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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ó ñó÷àñíîìó ñâ³ò³ 
ð³äêî ÿêà äåðæàâà ìîæå ìàòè òàê³ äâ³ âàæëèâ³ 
îçíàêè, ÿê ñàìîñò³éí³ñòü ³ ñàìîäîñòàòí³ñòü íà 
ð³âí³ âñ³õ ñôåð ñâîãî óïðàâë³ííÿ. Ó XXI ñòî-
ë³òò³ â³äáóâàþòüñÿ ïðîöåñè, êîëè äåÿê³ êðà¿íè 
äîñèòü ñòð³ìêî ïîçáóâàþòüñÿ ñâîãî íàéá³ëüø 
ãîëîâíîãî ïðàâà, íà ï³äñòàâ³ ÿêîãî ´ðóíòóºòü-
ñÿ îñíîâà ¿õ ³ñíóâàííÿ çàãàëîì – ñóâåðåí³òåò, 
à çíà÷èòü, ³ áåçïåêà ³ñíóâàííÿ ñàìî¿ äåðæàâè, 
ñóñï³ëüñòâà. Êîëè ìîâà éäå ïðî áåçïåêó äåð-
æàâè, ïðàâèëüíî âèêîðèñòîâóâàòè ñàìå òåð-
ì³í «íàö³îíàëüíà áåçïåêà», òîìó ùî òàê ³äåí-
òèô³êóºòüñÿ â³äïîâ³äíèé íàðîä, ùî ïðîæèâàº 
íà ñâî¿é òåðèòîð³¿ é ìàº ñâ³é óêëàä æèòòÿ òà 
òðàäèö³¿ ³ñíóâàííÿ, ÿê³ â³äð³çíÿþòü éîãî â³ä 
³íøèõ íàðîä³â, ùî ³ñíóþòü ó ñâ³ò³. Öåé òåð-
ì³í âèêîðèñòîâóþòü áåçë³÷ ñó÷àñíèõ äåðæàâ, 
çàêð³ïëþþòü éîãî íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ é 
ïèëüíî ñë³äêóþòü çà òèì, ùîá ³íø³ ñóá’ºêòè 
ì³æíàðîäíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íå ïîðóøóâàëè òà íå 
ïîñÿãàëè íà öåé âàæëèâèé àòðèáóò. Ðîáèòü 
öå êîæíà äåðæàâà, áåçóìîâíî, ó ìåæàõ ñâî¿õ 
ìîæëèâîñòåé.

Óêðà¿íà òàêîæ âèçíàº íàö³îíàëüíó áåç-
ïåêó íåîáõ³äíîþ óìîâîþ ñâîãî ³ñíóâàííÿ. 
Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îñíîâè 
íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè Óêðà¿íè» (ñò. 1), íàö³-
îíàëüíà áåçïåêà ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê «çàõèùå-
í³ñòü æèòòºâî âàæëèâèõ ³íòåðåñ³â ëþäèíè ³ 
ãðîìàäÿíèíà, ñóñï³ëüñòâà ³ äåðæàâè, çà ÿêî¿ 
çàáåçïå÷óþòüñÿ ñòàëèé ðîçâèòîê ñóñï³ëüñòâà, 
ñâîº÷àñíå âèÿâëåííÿ, íåéòðàë³çàö³ÿ ðåàëüíèõ 
³ ïîòåíö³àëüíèõ çàãðîç íàö³îíàëüíèì ³íòåðå-
ñàì ³ çàïîá³ãàííÿì». Àëå â Óêðà¿í³ ³ñíóþòü ³ 
ðåàë³çóþòüñÿ â³äïîâ³äí³ çîâí³øí³ òà âíóòð³øí³ 
ÿâèùà, ùî îñòàíí³ì ÷àñîì óñå á³ëüøå çàãðî-
æóþòü ¿¿ íàö³îíàëüí³é áåçïåö³, ¿¿ ñóâåðåí³òåòó. 
²äåòüñÿ âæå íå ïðî ïîøóê øëÿõ³â ï³äâèùåííÿ 
ð³âíÿ íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè Óêðà¿íè, à ïðî ¿¿ 
çáåðåæåííÿ çàãàëîì. 

Çà ñòðóêòóðîþ ïîíÿòòÿ «íàö³îíàëüíà áåç-
ïåêà» º ñèñòåìîþ, ÿêà ñêëàäàºòüñÿ ç òàêèõ 
ï³äñèñòåì:

1) ïîë³òè÷íà áåçïåêà;
2) åêîëîã³÷íà áåçïåêà;
3) åêîíîì³÷íà (ô³íàíñîâà) áåçïåêà;
4) íàóêîâî-òåõíîëîã³÷íà áåçïåêà;
5) äåìîãðàô³÷íà áåçïåêà;
6) ³íôîðìàö³éíà áåçïåêà;
7) ñîö³àëüíà áåçïåêà; 
8) â³éñüêîâà áåçïåêà.
Íàéá³ëüø âàæëèâîþ ³ç öèõ âèä³â º ñàìå 

åêîíîì³÷íà (ô³íàíñîâà) áåçïåêà, òîìó ùî â³ä ¿¿ 
ñòàíó çàëåæèòü ìîæëèâ³ñòü ðåàë³çàö³¿ òà îõî-
ðîíè ³íøèõ ï³äñèñòåì íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè. 
Ï³ä ÷àñ âèð³øåííÿ ïðîáëåì ó âñ³õ ñôåðàõ ä³-
ÿëüíîñò³ ï³äêðåñëþºòüñÿ áàçèñíà ðîëü åêîíî-
ì³êè, òîìó ùî âèðîáíèöòâî, ðîçïîä³ë ³ ñïîæè-
âàííÿ ìàòåð³àëüíèõ áëàã ïåðâèíí³ äëÿ êîæíî¿ 
ç íèõ ³ âèçíà÷àþòü æèòòºä³ÿëüí³ñòü ³ æèòòºç-
äàòí³ñòü ñóñï³ëüñòâà. Íå ìîæå áóòè â³éñüêîâî¿ 
áåçïåêè ïðè ñëàáê³é ³ íååôåêòèâí³é åêîíîì³ö³ 
[1]. Ïîãîäæóþ÷èñü ³ç öèì, ìîæåìî ò³ëüêè äî-
ïîâíèòè, ùî íå ìîæå áóòè í³ äåìîãðàô³÷íî¿, 
í³ ³íôîðìàö³éíî¿, í³ åêîëîã³÷íî¿, í³ áóäü-ÿêî¿ 
³íøî¿ áåçïåêè, ÿêùî äåðæàâà ïåðåæèâàº ïî-
ñò³éí³ åêîíîì³÷í³ êðèçè òà íå ìàº ñòàëî¿ ì³ö-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ îñíîâè äëÿ ï³äòðèìêè ñâîº¿ 
íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè ç óñ³ìà ¿¿ ñêëàäîâèìè. 
Óæå º çàãàëüíîâ³äîìèì ³ ï³äòâåðäæåíèì òîé 
ôàêò, ùî äëÿ òîãî, ùîá ï³äêîðèòè áóäü-ÿêó 
äåðæàâó, çðîáèòè ç íå¿ ñâ³é ñèðîâèííèé ïðè-
äàòîê, íåìàº ïîòðåáè ðîçâ’ÿçóâàòè ïðîòè íå¿ 
âîºíí³ ä³¿, äîñòàòíüî çðóéíóâàòè ¿¿ åêîíîì³êó, 
çàâäàòè óäàð ñàìå ïî ô³íàíñîâ³é ñèñòåì³ àáî 
òðèìàòè ¿¿ â ïîñò³éíîìó ñëàáêîìó ñòàí³. Öå 
àâòîìàòè÷íî ïîòÿãíå çà ñîáîþ ðóéíóâàííÿ 
âñ³õ ³íøèõ âèä³â íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè. 

Îòæå, ïðîáëåìà çàáåçïå÷åííÿ íàö³îíàëü-
íî¿ áåçïåêè äåðæàâè ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³ º 
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íàéá³ëüø ãîñòðîþ òà âàæëèâîþ äëÿ ñó÷àñíî¿ 
Óêðà¿íè. Íàÿâí³ñòü òàêî¿ áåçïåêè – öå íåîá-
õ³äíà óìîâà äëÿ ³ñíóâàííÿ êðà¿íè çàãàëîì, à 
óêðà¿íö³â – ÿê îêðåìîãî ñàìî³äåíòèô³êîâà-
íîãî íàðîäó. Âàæêî, ìàáóòü, óçàãàë³ çíàéòè 
ñüîãîäí³ á³ëüø ñåðéîçíå ïèòàííÿ äëÿ ñó÷àñ-
íî¿ Óêðà¿íè, í³æ ¿¿ íàö³îíàëüíà áåçïåêà ó ô³-
íàíñîâ³é ñôåð³. Ñàìå òîìó áóäå ïðàâèëüíèì 
ùå ðàç çâåðíóòè óâàãó íà ïîíÿòòÿ ³ çì³ñò ö³º¿ 
êàòåãîð³¿, âèîêðåìèòè çàãðîçè ¿¿ ³ñíóâàííÿ, 
çàïðîïîíóâàòè ìåõàí³çìè çàõèñòó â³ä òîãî ÷è 
³íøîãî íåãàòèâíîãî ôàêòîðà. 

Ñòóï³íü ðîçðîáëåíîñò³ ïðîáëåìè. Ïðî 
àêòóàëüí³ñòü âèùåçàçíà÷åíîãî ïèòàííÿ ñâ³ä-
÷èòü ³ ñòàí éîãî äîñë³äæåííÿ. Ïðîáëåìàì 
áåçïåêè, íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè, åêîíîì³÷íî¿ 
òà ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè ïðèä³ëÿëàñü óâàãà òà-
êèìè â÷åíèìè, ÿê À. Ñóõîðóêîâ, Â. Âîëåíêî, 
². Ìàéäè÷, Â. Ìèõàéëþê, Ò. Êóáàõ, Â. Øëåìêî 
òà ³íø³. ² õî÷à êîæåí ³ç íèõ àêöåíòóº óâàãó íà 
ò³é ÷è ³íø³é ñêëàäîâ³é íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè, 
óñ³ âîíè çàãàëîì ñõîäÿòüñÿ ó âèñíîâêó, ùî öå 
íàéâàæëèâ³øèé àòðèáóò äåðæàâè, áåç ÿêîãî 
âçàãàë³ íåìîæëèâå àí³ ¿¿ ³ñíóâàííÿ, à òèì á³ëü-
øå ðîçâèòîê ó ïîäàëüøîìó. 

Ìåòà ñòàòò³ – çîñåðåäèòèñÿ íà òðüîõ 
ñêëàäîâèõ ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè äåðæàâè – áþ-
äæåòí³é, ó ñôåð³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîð-
ãîì, ãàðàíòîâàíèì äåðæàâîþ áîðãîì ³ áîðãîì 
êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, òà ïîäàòêîâ³é – äëÿ 
ïîäàëüøîãî ïðîïîíóâàííÿ øëÿõ³â âèð³øåííÿ 
ãîëîâíèõ ïðîáëåì, ùî ³ñíóþòü ó öèõ ñôåðàõ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íàö³îíàëü-
íà áåçïåêà ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³ ñêëàäàºòüñÿ ç 
òàêèõ âàæëèâèõ ñêëàäîâèõ, æîäíà ç ÿêèõ ò³ºþ 
÷è ³íøîþ ì³ðîþ õàðàêòåðèçóºòüñÿ âàæêèì 
ñòàíîâèùåì ³ ìàº ñâî¿ íåâèð³øåí³ ïðîáëåìè:

1) áåçïåêà â áþäæåòí³é ñôåð³;
2) áåçïåêà ó ñôåð³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 

áîðãîì, ãàðàíòîâàíèì äåðæàâîþ áîðãîì ³ 
áîðãîì êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà;

3) áåçïåêà â ïîäàòêîâ³é ñôåð³;
4) áåçïåêà â áàíê³âñüê³é ñôåð³;
5) áåçïåêà ó ñôåð³ ôóíêö³îíóâàííÿ âàëþò-

íîãî ðèíêó;
6) áåçïåêà ó ñôåð³ ôóíêö³îíóâàííÿ ³íâåñ-

òèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Ï³ä áåçïåêîþ â áþäæåòí³é ñôåð³ âàðòî ðî-

çóì³òè ñòàí çàáåçïå÷åííÿ ïëàòîñïðîìîæíî-
ñò³ äåðæàâè ç óðàõóâàííÿì áàëàíñó äîõîä³â 
³ âèäàòê³â äåðæàâíîãî é ì³ñöåâèõ áþäæåò³â 
òà åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ áþäæåòíèõ 
êîøò³â. Ó ö³é ñôåð³ ïðàâîâ³äíîñèí ³ñíóº íèç-
êà çàïóùåíèõ ïðîáëåì, äåÿê³ ç ÿêèõ òðèâà-
þòü óæå á³ëüøå í³æ 20 ðîê³â ³ñíóâàííÿ êðà¿íè. 
Êðàòêî îõàðàêòåðèçóºìî êîæíó ç íèõ.

Ïî-ïåðøå, öå ñóòòºâå çðîñòàííÿ ð³âíÿ 
äåðæàâíîãî çîâí³øíüîãî áîðãó ïåðåä ³íî-
çåìíèìè äåðæàâàìè é ì³æíàðîäíèìè ô³íàí-
ñîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè. Êîøòè äëÿ ïîãàøåííÿ 
îñíîâíî¿ ñóìè áîðãó òà éîãî îáñëóãîâóâàí-
íÿ (âèïëàòà â³äñîòê³â) ëÿãàº òÿæêèì òÿãàðåì 
íà äåðæàâíèé áþäæåò. Â³äïîâ³äíî äî ï. 19  
ñò. 87 Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, äî âèäàò-
ê³â, ùî çä³éñíþþòüñÿ ç Äåðæàâíîãî áþäæåòó 
Óêðà¿íè, íàëåæàòü âèäàòêè íà îáñëóãîâóâàííÿ 
äåðæàâíîãî áîðãó.

Ãîëîâíîþ ïðè÷èíîþ äåðæàâíèõ çîâí³øí³õ 
êðåäèò³â º ñòâîðåííÿ é ï³äòðèìêà òàêî¿ åêî-
íîì³êè, äëÿ ³ñíóâàííÿ ÿêî¿ ïîñò³éíî íå âèñòà-

÷àº ãðîøåé. Óêðà¿íà íå ìàº ïðàâà äðóêóâàòè 
ñâîþ íàö³îíàëüíó âàëþòó ï³ä ïîòðåáè ðåàëü-
íîãî âèðîáíè÷îãî ñåêòîðà, à ìîæå âèïóñêàòè 
â îá³ã ãðèâíþ ò³ëüêè ï³ä ê³ëüê³ñòü äîëàðîâèõ 
ãðîøîâèõ çíàê³â. Çà öèìè ïðîöåñàìè ïèëüíî 
ñë³äêóº Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè. ²íøèìè 
ñëîâàìè, íàö³îíàëüíà ãðîøîâà îäèíèö³ Óêðà-
¿íè çàáåçïå÷åíà äîëàðîâèìè ðåçåðâàìè. Ó 
ñâîþ ÷åðãó, òàêèõ çàïàñ³â, ÿê³ êðà¿íà ïîâèííà 
ùå çàðîáèòè, ÿê ïðàâèëî, íå âèñòà÷àº, ³ òîìó, 
ÿê íàñë³äîê, äåðæàâà âèìóøåíà âñòóïàòè â 
ïðèíèçëèâ³ çîâí³øí³ áîðãîâ³ â³äíîñèíè. Ò³ëü-
êè ö³º¿ îäí³º¿ ïðîáëåìè äîñòàòíüî äëÿ òîãî, 
ùîá äåðæàâà âòðàòèëà ñâ³é ô³íàíñîâèé ñóâå-
ðåí³òåò. À ÿêùî äî öüîãî äîäàòè ùå ïèòàí-
íÿ ùîäî íååôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ òàêîãî 
áîðãîâîãî êàï³òàëó, òî âçàãàë³ âàæêî ðîçðàõó-
âàòè ìîæëèâîñò³ ïîãàøåííÿ òàêîãî áîðãó. Ï³ä 
íååôåêòèâíèì âèêîðèñòàííÿì ïîçè÷êîâîãî 
çîâí³øíüîãî êàï³òàëó ðîçóì³ºòüñÿ éîãî íåâè-
ðîáíè÷èé õàðàêòåð, òîáòî êîëè ãðîø³ âèêî-
ðèñòîâóþòüñÿ íå â ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíî-
ì³êè, íå ç ìåòîþ ñòâîðåííÿ àáî ìîäåðí³çàö³¿ 
îñíîâíèõ ôîíä³â êðà¿íè, ÿê³ íàäàë³ é ìîãëè á 
áóòè ºäèíèìè äæåðåëàìè ïîãàøåííÿ òàêîãî 
áîðãó, à éäóòü íà ï³äòðèìêó ñóìí³âíèõ ïðî-
ãðàì àáî ïîòî÷íå ô³íàíñóâàííÿ (òîáòî «ïðî-
¿äàþòüñÿ»). Ó çâ’ÿçêó ç öèì õîò³ëîñÿ á íàâå-
ñòè âèñëîâëþâàííÿ â³äîìèõ ñâ³òîâèõ áàíê³ð³â 
ùîäî â³äíîñèí ñòîñîâíî çîâí³øíüîãî êðåäè-
òóâàííÿ: «Óñÿêà ïîçèêà äîâîäèòü äåðæàâíó 
íåì³÷í³ñòü ³ íåðîçóì³ííÿ äåðæàâíèõ ïðàâ, à 
ì³æ òèì, ïîçèêè, ÿê Äàìîêë³â ìå÷, âèñÿòü íàä 
ãîëîâîþ ïðàâèòåëÿ, ÿêèé, çàì³ñòü òîãî ùîá 
áðàòè ó ñâî¿õ ï³ääàíèõ ÷åðåç ïîäàòêè, ³äå ç 
ïðîñòÿãíóòîþ ðóêîþ ïðîñèòè ìèëîñòèíþ â 
íàøèõ áàíê³ð³â. Çîâí³øí³ ïîçèêè – ñóòí³ñòü 
ï’ÿâêè, ïîêè ¿õ íå â³äêèíóòü ñàì³ æ äåðæà-
âè. Àëå äåðæàâè íå ò³ëüêè íå â³äêèäàþòü, à 
ïðèñàäæóþòü äî ñåáå ùå íîâèõ, ïîñèëþþ÷è 
äàíü. À òîìó òàê³ äåðæàâè ïîâèíí³ ðóõíóòè â³ä 
âëàñíîãî êðîâîïóñêàííÿ» [3].

Ïî-äðóãå, öå áþäæåòíèé äåô³öèò, ÿêèé 
óòâîðèâñÿ âíàñë³äîê çàáîðãîâàíîñò³ ïî âè-
ïëàòàõ ³ç çàðîá³òíî¿ ïëàòè, òðàíñôåðò³â. 
Ïðè÷èíà òàêà ñàìà, ùî é ó ïîïåðåäíüîìó 
âèïàäêó. Öå íåñòà÷à âëàñíèõ ãðîøåé. Òàêèé 
äåô³öèò ìàº ôîðìó íåâèêîíàíîãî áþäæåòíî-
ãî çîáîâ’ÿçàííÿ é íàêîïè÷óºòüñÿ ÿê äåðæàâíà 
çàáîðãîâàí³ñòü ìèíóëèõ ³ ïîòî÷íèõ ðîê³â. Ðî-
çóì³ëî, ùî íåïîãàøåí³ â ñòðîê âíóòð³øí³ áþ-
äæåòí³ çîáîâ’ÿçàííÿ äåðæàâè º òÿãàðåì, ùî 
ëÿãàº íà áþäæåò ó ìàéáóòíüîìó.

Ïî-òðåòº, íàñòóïíèé âèä áîðãó, ùî ïî-
ñèëþº äåô³öèò áþäæåòó, – öå ãàðàíòîâàíèé 
äåðæàâîþ áîðã (áîðã, óçÿòèé ï³ä äåðæàâí³ 
ãàðàíò³¿), òîáòî âèïàäêè, êîëè äåðæàâà áåðå 
íà ñåáå â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîãàøåííÿ ïîçèê, 
óçÿòèõ íà ñåáå þðèäè÷íèìè àáî ô³çè÷íèìè 
îñîáàìè. ßê ïîêàçóº ïðàêòèêà, äåðæàâí³ ãà-
ðàíò³¿ ðîçïîâñþäæóþòüñÿ íà íåäîñòàòíüî 
íàä³éíèõ ïîçè÷àëüíèê³â, ³íîä³ âèäà÷à òàêèõ 
ïîçèê ìàº ïîë³òè÷íèé â³äò³íîê, ³íôîðìàö³ÿ 
ùîäî ÿêèõ º òàºìíîþ é äî ÿêî¿ ñóñï³ëüñòâî 
íåìàº äîñòóïó. Òàêèé âèä áîðãó ïðèçâîäèòü 
äî çðîñòàííÿ âèòðàò ³ç áþäæåòó. 

Ïî-÷åòâåðòå, ïåðåâèùåííÿ ïðîãíîçîâàíèõ 
òåìï³â ³íôëÿö³¿ â ïîòî÷íîìó áþäæåòíîìó ïå-
ð³îä³. Áþäæåòíèé ïðîöåñ, ó ìåæàõ ÿêîãî ïðè-
éìàºòüñÿ îñíîâíèé ô³íàíñîâèé ïëàí êðà¿íè, 
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óñòàíîâëþº áþäæåòí³ çîáîâ’ÿçàííÿ ç óðàõó-
âàííÿì çðîñòàííÿ ³íôëÿö³¿ â íàñòóïíîìó êà-
ëåíäàðíîìó ðîö³, àëå íàñïðàâä³ çíåö³íåííÿ 
ãðîøîâî¿ íàö³îíàëüíî¿ îäèíèö³ íåìîæëèâî 
ñïðîãíîçóâàòè â ìåæàõ òàêîãî ïðîöåñó. Âåð-
õîâíà Ðàäà Óêðà¿íè íå ìàº äîñòîâ³ðíî¿ ³íôîð-
ìàö³¿ ùîäî çðîñòàííÿ äîëàðà â ïîòî÷íîìó 
áþäæåòíîìó ïåð³îä³ (õî÷à Íàö³îíàëüíèé áàíê 
Óêðà¿íè é íàäàº òàêó ³íôîðìàö³þ, âîíà òåæ 
ìàº íåòî÷íèé õàðàêòåð). Â Óêðà¿íè â³äñóòí³é 
ãðîøîâèé ñóâåðåí³òåò, à â òàêèõ óìîâàõ Âåð-
õîâíà Ðàäà Óêðà¿íè íå âïëèâàº íà ãðîøîâó 
ïîë³òêó êðà¿íè, à òîìó âàæêî òî÷íî âèçíà÷è-
òè é ð³âåíü ïàä³ííÿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè, à 
çíà÷èòü, ³ îáñÿã áþäæåòíèõ ðîçðàõóíê³â, ùî 
ïëàíóþòüñÿ çà ð³çíèìè ïðîãðàìàìè. Òîìó 
âèêîíàííÿ Äåðæàâíîãî áþäæåòó äåðæàâè 
÷àñòî çä³éñíþºòüñÿ ç ïîäàëüøèì óíåñåííÿì 
çì³í ³ äîïîâíåíü, óâåäåííÿì ïðîöåñó ñåêâå-
ñòðóâàííÿ ùîäî îäíèõ âèäàòê³â ³ ïîñèëåííÿì 
ô³íàíñóâàííÿ ùîäî ³íøèõ. Óñå öå íå ñïðèÿº 
ñòàá³ëüíîñò³ âèêîíàííÿ áþäæåò³â.

Ïî-ï’ÿòå, â³äâîë³êàííÿ çíà÷íèõ áþäæåòíèõ 
ðåñóðñ³â íà ô³íàíñóâàííÿ òàêèõ çàâäàíü, ÿê 
ï³äòðèìêà áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Öå âèðàæà-
ºòüñÿ â òàêîìó: 

1. Â³äïîâ³äíî äî ñò. 55 Áþäæåòíîãî êîäåê-
ñó Óêðà¿íè, äî çàõèùåíèõ âèäàòê³â áþäæåòó ó 
çâ’ÿçêó ç îñòàíí³ìè çì³íàìè ñòàëè âêëþ÷àòè-
ñÿ òàêîæ âèäàòêè çàãàëüíîãî ôîíäó íà êîì-
ïåíñàö³þ â³äñîòê³â, ñïëà÷óâàíèõ áàíêàì ³/àáî 
³íøèì ô³íàíñîâèì óñòàíîâàì çà êðåäèòàìè, 
îòðèìàíèìè ãðîìàäÿíàìè íà áóä³âíèöòâî 
(ðåêîíñòðóêö³þ) ÷è ïðèäáàííÿ æèòëà (³íøèìè 
ñëîâàìè, äåðæàâà êîìïåíñóº áàíêàì çà ðàõó-
íîê áþäæåòó êîøòè, ÿê³ íå â çìîç³ ïîãàñèòè 
ãðîìàäÿíè ó âèãëÿä³ â³äñîòê³â). À òàê ÿê ìîâà 
éäå ïðî ïðèäáàííÿ æèòëà, òî é ñóìè òàêèõ êî-
øò³â áóäóòü íåìàë³. Ðîçóì³ëî, ùî äëÿ öüîãî 
íåîáõ³äíî ñêîðîòèòè, â³äïîâ³äíî, êîðèñíó äëÿ 
âñüîãî ñóñï³ëüñòâà ïðîãðàìó ô³íàíñóâàííÿ – 
áóä³âíèöòâî äîð³ã, ðåìîíò øê³ë, äèòÿ÷èõ ñàäê³â 
òîùî. Òàêà ïîñòàíîâêà ïèòàííÿ âçàãàë³ º íåç-
ðîçóì³ëîþ: ÷îìó âñå ñóñï³ëüñòâî ìàº ïëàòèòè 
ïîäàòêè, ÷àñòèíà â³ä ÿêèõ ñïðÿìîâóºòüñÿ íà 
ñïëàòó â³äñîòê³â çà ãðîìàäÿí, êîòð³ íå â çìî-
ç³ îáñëóãîâóâàòè ñâî¿ áàíê³âñüê³ ïîçèêè. Öå 
æ â³äíîñèíè, ùî ìàþòü ïðèâàòíèé õàðàêòåð ³ 
âêëþ÷àþòüñÿ äî öèâ³ëüíî-ïðàâîâî¿ ñôåðè (äî 
òîãî æ áàíê ñàì âèçíà÷àº ãàðàíò³þ ùîäî âè-
êîíàííÿ áîðãó – çàñòàâà òîùî). Äî ÷îãî òóò 
äåðæàâí³ ô³íàíñè? Çâåðòàº íà ñåáå óâàãó òà-
êîæ ïðèâ³ëåéîâàíèé ñòàí áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè 
â äåðæàâ³, ÿêà â áóäü-ÿêîìó âèïàäêó ïîâèííà 
áóòè çàõèùåíà. ßêáè äåðæàâà ïðèä³ëÿëà òàêó 
ãëèáîêó óâàãó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîìó ñåêòî-
ðó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, ä³ÿëüí³ñòü ÿêîãî º 
ä³éñíî ñóñï³ëüíî-êîðèñíîþ, áóëî á êðàùå. 

2. Ôîíä ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â ô³çè÷íèõ 
îñ³á, ÿêèé âêëþ÷åíèé äî áþäæåòó, ïî ñóò³, 
ïåðåêëàäàº ô³íàíñîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ áàíê³â 
ïåðåä âêëàäíèêàìè «íà ïëå÷³» áþäæåòó, à 
çíà÷èòü, óñüîãî ñóñï³ëüñòâà. Àäæå â ðàç³ áàí-
êðóòñòâà áàíêó ñàìå ç Äåðæàâíîãî áþäæåòó 
âèïëà÷óþòüñÿ ãðîøîâ³ ñóìè çà âêëàäàìè â 
öåé áàíê (íåõàé ³ íå ïîâí³ñòþ, à ò³ëüêè ÷àñò-
êîâî, àëå æ âèïëà÷óþòüñÿ). Óñå öå ïîñèëþº 
ïðîáëåìó áþäæåòíîãî äåô³öèòó.

Îêð³ì öüîãî, ñóòòºâèé çáèòîê îòðèìóº 
äåðæàâíèé áþäæåò òàêîæ ³ âíàñë³äîê ä³¿ êî-

ðóìïîâàíî¿ ñèñòåìè äåðæàâíèõ çàìîâëåíü ³ 
çàêóïîê, íåëåãàëüíîãî â³äòîêó çíà÷íèõ êîøò³â 
çà êîðäîí, â îôøîðí³ çîíè (ö³ âèäè çàãðîç 
áþäæåòí³é áåçïåö³ âçàãàë³ ïîòðåáóþòü îêðå-
ìî¿ óâàãè). ² öå íå âè÷åðïíèé ïåðåë³ê ïðî-
áëåì, ùî çàãðîæóþòü ô³íàíñîâ³é ñòàá³ëüíîñò³ 
äåðæàâè. À òîìó ïîñò³éí³ ãàñëà ùîäî ïîñè-
ëåííÿ êîíòðîëþ çà ö³ëüîâèì òà åôåêòèâíèì 
âèêîðèñòàííÿì áþäæåòíèõ êîøò³â, ïîñèëåííÿ 
âèä³â êðèì³íàëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ïîðó-
øåííÿ áþäæåòíî¿ äèñöèïë³íè íå ïðèçâåäóòü 
äî âèð³øåííÿ âàæëèâîãî ïèòàííÿ áþäæåòíî¿ 
áåçïåêè êðà¿íè, àäæå, ÿê áà÷èìî, ïðè÷èíè õî-
âàþòüñÿ íà ³íøèõ ð³âíÿõ.

Íàñòóïíèì âèäîì áåçïåêè ó ô³íàíñîâ³é 
ñôåð³ º áåçïåêà ó ñôåð³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâ-
íèì áîðãîì, ãàðàíòîâàíèì äåðæàâîþ áîðãîì 
³ áîðãîì êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà. Ï³ä òàêèì 
âèäîì áåçïåêè ðîçóì³þòü çäàòí³ñòü äåðæàâè 
íå ò³ëüêè îáñëóãîâóâàòè ïîòî÷íèé ñòàí äåð-
æàâíîãî áîðãó (ñïëà÷óâàòè â³äñîòêè òà ÷àñòè-
íó îñíîâíî¿ ñóìè êðåäèòó), à é çàãàëîì ìàòè 
äæåðåëà òà ïåðñïåêòèâè ïîãàøåííÿ âñ³º¿ ñóìè 
çàáîðãîâàíîñò³ â ìàéáóòíüîìó. Ïðè öüîìó 
âàðòî ìàòè íà óâàç³ òðèð³âíåâó ñòðóêòóðó òà-
êîãî áîðãó: 1) äåðæàâíèé áîðã; 2) ãàðàíòîâà-
íèé äåðæàâîþ áîðã; 3) áîðã êîðïîðàòèâíîãî 
ñåêòîðà. Êîðîòêî ìîâà âæå éøëà ïðî öå ï³ä 
÷àñ ðîçãëÿäó ïðîáëåì áþäæåòíîãî äåô³öèòó, 
àëå ìîæíà òàêîæ äîïîâíèòè é òàêèì.

Äåðæàâíèé êðåäèò âèçíàºòüñÿ îäíèì ³ç 
åëåìåíò³â ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè äåðæàâè. ² 
õî÷à ç’ÿâèâñÿ òàêèé åëåìåíò äàëåêî íå îäðà-
çó é íå ïîðÿä ³ç ïîäàòêîâîþ àáî áþäæåòíîþ 
ñèñòåìàìè, àëå íà ñó÷àñíîìó åòàï³ â³í óæå 
ì³öíî óâ³éøîâ ó ô³íàíñîâó ñèñòåìó áóäü-ÿêî¿ 
êðà¿íè. Ó XXI ñòîë³òò³ âàæêî çíàéòè áþäæåò 
ÿêî¿-íåáóäü äåðæàâè, ÿêà á íå ìàëà äåô³öè-
òó; ïðàêòè÷íî íåìîæëèâî çíàéòè êðà¿íó, ÿêà 
á ìîãëà îá³éòèñÿ áåç ³íñòèòóòó äåðæàâíîãî 
êðåäèòóâàííÿ ï³ä ÷àñ ïëàíóâàííÿ ñâî¿õ äî-
õîä³â ³ âèäàòê³â. Öå ïîëîæåííÿ ñòîñóºòüñÿ ÿê 
åêîíîì³÷íî ðîçâèíåíèõ äåðæàâ, òàê ³ òèõ, ùî 
ðîçâèâàþòüñÿ. Òîìó ìîæíà îäðàçó çàçíà÷è-
òè, ùî äåðæàâíèé êðåäèò íàáóâ ïîñò³éíîãî 
õàðàêòåðó é ñóòòºâî âïëèâàº íà åêîíîì³÷íèé 
ñòàí óñüîãî ñóñï³ëüñòâà. Ó çâ’ÿçêó ç öèì ³í-
òåðåñ äî öüîãî ÿâèùà íà ñó÷àñíîìó åòàï³ íå 
ò³ëüêè íå çàòèõàº, à ùå é ïîãëèáëþºòüñÿ. Öå 
ïîâ’ÿçàíî é ³ç âåëè÷åçíèìè ðîçì³ðàìè áîðã³â, 
ÿê³ ñêëàëèñÿ â áþäæåòàõ ñó÷àñíèõ äåðæàâ, ³ ç 
íåîáõ³äí³ñòþ ïîøóê³â øëÿõ³â ùîäî ¿õ îáñëóãî-
âóâàííÿ òà ïîãàøåííÿ. Óêðà¿íà íå º âèíÿòêîì.

Äåðæàâíèé êðåäèò ìàº íåãàòèâíèé õàðàê-
òåð äëÿ íàøî¿ äåðæàâè. Öå âèðàæàºòüñÿ â íå-
îáõ³äíîñò³ ïîâåðíóòè îñíîâíó ñóìó áîðãó, à 
òàêîæ âèïëà÷óâàòè â³äñîòêè ïðîòÿãîì âèçíà-
÷åíîãî ÷àñó. ßêùî æ äåðæàâà âñòóïèëà â äîâ-
ãîñòðîêîâ³ â³äíîñèíè ç äåðæàâíîãî êðåäèòó ç 
³íîçåìíèìè îðãàí³çàö³ÿìè àáî ³íøîþ äåðæà-
âîþ, òî âèïëàòà â³äñîòê³â ðîçòÿãóºòüñÿ â ÷àñ³ 
é ëÿãàº âàæêèì òÿãàðåì íå ò³ëüêè íà ñó÷àñíè-
ê³â, à é íà ¿õí³õ íàùàäê³â. Ó ï³äñóìêó åêîíîì³êà 
òàêî¿ êðà¿íè íàáóâàº ñòàãíàö³éíîãî õàðàêòåðó, 
ïî÷èíàþòüñÿ ïðîöåñè â³äòîêó ãðîøåé ³ òîâàð³â 
³ç äåðæàâè, âîíà âòðà÷àº ³íâåñòèö³éíó ïðèâà-
áëèâ³ñòü, àëå íàéñòðàøí³øå, ùî ìîæå áóòè, – 
öå âòðàòà ñâîãî ñóâåðåí³òåòó â áóäü-ÿêèõ ñôå-
ðàõ óïðàâë³ííÿ, òîáòî äåðæàâíèé áîðã ìîæå 
ìàòè íà ìåò³ íå ñò³ëüêè åêîíîì³÷íèé ³íòåðåñ, 



àóêîâèé â³ñíèê Õåðñîíñüêîãî äåðæàâíîãî óí³âåðñèòåòóÍ 89

ñê³ëüêè ïîë³òè÷íèé. Ó çâ’ÿçêó ç öèì áóäå ïðà-
âèëüíèì íàâåñòè âèñíîâîê ². Ôóðìàí, ÿêà, 
äîñë³äæóþ÷è ñòàí çîâí³øíüî¿ çàáîðãîâàíî-
ñò³ Óêðà¿íè ïåðåä ì³æíàðîäíèìè êðåäèòîðà-
ìè, çàçíà÷àëà, ùî íåãàòèâíèé åôåêò áîðãó 
â³ä ñï³âðîá³òíèöòâà Óêðà¿íè ç ì³æíàðîäíèìè 
ô³íàíñîâî-êðåäèòíèìè îðãàí³çàö³ÿìè âèðà-
æàºòüñÿ â òîìó, ùî çàëó÷åííÿ âåëèêèõ ïîçèê 
ïðèçâîäèòü äî êàòàñòðîô³÷íîãî çá³ëüøåííÿ 
çîáîâ’ÿçàíü Óêðà¿íè ïåðåä ì³æíàðîäíèìè îð-
ãàí³çàö³ÿìè é ïîøèðþº ¿õ âïëèâ íà ïîë³òè÷íå 
òà åêîíîì³÷íå æèòòÿ êðà¿íè. Óêðà¿íà íå â çìî-
ç³ ïîãàñèòè çàáîðãîâàí³ñòü, àëå ïðèéìàº íîâ³ 
ïîçèêè [4]. Äî íàâåäåíîãî âàðòî äîäàòè, ùî 
â Óêðà¿í³, íà æàëü, ïðàêòè÷íî íå ñòâîðåí³ ä³-
ºâ³ ìåõàí³çìè ùîäî ïðîçîðîãî âèêîðèñòàííÿ 
íàäàíèõ ì³æíàðîäíèõ ïîçèê, â³äñóòí³ ïóáë³÷-
íèé êîíòðîëü çà òàêèìè ïðîöåñàìè, çâ³òí³ñòü 
ïåðåä ñóñï³ëüñòâîì. Õî÷à ñèñòåìà äåðæàâíèõ 
îðãàí³â, ùî âîëîä³þòü ÿê ñïåö³àëüíîþ, òàê ³ çà-
ãàëüíîþ ô³íàíñîâîþ êîìïåòåíö³ºþ, óæå äàâíî 
ñòâîðåíà òà ôóíêö³îíóº (1996 ð³ê – Ðàõóíêîâà 
ïàëàòà Óêðà¿íè òîùî). 

Âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ ô³íàíñîâî¿ áåç-
ïåêè º áåçïåêà â ïîäàòêîâ³é ñôåð³. Çã³äíî 
ç Êîíöåïö³ºþ çàáåçïå÷åííÿ íàö³îíàëüíî¿ 
áåçïåêè Óêðà¿íè ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³, îäí³ºþ 
ç îñíîâíèõ çàãðîç ó ïîäàòêîâ³é ñôåð³ º âè-
âåäåííÿ ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó ç Óêðà¿íè ³, ÿê 
íàñë³äîê, ïðèõîâóâàííÿ ñóá’ºêòàìè çíà÷íèõ 
ñóì äîõîä³â â³ä îïîäàòêóâàííÿ. Äëÿ çàïîá³-
ãàííÿ â³äïëèâó êàï³òàë³â çà êîðäîí ³ çìåíøåí-
íÿ ñóìè íåäîîäåðæàíèõ äåðæàâîþ äîõîä³â ó 
âèãëÿä³ ïîäàòê³â ³ çáîð³â äåðæàâíà ïîë³òèêà 
â ïîäàòêîâ³é ñôåð³ ïîâèííà áóòè ñïðÿìîâàíà 
íà ïðîâåäåííÿ àíàë³çó åêîíîì³÷íî¿ ñï³âïðàö³ 
óêðà¿íñüêèõ ðåçèäåíò³â ³ç ñóá’ºêòàìè ï³äïðè-
ºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿê³ çàðåºñòðîâàí³ â îô-
øîðíèõ çîíàõ, òà âäîñêîíàëåííÿ íîðìàòèâ-
íî-ïðàâîâî¿ áàçè â ïîäàòêîâ³é ñôåð³. Âàðòî 
çàçíà÷èòè, ùî ò³ ñóìè ïîäàòê³â, ÿê³ ñóá’ºêòè 
ãîñïîäàðþâàííÿ ïðèõîâóþòü íà âíóòð³øíüî-
ìó ðèíêó, òîáòî ìîâà éäå ïðî ñóá’ºêò³â, ÿê³ 
íå ìàþòü ìîæëèâîñò³ âèâîäèòè ñâî¿ àêòèâè çà 
êîðäîí, íå éäóòü í³ â ÿêå ïîð³âíÿííÿ ç òèìè 
îáñÿãàìè êîøò³â, ùî âèâîäÿòüñÿ ç äåðæàâè 
â îôøîðè. À òîìó á³ëüøó çàãðîçó äëÿ ïîäàò-
êîâî¿ áåçïåêè êðà¿íè ñòàíîâèòü ñàìå ä³ÿëü-
í³ñòü äðóãî¿ ãðóïè ñóá’ºêò³â, ùî óõèëÿþòüñÿ 
â³ä îïîäàòêóâàííÿ â îôøîðíèõ çîíàõ.

Òåðì³í «îôøîð», àáî «îôøîðíà çîíà» âè-
çíà÷àº áóäü-ÿêó êðà¿íó (àáî ÷àñòèíó òåðèòî-
ð³¿ ö³º¿ êðà¿íè) ç íèçüêîþ àáî íóëüîâîþ ïî-
äàòêîâîþ ñòàâêîþ íà âñ³ ÷è îêðåì³ êàòåãîð³¿ 
äîõîä³â, ÿêà ìàº âèñîêèé ð³âåíü êîìåðö³éíî¿ 
àáî áàíê³âñüêî¿ òàºìíèö³, ñïðîùåíó ïðîöåäó-
ðó ñòâîðåííÿ ÷è ðåºñòðàö³¿ þðèäè÷íî¿ îñîáè, 
äîñèòü ë³áåðàëüí³ ïðàâèëà ðåãóëþâàííÿ ¿õ-
íüî¿ ä³ÿëüíîñò³. Çàãàëîì ï³ä ïîíÿòòÿ îôøîðó 
ìîæå ï³äïàäàòè áóäü-ÿêà êðà¿íà, ùî íàäàº 
ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàííÿ á³ëüø ñïðèÿòëè-
âèé ô³íàíñîâèé ðåæèì ä³ÿëüíîñò³, í³æ ¿õíÿ 
ð³äíà êðà¿íà. ßê ïîêàçóº ïðàêòèêà, äëÿ áàãà-

òüîõ êîìïàí³é ³ áàíê³â íà ïåðøîìó ì³ñö³ ñåðåä 
ïðè÷èí êîðèñòóâàííÿ îôøîðàìè º áàæàííÿ 
çáåðåãòè òàºìí³ñòü ñâî¿õ îïåðàö³é, òîìó ùî, 
ÿê ïðàâèëî, âîíè íàëåæàòü äî ñôåðè «ñ³ðî¿» 
àáî «÷îðíî¿» åêîíîì³êè. Îôøîðè – öå çàêðèò³ 
òàºìí³ ãàâàí³. 

Çðîçóì³ëî, ùî áóðõëèâèé ðîçâèòîê îô-
øîðíîãî á³çíåñó ÷èíèòü ðóéí³âíèé âïëèâ íà 
íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè. Öå 
ïðîáëåìà íå îêðåìî¿ äåðæàâè, à ãëîáàëüíå 
ïèòàííÿ. Ïî-ïåðøå, äåðæàâà âòðà÷àº âàæëè-
â³ îá’ºêòè ñâîº¿ âëàñíîñò³ é àêòèâè, ÿê³ â³ä-
÷óæóþòüñÿ ÷åðåç ìåõàí³çì ïðèâàòèçàö³¿, õî÷à 
ôàêòè÷íî òàêà âëàñí³ñòü ³ çíàõîäèòüñÿ íà òå-
ðèòîð³¿ â³äïîâ³äíî¿ äåðæàâè. ßêùî æ äåðæàâà 
íàìàãàºòüñÿ ÿêîñü êîíòðîëþâàòè ä³ÿëüí³ñòü 
òàêèõ ñòðóêòóð íàâ³òü íà ñâî¿é òåðèòîð³¿, â îñ³á 
çàâæäè º ìîæëèâ³ñòü çàõèñòèòè ñâî¿ ïðàâà â 
³íîçåìíèõ ì³æíàðîäíèõ ñóäàõ. Ïî-äðóãå, êàï³-
òàëè, ùî âèâîäÿòüñÿ ç êðà¿íè, óõèëÿþòüñÿ â³ä 
îïîäàòêóâàííÿ, óíàñë³äîê ÷îãî çá³ëüøóºòüñÿ 
áþäæåòíèé äåô³öèò ³ íå âèð³øóþòüñÿ ãîëîâí³ 
äëÿ âñüîãî ñóñï³ëüñòâà ïèòàííÿ. Ïî-òðåòº, àê-
òèâè, ùî ïåðåâîäÿòüñÿ äî îôøîðíèõ çîí, óæå 
íå ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ â íàö³îíàëüí³é 
åêîíîì³ö³, à ô³íàíñóþòü àáî ³íîçåìíó åêîíî-
ì³êó, àáî âçàãàë³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ íà íåâè-
ðîáíè÷³ ö³ë³. Àëå öå âæå íå ìàº çíà÷åííÿ äëÿ 
êðà¿íè, ó ÿê³é âîíè áóëè àêóìóëüîâàí³ òà âè-
âåäåí³. Òîìó ðîçóì³ëî, ùî áóäü-ÿêà äåðæàâà 
(Óêðà¿íà â òîìó ÷èñë³) íå çìîæå ò³ëüêè ñâî¿-
ìè çóñèëëÿìè âèð³øèòè öþ ñâ³òîâó ïðîáëåìó. 
Ñóá’ºêòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿê³ óõèëÿ-
þòüñÿ â³ä îïîäàòêóâàííÿ â ìåæàõ ñâîº¿ êðà-
¿íè, º, áåçóìîâíî, ïðàâîïîðóøíèêàìè, àëå 
âîíè òàê ÷è ³íàêøå ³íâåñòóþòü óõèëåí³ êîøòè 
(àáî ¿õ ÷àñòèíó) â íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó, õî÷ 
ÿêîñü ï³äòðèìóþ÷è ¿¿, òîä³ ÿê îôøîðí³ ñóá’ºê-
òè ò³ëüêè âèêîðèñòîâóþòü òåðèòîð³þ äåðæàâè 
òà ¿¿ ðåñóðñè ÿê äæåðåëî äîõîäó. 

Âèñíîâêè. Îòæå, ðîçãëÿíóâøè òðè ñêëàäî-
âèõ íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè ó ô³íàíñîâ³é ñôå-
ð³ – áþäæåòíó, ïîäàòêîâó òà áîðãîâó, âàðòî 
çàçíà÷èòè, ùî ïåðåä Óêðà¿íîþ ñüîãîäí³ ïî-
ñòàëà äîñèòü ñåðéîçíà ïðîáëåìà âòðàòè ñâî-
ãî íàö³îíàëüíîãî ñóâåðåí³òåòó â öèõ ñôåðàõ. 
Íàøà êðà¿íà, íà æàëü, í³ÿê íå ìîæå âèáðàòè-
ñÿ ç òðèâàëî¿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, ¿¿ ô³íàíñî-
âèé ïîòåíö³àë çíà÷íî îñëàáëåíèé. Àëå øëÿõè 
âèð³øåííÿ âèùåçàçíà÷åíèõ ïðîáëåì ³ñíóþòü, 
çàëèøàºòüñÿ ò³ëüêè íàéñêëàäí³øå – ðåàë³çó-
âàòè ¿õ. 


