåðæàâè íå ðåàë³çóºòüñÿ ïîâ-
íîþ ì³ðîþ. Ä³ÿëüí³ñòü óðÿäó Óêðà¿íè 
ó öüîìó íàïðÿì³ º ôðàãìåíòàðíîþ, áåç 
êîìïëåêñíîãî âðàõóâàííÿ çàãàëüíèõ 
ïîòðåá êðà¿íè.

Âàæëèâèì º äîñë³äæåííÿ òà àíàë³ç 
ïîòî÷íîãî ñòàíó çîâí³øíüîãî äåðæàâ-
íîãî áîðãó Óêðà¿íè òà íàäàííÿ îêðåìèõ 
ïðîïîçèö³é, ÿê³ äîçâîëÿòü çàáåçïå÷èòè 
åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ñêëàäîâèìè çî-
âí³øíüîãî äåðæàâíîãî áîðãó òà â ïîâ-
í³é ì³ð³ ðåàë³çóâàòè áîðãîâó ôóíêö³þ.

Ì³æíàðîäí³ â³äíîñèíè – öå ñóêóï-
í³ñòü ð³çíîìàí³òíèõ â³äíîñèí (ïîë³-
òè÷íèõ, åêîíîì³÷íèõ, äèïëîìàòè÷íèõ, 
³äåîëîã³÷íèõ) ì³æ íàö³îíàëüíèìè äåð-
æàâàìè àáî ãðóïàìè íàö³îíàëüíèõ äåð-
æàâ, à òàêîæ ñòâîðåíèìè íèìè ñâ³òî-
âèìè ³ ðåã³îíàëüíèìè îðãàí³çàö³ÿìè, 

ó ïðîöåñ³ âçàºìîä³¿ ÿêèõ ñêëàäàºòüñÿ 
ïåâíèé ñâ³òîâèé àáî ðåã³îíàëüíèé ïðà-
âîâèé ïîðÿäîê.

Ì³æíàðîäíèé äåðæàâíèé êðåäèò 
âêëþ÷àº ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí, â ÿêèõ 
äåðæàâà âèñòóïàº íà ñâ³òîâîìó ô³íàí-
ñîâîìó ðèíêó â ðîë³ ïîçè÷àëüíèêà ÷è 
êðåäèòîðà. Ö³ â³äíîñèíè íàáóâàþòü 
ôîðìè äåðæàâíèõ çîâí³øí³õ ïîçèê. ßê 
³ âíóòð³øí³ ïîçèêè, âîíè íàäàþòüñÿ íà 
ïðèíöèïàõ çâîðîòíîñò³, ñòðîêîâîñò³ ³ 
â³äïëàòíîñò³. Ñóìà îäåðæàíèõ çîâí³ø-
í³õ ïîçèê ç íàðàõîâàíèìè ïðîöåíòàìè 
âêëþ÷àºòüñÿ â äåðæàâíèé áîðã êðà¿íè. 
Íàäàííÿ çîâí³øí³õ ïîçèê çä³éñíþºòüñÿ 
çà ðàõóíîê áþäæåòíèõ êîøò³â àáî ñïå-
ö³àëüíèõ óðÿäîâèõ ôîíä³â. Ïîçè÷àëüíè-
êàìè êîøò³â ìîæóòü áóòè óðÿä äåðæàâè 
àáî îðãàíè âëàäè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäó-
âàííÿ. Â ñâîþ ÷åðãó, êðåäèòîðàìè ìî-
æóòü âèñòóïàòè óðÿäè, ô³íàíñîâî-êðå-
äèòí³ óñòàíîâè òà ³íø³ þðèäè÷í³ îñîáè 
³íîçåìíèõ äåðæàâ, ïðèâàòí³ îñîáè, à 
òàêîæ ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâî-êðåäèòí³ 
îðãàí³çàö³¿.

Ëîêàëüí³ ïðè÷èíè çì³íè ô³íàíñî-
âèõ ïîòîê³â äåðæàâíîãî áþäæåòó äóæå 
ð³çíîìàí³òí³, ¿õí³ ôîðìè ³ñòîòíî ðîç-
ð³çíÿþòüñÿ â ð³çíèõ êðà¿íàõ âíàñë³äîê 
â³äì³ííîñòåé íàö³îíàëüíèõ áþäæåòíèõ 
ñèñòåì ³ ñïåöèô³êè íàö³îíàëüíî¿ åêî-
íîì³êè. Òîìó ïîä³áí³ ïðè÷èíè â ð³çíèõ 
êðà¿íàõ ìîæóòü ïðÿìî ïðîòèëåæíî 
âïëèíóòè íà äèíàì³êó çîâí³øíüîãî áîð-
ãó. Äî íàéâàæëèâ³øèõ ïðè÷èí çì³íè 
äåðæàâíîãî áþäæåòó íàëåæàòü êîðè-
ãóâàííÿ ïîäàòêîâîãî é ìèòíîãî çàêî-
íîäàâñòâà, à òàêîæ çàêîíîäàâñòâà ïðî 
³íø³ îáîâ’ÿçêîâ³ çáîðè, ùî ñïëà÷óþòü-
ñÿ â äåðæàâíèé áþäæåò.
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Ó äåðæàâí³é áþäæåòí³é ïîë³òèö³ 
àêòèâíî çàñòîñîâóþòüñÿ ð³çí³ ôîðìè 
ö³ëüîâèõ áþäæåòíèõ ïðîãðàì. Â³äíîñ-
íà ãíó÷ê³ñòü âèòðà÷àííÿ êîøò³â ó ðàì-
êàõ öèõ ïðîãðàì ðàçîì ç ïð³îðèòåòíèì 
ô³íàíñóâàííÿì äàþòü çìîãó äîñÿãàòè 
ïîñòàâëåíèõ ö³ëåé. Ìîæëèâ³ äâà òèïè 
òàêèõ ïðîãðàì. Äî ïåðøîãî òèïó íàëå-
æàòü ö³ëüîâ³ ïðîãðàìè, ïîâ'ÿçàí³ ç ë³ê-
â³äàö³ºþ íàñë³äê³â ïðèðîäíèõ, òåõíî-
ãåííèõ ÷è ñîö³àëüíèõ êàòàñòðîô. Âîíè, 
ÿê ïðàâèëî, ô³íàíñóþòüñÿ ç³ ñïåö³àëü-
íèõ ðåçåðâíèõ ôîíä³â äåðæàâíîãî áþ-
äæåòó é íå ïåðåäáà÷åí³ â ïî÷àòêîâîìó 
áþäæåòíîìó ïëàí³. Äî äðóãîãî òèïó íà-
ëåæàòü ö³ëüîâ³ äîâãîñòðîêîâ³ ïðîãðàìè, 
ùî â³äðàçó â³äîáðàæàþòüñÿ â áþäæåò-
íîìó ïëàí³ é âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ 
äîñÿãíåííÿ á³ëüøî¿ ãíó÷êîñò³ ï³ä ÷àñ 
âèêîíàííÿ äåðæàâíîãî áþäæåòó. Â³äïî-
â³äíèìè ïðè÷èíàìè, ùî âèçíà÷àþòü âè-
íèêíåííÿ òà ðîçâèòîê òàêèõ ïðîãðàì, 
º àíîìàëüí³ ñèòóàö³¿, ÿê³ ïîòðåáóþòü 
ñòâîðåííÿ íîâèõ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â ó 
äåðæàâíîìó áþäæåò³.

Ùå îäíà âàãîìà ïðè÷èíà âèíèê-
íåííÿ äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó, 
ïîâ’ÿçàíà ç âèòðàòàìè äåðæàâè, – çì³-
íà â³äñîòêîâèõ ïëàòåæ³â çà çîâí³øí³ì ³ 
âíóòð³øí³ì áîðãîì âíàñë³äîê çì³íè â³ä-
ñîòêîâèõ ñòàâîê. Çì³íà êóðñ³â ³íîçåì-
íèõ âàëþò òàêîæ º ³ñòîòíîþ ëîêàëüíîþ 
ïðè÷èíîþ â³äõèëåííÿ ôàêòè÷íèõ ô³-
íàíñîâèõ ïîòîê³â äåðæàâíîãî áþäæåòó 
â³ä ïëàíîâèõ ïîêàçíèê³â. Çì³íà êóðñó 
íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè ïðÿìî ÷è îïîñå-
ðåäêîâàíî âïëèâàº íà âåñü êîìïëåêñ 
âçàºìîçâ’ÿçê³â ó íàö³îíàëüí³é åêîíîì³-
ö³ ³, â³äïîâ³äíî, íà á³ëüø³ñòü ô³íàíñî-
âèõ ïîòîê³â äåðæàâíîãî áþäæåòó. Òà-
êèì ÷èíîì, öþ ïðè÷èíó õàðàêòåðèçóº 
îäèí ³ç íàéá³ëüø ñêëàäíèõ ìåõàí³çì³â 
ðåàë³çàö³¿, ÿêèé òðóäîì³ñòêèé äëÿ ïðî-
ãíîçóâàííÿ é ìîäåëþâàííÿ.

Ùå îäíà ïðè÷èíà, çäàòíà ïðèçâåñòè 
äî çðîñòàííÿ âèòðàò äåðæàâíîãî áþ-
äæåòó – ðåàë³çàö³ÿ ïîë³òèêè âàëþòíîãî 
êóðñó. Äëÿ ï³äòðèìêè êóðñó íàö³îíàëü-
íî¿ âàëþòè â ïåð³îä íàðîñòàííÿ åêîíî-
ì³÷íî¿ êðèçè äåðæàâè ìîæóòü çâåðòàòè-
ñÿ äî ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é ç ìåòîþ 
îäåðæàííÿ íà ï³ëüãîâèõ óìîâàõ ö³ëüî-

âèõ êðåäèò³â äëÿ ô³íàíñóâàííÿ âàëþò-
íèõ ³íòåðâåíö³é. Ö³ êðåäèòè ïðèçâîäÿòü 
äî ïîäàëüøîãî çá³ëüøåííÿ çîâí³øíüîãî 
áîðãó [8, ñ. 8–10].

Îòæå, âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ íà-
ö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè êðà¿íè ìàº íå 
ñò³ëüêè ñàì ôàêò ³ñíóâàííÿ çîâí³øíüî-
ãî áîðãó, ñê³ëüêè åôåêòèâíà ðåàë³çàö³ÿ 
áîðãîâî¿ ôóíêö³¿.

Ñàìå åôåêòèâíà ðåàë³çàö³ÿ áîðãî-
âî¿ ôóíêö³¿ íà âñ³õ åòàïàõ äîçâîëèòü 
óíèêíóòè êðèçîâèõ áîðãîâèõ ñèòóàö³é 
òà ïåðåâàíòàæåííÿ âèäàòêîâî¿ ÷àñòèíè 
äåðæàâíîãî áþäæåòó â ðîçð³ç³ âèòðàò 
íà îáñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó, 
ñïðèÿòèìå çàáåçïå÷åííþ ñòàá³ë³çàö³¿ 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ òà ðîç-
âèòêó åêîíîì³êè Óêðà¿íè.

Ïèòàííÿ óïðàâë³ííÿ áîðãîì ïîâèí-
íî âèð³øóâàòèñÿ íà äåðæàâíîìó ð³âí³, 
òîìó ùî äîñÿãíåííÿ áîðãîì ïåâíèõ 
êðèòè÷íèõ ìåæ º ðåàëüíîþ çàãðîçîþ 
ô³íàíñîâ³é áåçïåö³ äåðæàâè, ÿêà ìîæå 
ïðîÿâëÿòèñÿ â îáìåæåíí³ äåðæàâíîãî 
ñóâåðåí³òåòó. Ââàæàºòüñÿ, ùî äåðæàâ-
íèé áîðã, ÿêèé ïåðåâèùóº 50% ÂÂÏ, à 
âèòðàòè íà éîãî îáñëóãîâóâàííÿ – 30% 
åêñïîðòó, ñòàíîâèòü çàãðîçó êðà¿í³. 
Óêðà¿íà äîñòàòíüî áëèçüêî çíàõîäèòüñÿ 
äî öèõ çíà÷åíü, à âðàõîâóþ÷è êðåäè-
òè, ÿê³ çàëó÷àëèñÿ â ðàìêàõ ïðîãðàìè 
äîïîìîãè ç áîêó ÌÔÂ, ìîæíà ñòâåð-
äæóâàòè, ùî ñèòóàö³ÿ ìîæå ñòàòè êðè-
òè÷íîþ. Òàê, çà äàíèìè Ì³í³ñòåðñòâà 
ô³íàíñ³â Óêðà¿íè [9] â íàéáëèæ÷³ 10 ðî-
ê³â â ðàç³ íåçì³ííèõ îáñÿã³â áîðãó ñåê-
òîðó äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ïîãàøåí-
íÿ ò³ëüêè îñíîâíî¿ ñóìè ìàòèìå òàêó 
òåíäåíö³þ. 

Ó çâ’ÿçêó ç öèì óðÿä ïîâèíåí âïðî-
âàäæóâàòè òàê³ çàõîäè, ñïðÿìîâàí³ íà 
ì³í³ì³çàö³þ âèòðàò áþäæåòíèõ êîøò³â 
ó êðèçîâèõ óìîâàõ:

– â³äìîâèòèñÿ â³ä ó÷àñò³ äåðæàâè 
ó çá³ëüøåíí³ ñòàòóòíèõ êàï³òàë³â ô³-
íàíñîâî ñëàáêèõ áàíê³â, íå âèêëþ÷à-
þ÷è ìîæëèâîñò³ áàíêðóòñòâà âåëèêèõ 
áàíê³â, é îáìåæèòè ï³äòðèìêó äî÷³ðí³õ 
ñòðóêòóð òðàíñíàö³îíàëüíèõ áàíê³â 
(ÒÍÁ);

– âäîñêîíàëèòè ìåõàí³çìè ³ ïðîöå-
äóðè ï³äòðèìêè ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â;
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– ³í³ö³þâàòè ïðîöåñ ðåñòðóêòóðèçà-
ö³¿ çîâí³øí³õ áîðã³â êîðïîðàòèâíèõ ïî-
çè÷àëüíèê³â;

– â³äìîâèòèñÿ â³ä ïðàêòèêè åì³ñ³é-
íîãî ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó áþäæåòó 
òà äîòðèìóâàòèñÿ êóðñó ïîì³ðêîâàíî¿ 
ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè;

– âñòàíîâèòè ãðàíè÷íèé ðîçì³ð äå-
ô³öèòó Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè 
íà ð³âí³, ùî íå ïåðåâèùóº 3% ÂÂÏ;

– ïîñèëèòè ðîëü âíóòð³øí³õ ðèíêîâèõ 
ïîçèê ó ïðîöåñ³ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó 
áþäæåòó, çàïðîâàäèòè ÎÂÄÏ ³ç ïëàâàþ-
÷îþ â³äñîòêîâîþ ñòàâêîþ, ïðèâ’ÿçàíîþ 
äî òåìï³â ³íôëÿö³¿, ïåðåéòè äî âèïóñêó 
îùàäíèõ îáë³ãàö³é, ÿê³ ðîçïîâñþäæóâà-
òèìóòüñÿ ñåðåä ô³çè÷íèõ îñ³á;

– ïðîäîâæèòè ñï³âðîá³òíèöòâî ç 
ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çà-
ö³ÿìè òà ïðîâàäèòè ñòðèìàíó ïîë³òèêó 
çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ êðåäèò³â â³ä óðÿ-
ä³â ³íîçåìíèõ äåðæàâ [5, ñ. 49–51].

Íàÿâí³ñòü çîâí³øíüîãî äåðæàâíîãî 
áîðãó íå º íåãàòèâíèì ÿâèùåì äëÿ äåð-
æàâè. ²ñíóº íèçêà ïîçèòèâíèõ ÷èííèê³â 
çîâí³øíüî¿ äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³, 
ÿê³ ìîæëèâî ðåàë³çóâàòè ëèøå çà óìî-
âè åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ çîâí³øí³ì 
äåðæàâíèì áîðãîì. Â ³íøîìó âèïàäêó 
äåðæàâà ðèçèêóº îïèíèòèñÿ ó çàëåæíî-
ñò³ â³ä çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ.

Ïîçèòèâíèé âïëèâ íà åêîíîì³êó 
êðà¿íè âíàñë³äîê çðîñòàííÿ äåðæàâíîãî 
áîðãó ìàòèìóòü òàê³ ÷èííèêè:

– ïðèñêîðåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ;

– ìîæëèâ³ñòü çä³éñíåííÿ ìàñøòàá-
íèõ êàï³òàëîâêëàäåíü ³ ðåàë³çàö³¿ äîâ-
ãîñòðîêîâèõ ïðîãðàì ðîçâèòêó;

– êîøòè çàëó÷àþòüñÿ ï³ä çíà÷íî ìåí-
øèé â³äñîòîê, ³ ñòðîêè ¿õ çàëó÷åííÿ ìà-
þòü äîâãîñòðîêîâèé õàðàêòåð ïîð³âíÿíî 
ç ìîæëèâîñòÿìè â³ò÷èçíÿíî¿ ñèñòåìè;

– ïîçèêè, çàëó÷åí³ ñóá’ºêòàìè ãî-
ñïîäàðþâàííÿ, ÿê ïðàâèëî, ìàþòü ³í-
âåñòèö³éíå ñïðÿìóâàííÿ;

– ðåàë³çàö³ÿ ïðîãðàì äîâãîñòðîêî-
âîãî êðåäèòóâàííÿ áàíêàìè ô³çè÷íèõ ³ 
þðèäè÷íèõ îñ³á òîùî.

Ñåðåä íåãàòèâíèõ ÿâèù, ïîâ’ÿçàíèõ 
ç³ çá³ëüøåííÿì äåðæàâíîãî áîðãó, ñë³ä 
â³äçíà÷èòè òàê³:

– çàëåæí³ñòü â³ò÷èçíÿíî¿ ô³íàíñîâî¿ 
ñèñòåìè â³ä êîí’þíêòóðè ñâ³òîâî¿ ô³-
íàíñîâî¿ ñèñòåìè;

– íåñòàá³ëüí³ñòü âàëþòíèõ êóðñ³â, 
ÿêà ìîæå âïëèíóòè íà ìîæëèâîñò³ 
âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ó âèçíà÷åí³ 
ñòðîêè;

– íåâ³äïîâ³äí³ñòü âàëþòè çàïîçè-
÷åíü ³ âàëþòè îñíîâíî¿ ÷àñòèíè àêòèâ³â 
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ;

– ðîçðèâè ó ñòðîêàõ ì³æ çàëó÷åíè-
ìè êîøòàìè íà çîâí³øí³õ ðèíêàõ ³ ñòðî-
êàìè íàäõîäæåíü êîøò³â â³ä ðåàë³çàö³¿ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, êðåäèòóâàííÿ 
áàíêàìè ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ;

– íåìîæëèâ³ñòü âèêîíàòè çîáîâ’ÿ-
çàííÿ â ðàç³ óñêëàäíåíü ³ç äîñòóïîì äî 
äæåðåë ³íîçåìíî¿ âàëþòè;

– íèçüêà ë³êâ³äí³ñòü ñâ³òîâèõ ô³íàí-
ñîâèõ ðèíê³â ìîæå çíèçèòè ìîæëèâîñò³ 
ùîäî ðåñòðóêòóðèçàö³¿ çàáîðãîâàíîñò³.

Î÷åâèäíèì º òå, ùî ³ ïëþñè, ³ ì³-
íóñè çðîñòàííÿ çîâí³øíüîãî áîðãó º 
äîñòàòíüî âàãîìèìè. Òîìó äåðæàâ³ íå-
îáõ³äíî ìàòè â àðñåíàë³ íèçêó ³íñòðó-
ìåíò³â âïëèâó, ÿê³ äîçâîëÿòü åôåê-
òèâíî âïëèâàòè íà äåðæàâíèé áîðã òà 
ðåàë³çîâóâàòè áîðãîâó ôóíêö³þ. Ïðàê-
òèêà îñòàíí³õ ðîê³â äîâåëà, ùî ÷³òêî 
ñôîðìóëüîâàíî¿ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè ó 
ñôåð³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì â 
äåðæàâ³ íå ³ñíóº. Íà äóìêó áàãàòüîõ 
äîñë³äíèê³â, öå ìàþòü áóòè çàõîäè ÿê 
ïðÿìîãî, òàê ³ îïîñåðåäêîâàíîãî âïëè-
âó. Õî÷à ïåðåâàãó ñë³ä íàäàâàòè ñàìå 
íåïðÿìèì ìåòîäàì, àäæå «ïðÿìèé êîí-
òðîëü çà ïîòîêàìè êàï³òàë³â ñïîíóêàº 
åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â äî ïîøóêó ðåíòè 
òà ³çîëþº âíóòð³øí³é ðèíîê êàï³òàë³â» 
[6, ñ. 18].

Ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ çîâí³øí³ì äåð-
æàâíèì áîðãîì äëÿ Óêðà¿íè ïîâ’ÿçàíèé 
³ç ÷èñëåííèìè ïðîáëåìàìè. Çàðóá³æ-
íèé äîñâ³ä ïîêàçóº, ùî íàéåôåêòèâí³-
øèì º âêëàäåííÿ ïîçè÷åíèõ êîøò³â â 
³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâè. Àëå 
Óêðà¿íà îáðàëà íàéìåíø åôåêòèâíèé 
ìåòîä âêëàäåííÿ êîøò³â – ïîêðèòòÿ 
áþäæåòíîãî äåô³öèòó òà çìåíøåííÿ 
äåðæàâíîãî áîðãó ïîïåðåäí³õ ïåð³î-
ä³â. Êð³ì òîãî, ñòðóêòóðà ïëàòåæ³â çà 
áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè Óêðà¿íè º 
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âêðàé íåñòàá³ëüíîþ. Òàêèì ÷èíîì, áîð-
ãîâà ïîë³òèêà Óêðà¿íè ïîòðåáóº íåãàé-
íîãî âäîñêîíàëåííÿ.

Ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ çîâí³øí³é äåð-
æàâíèé áîðã º ñóêóïí³ñòþ çîáîâ’ÿ-
çàíü íå ëèøå óðÿäó, à é óñ³õ äåðæàâ-
íèõ îðãàí³â, âêëþ÷àþ÷è çîáîâ’ÿçàííÿ 
óðÿä³â ì³ñöåâî¿ âëàäè òà çîáîâ’ÿçàííÿ 
ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ çíàõîäÿòüñÿ â äåðæàâ-
í³é âëàñíîñò³ àáî êîíòðîëþþòüñÿ äåð-
æàâîþ. Ó äàíîìó âèïàäêó ìàºòüñÿ íà 
óâàç³ ïðÿìèé áîðã. Âàãîìèì íåäîë³êîì 
óêðà¿íñüêîãî òðàêòóâàííÿ ïèòàííÿ çî-
âí³øíüîãî äåðæàâíîãî áîðãó º òå, ùî 
ðåàëüí³ îáñÿãè áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ³ 
çàïîçè÷åíü äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ íå 
âðàõîâóþòüñÿ ï³ä ÷àñ ïðîãíîçóâàííÿ 
îñíîâíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíè-
ê³â ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó 
Óêðà¿íè, ùî ñòâîðþº ñóòòºâ³ ðèçèêè â 
¿õ äîòðèìàíí³ [10].

Çîâí³øí³é áîðã áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè º 
ñóìîþ ¿¿ çîáîâ’ÿçàíü, ùî ñêëàëèñÿ íà 
ïåâíó äàòó ïåðåä ³íîçåìíèìè êðåäèòî-
ðàìè ó ôîðì³ ãðîøåé, òîâàð³â, ïîñëóã. 

Äî ñêëàäó äåðæàâíîãî çîâí³øíüîãî 
áîðãó âõîäÿòü:

1) ïðÿìèé äåðæàâíèé çîâí³øí³é 
áîðã, ùî ôîðìóºòüñÿ ÷åðåç çàëó÷åííÿ 
äåðæàâîþ ³íîçåìíèõ êðåäèò³â, áåçïî-
ñåðåäí³ì ïîçè÷àëüíèêîì çà ÿêèìè º 
äåðæàâà, òà âèïóñê äåðæàâíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â ó âèãëÿä³ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ 
ïîçèê. Îáñëóãîâóâàííÿ ö³º¿ ÷àñòèíè 
çîâí³øíüîãî äåðæàâíîãî áîðãó çä³éñ-
íþºòüñÿ çà ðàõóíîê êîøò³â äåðæàâíîãî 
áþäæåòó;

2) óìîâíèé äåðæàâíèé çîâí³øí³é 
áîðã, ÿêèé ôîðìóºòüñÿ çà ðàõóíîê ³íî-
çåìíèõ êðåäèò³â, çàëó÷åíèõ ³íøèìè 
ïîçè÷àëüíèêàìè ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ 
(ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã).

Íåîáõ³äí³ñòü âèâ÷åííÿ ïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ äåðæàâè é óìîâ îáñëóãîâó-
âàííÿ çîâí³øíüîãî áîðãó º ïåðåäóìî-
âîþ äëÿ ïðèéíÿòòÿ êîíêðåòíèõ çàõîä³â 
ùîäî óïðàâë³ííÿ íèì.

Çìåíøåííþ çîâí³øíüî¿ çàáîðãîâàíî-
ñò³ ñïðèÿòèìóòü òàê³ êðîêè:

– çìåíøåííÿ ïîêàçíèêà çàãàëüíî¿ 
ñóìè ð³÷íèõ áîðãîâèõ ïëàòåæ³â ó âàëî-
âîìó íàö³îíàëüíîìó ïðîäóêò³;

– çìåíøåííÿ çàãàëüíî¿ ñóìè ð³÷íèõ 
áîðãîâèõ ïëàòåæ³â äî îáñÿãó åêñïîðòó 
òîâàð³â ³ ïîñëóã;

– çìåíøåííÿ âàëîâîãî çîâí³øíüîãî 
áîðãó äî âàëîâîãî íàö³îíàëüíîãî ïðî-
äóêòó;

– çìåíøåííÿ âàëîâîãî çîâí³øíüîãî 
áîðãó äî îáñÿãó åêñïîðòó òîâàð³â ³ ïî-
ñëóã.

Ñòðàòåã³÷íîþ ìåòîþ äåðæàâíî¿ ô³-
íàíñîâî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè ìàº ñòàòè 
çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äëÿ 
åôåêòèâíî¿ ðåàë³çàö³¿ ïðîãðàì ³íñòè-
òóö³éíîãî òà ³íâåñòèö³éíîãî ðîçâèòêó 
êðà¿íè ç îäíî÷àñíèì çàáåçïå÷åííÿì 
ñòàá³ëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ äåðæàâíî-
ãî áîðãó äî ÂÂÏ. Âàæëèâèì çàâäàííÿì 
áîðãîâî¿ ôóíêö³¿ º òàêîæ ïîøóê îïòè-
ìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ áîðãîâèì 
³ ïîäàòêîâèì ô³íàíñóâàííÿì áþäæåò-
íèõ âèäàòê³â.

Îòæå, ç ìåòîþ ïîêðàùåííÿ ³ åôåê-
òèâíî¿ ðåàë³çàö³¿ áîðãîâî¿ ôóíêö³¿ îðãà-
íàì äåðæàâíî¿ âëàäè íåîáõ³äíî: ïðèñêî-
ðèòè ðîçãëÿä ïðîåêòó Çàêîíó Óêðà¿íè 
«Ïðî çîâí³øí³é äåðæàâíèé áîðã» ç 
óðàõóâàííÿì ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â, 
ïåðåäáà÷èâøè ðîçøèðåííÿ áàçè âèì³-
ðþâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó ÷åðåç âêëþ-
÷åííÿ â íå¿ çîáîâ’ÿçàíü îðãàí³â ì³ñ-
öåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ òà äåðæàâíèõ 
ï³äïðèºìñòâ; óòðèìóâàòè â åêîíîì³÷íî 
äîïóñòèìèõ ìåæàõ îáñÿã äåðæàâíîãî 
áîðãó òà ïëàòåæ³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç éîãî 
îáñëóãîâóâàííÿì; ï³äâèùèòè ÷àñòêó 
âíóòð³øíüî¿ çàáîðãîâàíîñò³ ó ñòðóêòóð³ 
äåðæàâíîãî áîðãó, ñêîðîòèâøè çîâí³ø-
íþ, ùî çìåíøèòü çàëåæí³ñòü Óêðà¿íè 
â³ä ³íîçåìíîãî êàï³òàëó ³ äàñòü çìîãó 
ïàðàëåëüíî çìåíøèòè âàëþòí³ ðèçèêè 
òà ñïðèÿòè ðîçáóäîâ³ ô³íàíñîâîãî ðèí-
êó; çàïðîâàäèòè îáë³ê òà àíàë³ç ñòàíó 
çàáîðãîâàíîñò³ çà âñ³ìà ô³íàíñîâèìè 
çîáîâ’ÿçàííÿìè, ùî ìîæóòü âïëèíóòè 
íà ñòðàòåã³þ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè 
ô³íàíñàìè òà äåðæàâíèì áîðãîì; âñòà-
íîâèòè ºäèí³ ñòàíäàðòè ðîçêðèòòÿ ³í-
ôîðìàö³¿ ïðî äåðæàâíèé áîðã [11].

Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü íå âèêëèêàº 
ñóìí³â³â íåîáõ³äí³ñòü îïòèì³çàö³¿ çî-
âí³øíüîãî äåðæàâíîãî áîðãó â ðîçð³ç³ 
ñòðîê³â ïîãàøåííÿ, âàëþò, â³äñîòêîâèõ 
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ñòàâîê. Äåðæàâà ïîâèííà ïðèä³ëÿòè 
óâàãó íå ò³ëüêè çîáîâ’ÿçàííÿì äåð-
æàâíîãî ñåêòîðó, àëå é áîðãàì ³íøèõ 
ñóá’ºêò³â.

Ïðè öüîìó çîâí³øí³é äåðæàâíèé 
áîðã º äóæå âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ äëÿ 
ôóíêö³îíóâàííÿ Óêðà¿íè òà º îäí³ºþ ç 
îñíîâíèõ îçíàê ñó÷àñíî¿ äåðæàâè.

Âäîñêîíàëåííÿ îðãàí³çàö³éíî-ïðà-
âîâèõ çàñàä áîðãîâî¿ ôóíêö³¿ Óêðà¿íè 
äîðå÷íî çä³éñíþâàòè çà òàêèìè îñ-
íîâíèìè íàïðÿìàìè: âäîñêîíàëåííÿ 
íîðìàòèâíîãî òà ìåòîäè÷íîãî çàáåçïå-
÷åííÿ ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ çîâí³øí³ì 
äåðæàâíèì áîðãîì [12, 19] òà ñòâî-
ðåííÿ óìîâ ïîâíî¿ ïðîçîðîñò³ â³äíîñèí 
Óêðà¿íè ç êðåäèòîðàìè; çàïðîâàäæåííÿ 
«êîíòðîë³íãó äåðæàâíîãî áîðãó» (êîí-
òðîë³íã õàðàêòåðèçóº êîìïëåêñ ôóíê-
ö³îíàëüíèõ çàâäàíü, âèêîíàííÿ ÿêèõ º 
íåîáõ³äíîþ óìîâîþ îïòèì³çàö³¿ óïðàâ-
ë³íñüêèõ ð³øåíü); êîîðäèíàö³ÿ ä³ÿëüíî-
ñò³ ùîäî óïðàâë³ííÿ áîðãîì; îáë³ê òà 
ñòàòèñòèêà; âèçíà÷åííÿ ñòðàòåã³¿ êðà¿-
íè â ãàëóç³ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü; ìî-
í³òîðèíã çîâí³øíüîãî áîðãó; ïðîãíîçó-
âàííÿ òà ïëàíóâàííÿ éîãî ïîêàçíèê³â; 
äèâåðñèô³êàö³ÿ òà óïðàâë³ííÿ ðèçèêà-
ìè [13; 12].

Ðîçãëÿäàþ÷è ñï³âïðàöþ ç ì³æíà-
ðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè ç 
ìåòîþ çàëó÷åííÿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ 
çàïîçè÷åíü äëÿ çáàëàíñóâàííÿ ðåñóð-
ñíîãî çàáåçïå÷åííÿ ïîòðåá åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ êðà¿íè, ñë³ä ïàì’ÿòàòè 
âîäíî÷àñ ïðî íåîáõ³äí³ñòü äîòðèìàííÿ 
íàö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â òà ñòðàòåã³÷íèõ 
ïð³îðèòåò³â, ùîá ö³ â³äíîñèíè íå âïëè-
âàëè íà íàö³îíàëüíó áåçïåêó êðà¿íè òà 
íå ïðèçâîäèëè äî çàãðîçè êðèòè÷íî¿ 
áîðãîâî¿ çàëåæíîñò³ [14, ñ. 30].

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: çîâí³øí³é äåðæàâ-
íèé áîðã, åêîíîì³êà êðà¿íè, äåðæàâí³ 
çàïîçè÷åííÿ.

Àêòóàëüí³ñòü ïðîáëåìè çîâí³ø-
íüîãî äåðæàâíîãî áîðãó äëÿ Óêðà¿íè 
çóìîâëåíà òèì, ùî éîãî ôîðìóâàííÿ 
º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè, çîêðåìà, âèêî-
íàííÿ âèäàòêîâî¿ ÷àñòèíè äåðæàâíî-
ãî áþäæåòó. Ðîçãëÿäàþ÷è ñï³âïðàöþ 

ç ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³-
çàö³ÿìè ç ìåòîþ çàëó÷åííÿ çîâí³ø-
í³õ äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü äëÿ çáà-
ëàíñóâàííÿ ðåñóðñíîãî çàáåçïå÷åííÿ 
ïîòðåá åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ êðà-
¿íè, ñë³ä ïàì’ÿòàòè âîäíî÷àñ ïðî 
íåîáõ³äí³ñòü äîòðèìàííÿ íàö³îíàëü-
íèõ ³íòåðåñ³â òà ñòðàòåã³÷íèõ ïð³î-
ðèòåò³â, ùîá ö³ â³äíîñèíè íå âïëèâà-
ëè íà íàö³îíàëüíó áåçïåêó êðà¿íè òà 
íå ïðèçâîäèëè äî çàãðîçè êðèòè÷íî¿ 
áîðãîâî¿ çàëåæíîñò³.

Àêòóàëüíîñòü ïðîáëåìû âíåøíå-
ãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà äëÿ Óêðà-
èíû îáóñëîâëåíà òåì, ÷òî åãî ôîð-
ìèðîâàíèå ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì 
óñëîâèåì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýêî-
íîìèêè Óêðàèíû, â ÷àñòíîñòè, âû-
ïîëíåíèÿ ðàñõîäíîé ÷àñòè ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà. Ðàññìàòðèâàÿ 
ñîòðóäíè÷åñòâî ñ ìåæäóíàðîäíûìè 
ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè ñ öåëüþ 
ïðèâëå÷åíèÿ âíåøíèõ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ çàèìñòâîâàíèé äëÿ ñáàëàíñè-
ðîâàíèÿ ðåñóðñíîãî îáåñïå÷åíèÿ ïî-
òðåáíîñòåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 
ñòðàíû, ñëåäóåò ïîìíèòü â òî æå 
âðåìÿ î íåîáõîäèìîñòè ñîáëþäåíèÿ 
íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ è ñòðàòå-
ãè÷åñêèõ ïðèîðèòåòîâ, ÷òîáû ýòè 
îòíîøåíèÿ íå âëèÿëè íà íàöèîíàëü-
íóþ áåçîïàñíîñòü ñòðàíû è íå ïðè-
âîäèëè ê óãðîçå êðèòè÷åñêîé äîëãî-
âîé çàâèñèìîñòè.

The urgency of the problem of ex-
ternal public debt for Ukraine is due 
to the fact that its formation is a nec-
essary condition for the functioning of 
the Ukrainian economy, in particular, 
the implementation of the expenditure 
side of the state budget. Considering 
cooperation with international finan-
cial organizations with the aim of at-
tracting external state borrowings to 
balance the resource needs of the coun-
try's economic growth, one must also 
remember the need to observe national 
interests and strategic priorities so that 
these relations do not affect the coun-
try's national security and do not lead 
to a threat critical debt dependence.
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