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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Пîбóäîâà ðîзâèíåíîї, 
ïðàâîâîї äåðæàâè з ñîö³àëüíî-îð³єíòîâàíîю ðèí-
êîâîю åêîíîì³êîю â Уêðàїí³ ïîòðåбóє зä³éñíåííÿ 
åфåêòèâíèх ïîë³òè÷íèх, åêîíîì³÷íèх ³ ф³íàíñî-
âèх ïåðåòâîðåíü. Çàïîðóêîю òàêèх ïåðåòâîðåíü 
є ðîзâèòîê äåðæàâíèх ф³íàíñ³â, îäíèì ³з ñêëàä-
íèê³â ÿêèх є äåðæàâíèé êðåäèò. Фóíêö³îíóâàííÿ 
ñèñòåìè äåðæàâíîãî êðåäèòó – âàæëèâèé ñêëàäî-
âèé åëåìåíò ф³íàíñîâîãî ìåхàí³зìó òà íåâ³ä’єìíà 
îзíàêà äåðæàâíèх ф³íàíñ³â.

Çà ñâîєю åêîíîì³÷íîю ñóòí³ñòю äåðæàâíèé 
êðåäèò – öå ñóêóïí³ñòü åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí, щî 
âèíèêàюòü ì³æ äåðæàâîю â îñîб³ îðãàí³â âëàäè é 
óïðàâë³ííÿ, з îäíîãî бîêó, ³ ф³зè÷íèìè òà юðè-
äè÷íèìè îñîбàìè – з ³íшîãî, зà ÿêèх äåðæàâà є 
ïîзè÷àëüíèêîì, êðåäèòîðîì ³ ãàðàíòîì [7].

Àêòóàëüí³ñòü äàíîї òåìè îбóìîâëåíà ñêëàä-
í³ñòю â³äíîñèí ó ìåæàх êðåäèòíîãî ïåðåðîзïîä³-
ëó ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â зà ó÷àñò³ äåðæàâè. Ç îä-
íîãî бîêó, äåðæàâà, âèñòóïàю÷è êðåäèòîðîì, зà 
äîïîìîãîю âèêîðèñòàííÿ êðåäèòíîãî ìåхàí³зìó 
ïðàãíå ðåàë³зóâàòè äåðæàâí³ ïðîãðàìè ñîö³àëü-
íî-åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó, ïðèéíÿò³ Âåðхîâíîю 
Ðàäîю Уêðàїíè íà ïåðñïåêòèâó. Â ìåæàх фóíê-
ö³îíóâàííÿ öüîãî ìåхàí³зìó зàñòîñîâóєòüñÿ ðå-
ñóðñíèé ïîòåíö³àë äåðæàâíîãî бюäæåòó òà äåð-

æàâíèх ïîзàбюäæåòíèх фîíä³â. Ç ³íшîãî бîêó, 
äåðæàâà íàìàãàєòüñÿ îòðèìàòè äîäàòêîâ³ ðåñóð-
ñè äëÿ ï³äòðèìêè ñâîєї ïîòî÷íîї ä³ÿëüíîñò³ (â 
³äåàë³ – ³íâåñòèö³éíîї), ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó 
бюäæåòó, íàÿâí³ñòü ÿêîãî â Уêðàїí³ âæå äàâíî 
ñòàëî зâè÷íèì ÿâèщåì. Цå âèêëèêàíî íåäîñòàò-
í³ñòю âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äëÿ зàäîâî-
ëåííÿ äåðæàâîю ïîòðåб ñóñï³ëüñòâà òà íåîбх³ä-
í³ñòю зàëó÷åííÿ êðåäèòíèх ðåñóðñ³â. Íà æàëü, 
Уêðàїíà âæèëàñÿ â ðîëü хðîí³÷íîї ïîзè÷àëüíèö³ 
³, â³äïîâ³äíî, бîðæíèö³. Îñòàíí³ìè ðîêàìè фàê-
òè÷íî êîæåí ñêëàä Уðÿäó, ïðèхîäÿ÷è äî âëàäè, 
ïî÷èíàє з òîãî, щî îбґðóíòîâóє, â òîìó ÷èñë³ â 
зàñîбàх ìàñîâîї ³íфîðìàö³ї, ïîòðåбó â äîäàòêî-
âèх зàïîзè÷åííÿх.

Пåðåбóâàííÿ äåðæàâè â ÿêîñò³ ãàðàíòà âèêëè-
êàíå ïðàãíåííÿì â³äêðèòè ï³äïðèєìñòâàì ³ îðãà-
í³зàö³ÿì, ÿê³ êîðèñòóюòüñÿ äåðæàâíîю ï³äòðèì-
êîю, б³ëüш ëåãêèé äîñòóï äî êðåäèòíèх ðåñóðñ³â 
³, â³äïîâ³äíî, äîäàòêîâèх äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ 
ðîзâèòêó їх ä³ÿëüíîñò³. Îäíàê öÿ, íà ïåðшèé ïî-
ãëÿä, íåшê³äëèâà ä³ÿëüí³ñòü ó íàш³é äåðæàâ³ òà-
êîæ äîñèòü ÷àñòî ïîâ’ÿзàíà з íåãàòèâíèìè íàñë³ä-
êàìè – ïåðåêëàäàííÿì бîðæíèêàìè зîбîâ’ÿзàíü з 
ïîâåðíåííÿ êðåäèò³â òà ñïëàòè â³äñîòê³â ïî íèх 
íà ïëå÷³ ñàìîї äåðæàâè, à òî÷í³шå – ñóìë³ííèх 
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ïëàòíèê³â ïîäàòê³â, îñê³ëüêè â ðàз³ íåïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ бîðæíèêà зàãàëüíà ñóìà éîãî зàбîðãîâà-
íîñò³ ïîâåðòàєòüñÿ êðåäèòîðó зà ðàхóíîê êîшò³â 
äåðæàâíîãî бюäæåòó. Òàêèì ÷èíîì, ïîòåíö³éíèé 
äåðæàâíèé бîðã, ÿêèé âèíèêàє â ìîìåíò âèäà÷³ 
ãàðàíò³ї, зà òàêèх óìîâ ñòàє ðåàëüíèì (àбî фàê-
òè÷íèì) бîðãîì äåðæàâè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Âàæ-
ëèâà é íåîäíîзíà÷íà ðîëü äåðæàâíîãî êðåäèòó ó 
ф³íàíñîâ³é ñèñòåì³ Уêðàїíè âèêëèêàє ïîñò³éíó 
óâàãó äîñë³äíèê³â äî ð³зíèх àñïåêò³â éîãî фóíê-
ö³îíóâàííÿ. Òàê, ðîзãëÿäó òåîðåòè÷íèх, ïðàâîâèх 
³ ìåòîäè÷íèх зàñàä фóíêö³îíóâàííÿ äåðæàâíîãî 
êðåäèòó â Уêðàїí³, ï³äхîä³â äî îðãàí³зàö³ї ñèñ-
òåìè óïðàâë³ííÿ íèì ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ бàãàòüîх 
ó÷åíèх ³ äîñë³äíèê³â, ñåðåä ÿêèх âàðòî âèä³ëèòè:  
Ì.Я. Àзàðîâà, Â.Â. Бàшêî, Ò. Бîãäàí [1], Î.Д. Âà-
ñèëèêà, Ò.П. Âàхíåíêî, Ò.À. Âåãíåð, À.Â. Дæàìàí 
[3], Ì.Â. Гð³ä÷³íó, Î.Ì. Гðóбëÿê, Â.Ì. Îïàð³íà, 
Ю.Â. Пàñ³÷íèêà, Î.². Ðîãà÷à, Â.Ì. Фåäîñîâà [2, 7], 
Л.Â. Фåщåíêî, ².Â. Фîðêóí [8], С.². Юð³ÿ [2, 7], 
Í.Б. Яðîшåâè÷ òà ³íшèх.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Дîñèòü ÷àñòî äîñë³äíèêè îбìåæó-
юòüñÿ ðîзãëÿäîì ëèшå îäí³єї ñòîðîíè äåðæàâíîãî 
êðåäèòó – êîëè äåðæàâà âèñòóïàє ïîзè÷àëüíèöåю. 
² íå òàê бàãàòî íàóêîâö³â зîñåðåäæóюòü óâàãó íà 
³íшèх ïðîÿâàх ö³єї êàòåãîð³ї. Ââàæàєìî, щî ³íш³ 
фîðìè ïðîÿâó äåðæàâíîãî êðåäèòó (êîëè äåðæàâà 
âèñòóïàє êðåäèòîðîì ³ ãàðàíòîì) є íå ìåíш âàæ-
ëèâèìè ³ òîìó öÿ êàòåãîð³ÿ ïîòðåбóє êîìïëåêñíî-
ãî äîñë³äæåííÿ.

Ìåòà ñòàòò³. Ìåòîю äàíîї ñòàòò³ є ðîзãëÿä òå-
îðåòè÷íèх òà ïðàêòè÷íèх зàñàä фóíêö³îíóâàííÿ 
äåðæàâíîãî êðåäèòó â Уêðàїí³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â óïðàâë³íí³ 
äåðæàâíèì êðåäèòîì ðîзð³зíÿюòü äâà îñíîâíèх 
ï³äхîäè: ïåðшèé зàñòîñîâóєòüñÿ зà óìîâ, êîëè 
äåðæàâà âèñòóïàє êðåäèòîðîì, à äðóãèé – êîëè 
ïîзè÷àëüíèêîì ³ ãàðàíòîì. Пðè ïåðшîìó ï³äхîä³ 
óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì êðåäèòîì ðîзãëÿäàюòü ÿê 
ñêëàäîâó бюäæåòíîãî ìåíåäæìåíòó. Âîíà ðåàë³зó-
єòüñÿ ïðè фîðìóâàíí³ бюäæåòíîї ðåзîëюö³ї òà ðîз-
ðîбö³ ïðîåêòó Çàêîíó Уêðàїíè «Пðî Дåðæàâíèé 
бюäæåò Уêðàїíè» íà íàñòóïíèé ð³ê.

Пðè äðóãîìó ï³äхîä³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 
êðåäèòîì ïëàâíî ïåðåхîäèòü â óïðàâë³ííÿ äåð-
æàâíèì бîðãîì òà ãàðàíò³éíèìè зîбîâ’ÿзàííÿìè 
äåðæàâè. Цå, íà äóìêó â³äîìèх ó÷åíèх С.². Юð³ÿ 
òà Â.Ì Фåäîñîâà, ïåðåäбà÷àє фîðìóâàííÿ îäíî-
ãî ³з íàïðÿìê³â ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè äåðæàâè, 
ïîâ’ÿзàíîї з її ä³ÿëüí³ñòю â ðîë³ ïîзè÷àëüíèêà 
³ ãàðàíòà, щî ïîòðåбóє êîìïëåêñíîãî ï³äхîäó, 
êîîðäèíàö³ї ãðîшîâî-êðåäèòíîї òà ф³ñêàëüíîї 
ïîë³òèêè. У âóзüêîìó ðîзóì³íí³ óïðàâë³ííÿ äåð-
æàâíèì бîðãîì ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ñóêóïí³ñòü ä³é, 
ïîâ’ÿзàíèх з ï³äãîòîâêîю äî âèïóñêó, ðîзì³щåí-
íÿì бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàíü äåðæàâè, íàäàííÿì 
ãàðàíò³é, à òàêîæ ïðîâåäåííÿì îïåðàö³é з îбñëó-
ãîâóâàííÿ òà ïîãàшåííÿ бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàíü 
[7, ñ. 236-237].

Â óïðàâë³íí³ äåðæàâíèì êðåäèòîì ðîзð³зíÿюòü 
äâà îñíîâíèх ï³äхîäè: ïåðшèé – öå êîëè äåðæàâà 
âèñòóïàє êðåäèòîðîì, à äðóãèé – êîëè ïîзè÷àëü-
íèêîì ³ ãàðàíòîì.

Пðè ïåðшîìó ï³äхîä³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 
êðåäèòîì ðîзãëÿäàюòü ÿê ñêëàäîâó бюäæåòíîãî 
ìåíåäæìåíòó. Âîíà ðåàë³зóєòüñÿ ïðè фîðìóâàíí³ 
бюäæåòíîї ðåзîëюö³ї òà ïðîåêòó Çàêîíó Уêðàїíè 
«Пðî Дåðæàâíèé бюäæåò Уêðàїíè» íà íàñòóïíèé 
ð³ê.

Пðè äðóãîìó ï³äхîä³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 
êðåäèòîì ïåðåäбà÷àє фîðìóâàííÿ îäíîãî ³з íà-
ïðÿì³â ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè äåðæàâè, ïîâ’ÿзàíîї 
з її ä³ÿëüí³ñòю â ðîë³ ïîзè÷àëüíèêà ³ ãàðàíòà, щî 
ïîòðåбóє êîìïëåêñíîãî ï³äхîäó, êîîðäèíàö³ї ãðî-
шîâî-êðåäèòíîї òà ф³ñêàëüíîї ïîë³òèêè. У âóзü-
êîìó ðîзóì³íí³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì êðåäèòîì 
ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ñóêóïí³ñòü ä³é, ïîâ’ÿзàíèх з 
ï³äãîòîâêîю äî âèïóñêó, ðîзì³щåííÿì бîðãîâèх 
зîбîâ’ÿзàíü äåðæàâè, íàäàííÿì ãàðàíò³é, à òà-
êîæ ïðîâåäåííÿì îïåðàö³é з îбñëóãîâóâàííÿ òà 
ïîãàшåííÿ бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàíü [7].

Â³äïîâ³äíî, óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì êðåäèòîì 
ìîæíà ðîзãëÿäàòè ÿê ñóêóïí³ñòü òðüîх ñêëàäíè-
ê³â:

1) óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì êðåäèòóâàííÿì, ÿêå 
є ñêëàäîâîю бюäæåòíîãî ìåíåäæìåíòó;

2) óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì бîðãîì;
3) óïðàâë³ííÿ íàäàííÿì òà ïîãàшåííÿì äåð-

æàâíèх ãàðàíò³é.
Âèñòóïàю÷è â ðîë³ êðåäèòîðà, äåðæàâà зä³é-

ñíює ñóòòєâèé âïëèâ íà ðîзâèòîê âèðîбíèöòâà, 
ð³âåíü зàéíÿòîñò³, ï³äòðèìóє êîíêóðåíòîзäàòí³ñòü 
âèзíà÷àëüíèх äëÿ åêîíîì³êè ãàëóзåé, äîïîìà-
ãàє ðåã³îíàì з íèзüêèì ð³âíåì ðîзâèòêó. Àíàë³з 
ñòðóêòóðè ïîêàзíèê³â äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ 
(òàбë. 1) ïîêàзàâ, щî ïðîòÿãîì 2009-2013 ðîê³â 
íàéб³ëüшó ÷àñòêó â ñòðóêòóð³ íàäàíèх äåðæàâîю 
âíóòð³шí³х êðåäèò³â ñêëàäàëè ïîзèêè, íàäàí³ ï³ä-
ïðèєìñòâàì, óñòàíîâàì ³ îðãàí³зàö³ÿì (àíàë³з бóâ 
ïðîâåäåíèé ëèшå ñòîñîâíî ïîêàзíèê³â âíóòð³ш-
íüîãî êðåäèòóâàííÿ, îñê³ëüêè ïðîòÿãîì 2009-
2013 ðð. äåðæàâîю íå íàäàâàëèñÿ зîâí³шí³ êðå-
äèòè). 

Òàбëèöÿ 1
Ñòðóêòóðà íàäàíèõ äåðæàâíèõ êðåäèò³â 

(çà êëàñèф³êàö³ºþ êðåäèòóâàííÿ áþäæåòó)
Ïîêàçíèêè 2009 2010 2011 2012 2013

Íàäàííÿ 
âíóòð³шí³х 
êðåäèò³â, ó 
ò.÷.:

100,00 100,00 100,00 100,0 100,0

- íàäàííÿ 
êðåäèò³â 
îðãàíàì 
äåðæàâíîãî 
óïðàâë³ííÿ 
³íшèх ð³âí³â

21,55 0,00 0,00 0,00 0,00

- íàäàííÿ 
êðåäèò³â 
ï³äïðè-
єìñòâàì, 
óñòàíîâàì, 
îðãàí³зàö³ÿì

76,09 96,48 97,04 97,42 98,05

- íàäàí-
íÿ ³íшèх 
âíóòð³шí³х 
êðåäèò³â

2,36 3,52 2,96 2,58 1,95

У 2013 ðîö³ âîíà ñÿãíóëà íàéб³ëüшîãî зà äî-
ñë³äæóâàíèé ïåð³îä зíà÷åííÿ â ðîзì³ð³ 98,05%. 
У 2009 ðîö³ зíà÷íó ÷àñòêó âíóòð³шí³х êðåäèò³â 
бóëî íàäàíî îðãàíàì äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ, âîíà 
ñêëàäàëà 21,55%.

Яêщî æ ðîзãëÿäàòè äèíàì³êó ïîêàзíèê³â äåð-
æàâíîãî êðåäèòóâàííÿ, òî ìîæíà зàзíà÷èòè, щî 
ïåâíîї зàêîíîì³ðíîñò³ òóò íå ñïîñòåð³ãàєòüñÿ (òàбë. 
2). Îбñÿãè íàäàíèх âíóòð³шí³х êðåäèò³â зðîñòàëè 
ó 2009 òà 2011 ðîêàх, à â ³íш³ ðîêè ñïîñòåð³ãàëîñÿ 
їх зìåíшåííÿ. Щî ñòîñóєòüñÿ ïîâåðíåííÿ íàäàíèх 
êðåäèò³â, òî їх îбñÿã зðîñòàâ ó 2009 òà 2013 ðîêàх, 
à â óñ³х ³íшèх – зíèæóâàâñÿ.
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Òàбëèöÿ 2
Äèíàì³êà (òåìïè ïðèðîñòó) íàäàíèõ 
òà ïîâåðíåíèõ äåðæàâíèõ êðåäèò³â 

çà 2009-2013 ðð., %
Пîêàзíèêè 2009 2010 2011 2012 2013

Íàäàííÿ 
âíóòð³шí³х 
êðåäèò³â

+27,25 -29,07 +47,45 -12,95 -3,04

Пîâåðíåííÿ 
âíóòð³шí³х 
êðåäèò³â

+56,97 -12,55 -32,30 -0,82 +142,56

Êðåäèòóâàí-
íÿ - -52,28 -252,86 -19,76 -87,49

У 2011 ðîö³ â³äбóëîñÿ зðîñòàííÿ îбñÿã³â íà-
äàíèх âíóòð³шí³х êðåäèò³â íà 47,45% àбî íà 
2287,7 ìëí. ãðí. â ïîð³âíÿíí³ з ïîïåðåäí³ì ðîêîì. 
Òàêå зб³ëüшåííÿ бóëî ñïðè÷èíåíå íåñò³éêèì ñòà-
íîì åêîíîì³êè êðàїíè ïðîòÿãîì ðîêó, щî â ñâîю 
÷åðãó бóëî íàñë³äêîì зíà÷íèх êîëèâàíü íà ñâ³òî-
âèх фîíäîâèх б³ðæàх (бóëî зàф³êñîâàíî íàéñåð-
éîзí³шå ïàä³ííÿ êîòèðóâàíü з ê³íöÿ 2008 ðîêó). 
Òàêîæ íåîбх³äí³ñòü зб³ëüшåííÿ îбñÿã³â âíóòð³ш-
íüîãî êðåäèòóâàííÿ äåðæàâîю ïîñòàëà ÷åðåз â³ä-
ìîâó Ì³æíàðîäíîãî âàëюòíîãî фîíäó â íàäàíí³ 
÷åðãîâîãî òðàíшó.

У 2012 ðîö³ ñïîñòåð³ãàëîñÿ зìåíшåííÿ íàäà-
íèх âíóòð³шí³х êðåäèò³â íà 920,8 ìëí. ãðí. àбî íà 
12,95% â ïîð³âíÿíí³ з 2011 ðîêîì. Òàêå ñêîðî÷åí-
íÿ ïîÿñíюєòüñÿ ïîã³ðшåííÿì åêîíîì³÷íîї ñèòóàö³ї 
â êðàїí³. Пðîìèñëîâå âèðîбíèöòâî ñêëàëî âñüîãî 
0,2% зàì³ñòü î÷³êóâàíèх âëàäîю 3,9% âïàëî íà 
1,8% ï³ñëÿ зðîñòàííÿ íà 7,6% ðîêîì ðàí³шå, à зðîñ-
òàííÿ ÂÂП íà òë³ ñêîðî÷åííÿ óêðàїíñüêîãî åêñïîðòó 
ñêëàëî âñüîãî 0,2% зàì³ñòü î÷³êóâàíèх 3,9%.

У 2013 ðîö³ ñïîñòåð³ãàëîñÿ зìåíшåííÿ îбñÿ-
ã³â äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ íà 3,04% ïîð³âíÿ-
íî з 2012 ðîêîì. Òàêå зíèæåííÿ ìîæíà ïîÿñíè-
òè ñêëàäíîю ïîë³òè÷íîю ñèòóàö³єю â êðàїí³, ÿêà 
ñïðè÷èíèëà é åêîíîì³÷íó íåñòàб³ëüí³ñòü. Îòæå, 
â ðåзóëüòàò³ ïîã³ðшåííÿ åêîíîì³÷íîї ñèòóàö³ї â 
Уêðàїí³, ñïðè÷èíåíîãî â òîìó ÷èñë³ ïîë³òè÷íîю 
êðèзîю, îбñÿã ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äëÿ ï³äòðèìêè 
åêîíîì³êè êðàїíè, щî зàëó÷àâñÿ íà óìîâàх äåð-
æàâíîãî êðåäèòóâàííÿ, ó 2012 òà 2013 ðîêàх ñóò-
òєâî ñêîðîòèâñÿ.

Êð³ì òîãî, ñïîñòåð³ãàєòüñÿ ïîñò³éíå íåäîâè-
êîíàííÿ зàïëàíîâàíèх ïîêàзíèê³â êðåäèòóâàííÿ 
äåðæàâîю ïðîòÿãîì óñüîãî àíàë³зîâàíîãî ïåð³î-
äó (òàбë. 3). Сòîñîâíî îбñÿã³â íàäàíèх âíóòð³ш-
í³х êðåäèò³â ìîæåìî бà÷èòè, щî ïî÷èíàю÷è з 
2009 ðîêó ñïîñòåð³ãàєòüñÿ íåãàòèâíà òåíäåíö³ÿ 
äî зб³ëüшåííÿ â³äхèëåííÿ фàêòè÷íîãî зíà÷åííÿ 
ïîêàзíèêà â³ä зàïëàíîâàíîãî, ÿêå â 2013 ðîö³ 
äîñÿãëî ñâîãî íàéб³ëüшîãî зíà÷åííÿ òà ñòàíîâè-
ëî 40,94%.

Щîäî îбñÿã³â ïîâåðíåííÿ âíóòð³шí³х êðåäèò³â, 
òî бà÷èìî, щî íàéìåíшå â³äхèëåííÿ фàêòè÷íîãî 
зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà â³ä зàïëàíîâàíîãî бóëî зàф³ê-

ñîâàíî ó 2009 ðîö³ òà ñÿãàëî 5,79%. Íàäàë³ ñèòó-
àö³ÿ ñóòòєâî ïîã³ðшèëàñü, îñîбëèâî ó 2011 ðîö³, 
ïðî щî ñâ³ä÷èòü â³äхèëåííÿ â³ä зàïëàíîâàíèх ïî-
êàзíèê³â íà 84,64%.

Îòæå, зíà÷í³ â³äхèëåííÿ фàêòè÷íèх îбñÿã³â 
ïîâåðíåííÿ âíóòð³шí³х êðåäèò³â â³ä зàïëàíîâà-
íèх ñâ³ä÷àòü ïðî ïîã³ðшåííÿ êðåäèòîñïðîìîæíîñ-
ò³ ïîзè÷àëüíèê³â òà ñïðèÿюòü íåâèêîíàííю зà-
ïëàíîâàíèх îбñÿã³â íàäàííÿ âíóòð³шí³х êðåäèò³â, 
îñê³ëüêè äåðæàâà íå îòðèìóє íåîбх³äíèх êîшò³â ó 
âèзíà÷åíèé òåðì³í.

Òåïåð ðîзãëÿíåìî ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâè â ÿêîñò³ 
ïîзè÷àëüíèêà ³ ãàðàíòà.

Яê бà÷èìî з ðèñ. 1, зàãàëüíà ñóìà äåðæàâíîãî 
òà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîю бîðãó зðîñëà зà äîñë³-
äæóâàíèé ïåð³îä íà 83,8%. Çàãàëîì äåðæàâíèé 
бîðã зð³ñ íà 111,5%, à ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîю 
бîðã – ëèшå íà 14,6%. Íàéб³ëüш³ òåìïè ïðèðîñ-
òó äåðæàâíîãî бîðãó ñïîñòåð³ãàëèñÿ â 2010 ðîö³ 
(42,5%); òàêîæ ïðèñêîðåííÿì зðîñòàííÿ äåðæàâ-
íîãî бîðãó хàðàêòåðèзóâàâñÿ 2013 ð³ê (20,3%) [5]. 
Àíàëîã³÷íà òåíäåíö³ÿ ñòîñóєòüñÿ ³ âíóòð³шíüîãî 
äåðæàâíîãî бîðãó.
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Ðèñ. 1. Äèíàì³êà äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî 
äåðæàâîþ áîðãó çà 2009-2013 ðð.

Àíàë³òèêè ñòâåðäæóюòü, щî з 2014 ðîêó зàãàëü-
íà ñóìà äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâíîю 
бîðãó â ñåðåäíüîìó бóäå зðîñòàòè íà 7% з ïîзè-
òèâíîю äèíàì³êîю щîäî óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â ðîñ-
òó öèх ïîêàзíèê³â. Пðîãíîзîâàí³ òåìïè зðîñòàííÿ 
бîðãó âèïåðåäæóюòü ïðîãíîзîâàí³ òåìïè зðîñòàííÿ 
ÂÂП ó 2014-2015 ðîêàх. Цå ñâ³ä÷èòü ïðî âèíèê-
íåííÿ äîäàòêîâîї зàãðîзè бîðãîâ³é бåзïåö³ Уêðàїíè. 
Êð³ì òîãî, ñóòòєâå зðîñòàííÿ äåðæàâíèх зàïîзè-
÷åíü ó 2014 ðîö³, ïðî ÿê³ âæå ³ñíóюòü äîìîâëåíîñò³ 
з ÌÂФ ³ ЄС, ï³äòâåðäæóє ö³ зàãðîзè.

Пèòîìà âàãà äåðæàâíîãî бîðãó â зàãàëüíîìó 
îбñÿз³ äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî бîðãó âïðî-
äîâæ 2009-2013 ðð. ïîñòóïîâî зðîñòàëà з 71,4% ó  
2009 ðîö³ äî 82,2% ó 2013 ðîö³ (òîбòî íà 10,8%). 
Пðè öüîìó ïîñòóïîâî зðîñòàëà ÷àñòêà âíóòð³ш-
íüîãî äåðæàâíîãî бîðãó – з 28,7% ó 2009 ðîö³ äî 
44,0% ó 2013 ðîö³ (òîбòî íà 15,3%), à ÷àñòêà зî-
âí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó ïîñòóïîâî зìåíшóâà-
ëàñÿ – з 42,7% ó 2009 ðîö³ äî 38,2% ó 2013 ðîö³ 
(òîбòî íà 4,5%). Â³äïîâ³äíî, зìåíшóâàëàñÿ ïèòî-
ìà âàãà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîю бîðãó – з 28,6% ó 
2009 ðîö³ äî 17,8% ó 2013 ðîö³ àбî íà 10,8% [5].

Òàбëèöÿ 3
Àíàë³ç âèêîíàííÿ ïëàíó ç íàäàííÿ òà ïîâåðíåííÿ äåðæàâíèõ êðåäèò³â

Ïîêàçíèêè 2009 2010 2011 2012 2013

Íàäàííÿ âíóòð³шí³х êðåäèò³â

- зàïëàíîâàíî, ìëí. ãðí. 8100,5 6686,4 13383,1 12087,4 14655,1

- âèêîíàíî, ìëí. ãðí. 6797,4 4821,5 7109,2 6094,5 6000,0

- â³äñîòîê âèêîíàííÿ ïëàíó, % 83,91 72,11 53,12 50,64 40,94

Пîâåðíåííÿ âíóòð³шí³х êðåäèò³â

- зàïëàíîâàíî, ìëí. ãðí. 4215,8 5609,2 15304,5 13114,8 12106,4

- âèêîíàíî, ìëí. ãðí. 3971,7 3473,1 2351,3 2276,8 5522,6

- â³äñîòîê âèêîíàííÿ ïëàíó, % 94,21 61,92 15,36 17,66 45,62
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Сòîñîâíî ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîю бîðãó ìîæíà 
зàзíà÷èòè, щî íàéб³ëüшèé òåìï ïðèðîñòó ñïîñòåð³-
ãàâñÿ â 2010 ðîö³ (19,7%), à â 2013 ðîö³, íàâïàêè, 
ñïîñòåð³ãàëîñÿ зìåíшåííÿ éîãî îбñÿãó íà 10,4%. 
Яê óæå зàзíà÷àëîñÿ, â Уêðàїí³ äåðæàâí³ ãàðàíò³ї є 
äîñèòü äîðîãèì ³íñòðóìåíòîì äåðæàâíèх ³íòåðâåí-
ö³é ³ є ïðè÷èíîю зðîñòàííÿ бîðãîâîãî íàâàíòàæåí-
íÿ íà äåðæàâíèé бюäæåò. Âèщåíàâåäåí³ ñòàòèñòè÷-
í³ äàí³ äàюòü ï³äñòàâè ñïîä³âàòèñÿ, щî íà зì³íó 
бåзï³äñòàâíîìó ëîб³юâàííю âèð³шåííÿ бîðãîâèх 
ïðîбëåì ïðèâàòíèх êîìåðö³éíèх ñòðóêòóð ïðèéäå 
âèâàæåíà ïîë³òèêà íàäàííÿ äåðæàâíèх ãàðàíò³é.

Çðîñòàííÿ зàãàëüíîї ñóìè äåðæàâíîãî бîðãó 
ïðèзâîäèòü äî зðîñòàííÿ âèòðàò бюäæåòó íà éîãî 
îбñëóãîâóâàííÿ. Àíàë³з îбñÿã³â бюäæåòíèх âèäàò-
ê³â íà îбñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíîãî бîðãó äîзâîëèâ 
ïîбóäóâàòè òàбëèöю ïëàòåæ³â зà äåðæàâíèì бîð-
ãîì Уêðàїíè (òàбë. 4).

Яê бà÷èìî з äàíèх òàбëèö³, зà ïåð³îä з 2009 
ðîêó ïî 2013 ð³ê (à â ïîäàëüшîìó ³ 2014 ð³ê) îбñÿã 
ïëàòåæ³â зà äåðæàâíèì бîðãîì зð³ñ ìàéæå âòðè÷³. 
Цå є ñóòòєâèì íàâàíòàæåííÿì íà äåðæàâíèé бю-
äæåò ³ íà ф³íàíñîâó бàзó äåðæàâè â ö³ëîìó.

Íà ðèñóíêó 2 íàâåäåíå ïîð³âíÿííÿ îбñÿã³â êðå-
äèò³â, íàäàíèх äåðæàâîю, ³ îбñÿãó äåðæàâíèх зà-
ïîзè÷åíü. Яê бà÷èìî, б³ëüшà ÷àñòèíà зàïîзè÷åíèх 
äåðæàâîю êîшò³â ñïðÿìîâóєòüñÿ íå íà íàäàííÿ 
êðåäèò³â åêîíîì³÷íèì ñóб’єêòàì, à íà ³íш³ ö³ë³ 
(ïîïîâíåííÿ äåðæàâíèх âàëюòíèх ðåзåðâ³â, ïî-
ãàшåííÿ зîâí³шíüîї зàбîðãîâàíîñò³ Уêðàїíè òà íà 
ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó). 
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Ðèñ. 2. Îáñÿãè íàäàíèõ ç áþäæåòó êðåäèò³â, 
äåф³öèòó áþäæåòó, çä³éñíåíèõ äåðæàâîþ 

çàïîçè÷åíü òà çàãàëüíîї çàáîðãîâàíîñò³ Óêðàїíè, 
ìëðä. ãðí.

Îäíàê ó 2011 ðîö³ äåф³öèò бюäæåòó зíà÷íî 
ñêîðîòèâñÿ, òîìó ö³ëêîì ïðèðîäíî, щî â öüîìó 
ðîö³ ñïîñòåð³ãàëîñÿ зðîñòàííÿ îбñÿãó íàäàíèх äåð-

æàâîю êðåäèò³â, íàñê³ëüêè öå äîзâîëèëè її ф³íàí-
ñîâ³ ìîæëèâîñò³. Êð³ì òîãî, ìîæåìî бà÷èòè, щî 
îбñÿã äåðæàâíèх зàïîзè÷åíü зðîñòàâ íàâ³òü òîä³, 
êîëè äåф³öèò бюäæåòó ñêîðî÷óâàâñÿ (ó 2011 ð.), 
щî ñâ³ä÷èòü ïðî ïåâí³ ðîзб³æíîñò³ â бюäæåòí³é ³ 
бîðãîâ³é ïîë³òèö³ äåðæàâè.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæåìî âêàзàòè òàê³ íåãàòèâí³ 
àñïåêòè äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ (ó ðàз³, êîëè 
äåðæàâà âèñòóïàє ïîзè÷àëüíèêîì):

1. Çðîñòàє зàãðîзà íàö³îíàëüí³é бåзïåö³ êðàї-
íè. Бåзïîñåðåäí³é äåðæàâíèé âïëèâ íà åêîíîì³÷-
í³ ïðîöåñè ïîñòóïîâî зìåíшóєòüñÿ. Ðàзîì з òèì 
зðîñòàє зàëåæí³ñòü â³ä ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх 
îðãàí³зàö³é òà óðÿä³â ³íîзåìíèх äåðæàâ. 

2. Îбñëóãîâóâàííÿ òà ïîâåðíåííÿ зîâí³шíüîìó 
бîðãó ñïðè÷èíÿє ïåðåðîзïîä³ë ÷àñòèíè ÂÂП òà íà-
ö³îíàëüíîãî бàãàòñòâà íà êîðèñòü ³íîзåìíèх äåð-
æàâ – êðåäèòîð³â Уêðàїíè.

3. Çàëåæí³ñòü êðàїíè â³ä ³íîзåìíîãî ïîзè÷êî-
âîãî êàï³òàëó àïð³îð³ âèêëèêàє ÷óòëèâ³ñòü її åêî-
íîì³êè â³ä ñâ³òîâèх ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèх êðèз.

4. Пðè ф³íàíñóâàíí³ äåф³öèòó бюäæåòó зà ðà-
хóíîê âíóòð³шí³х ïîзèê äåðæàâà ñòâîðює äîäàò-
êîâèé ïîïèò íà òèì÷àñîâî â³ëüí³ ф³íàíñîâ³ ðåñóð-
ñè ³ òèì ñàìèì íå äàє ìîæëèâîñò³ â³ò÷èзíÿíèì 
ï³äïðèєìñòâàì зàäîâîëüíèòè ñâîї ïîòðåбè â ³íâåñ-
òèö³éíèх ðåñóðñàх íà ïðèéíÿòíèх óìîâàх.

5. Çíà÷íå зðîñòàííÿ äåðæàâíîãî бîðãó, ÿêèé є 
íàñë³äêîì зàñòîñóâàííÿ îäí³єї з фîðì äåðæàâíî-
ãî êðåäèòó, ïðèзâîäèòü äî зìåíшåííÿ ïëàòîñïðî-
ìîæíîãî ïîïèòó (à, â³äïîâ³äíî, ³ ñïîæèâàííÿ), 
ð³âíÿ зàéíÿòîñò³ òà äîхîäó íà äóшó íàñåëåííÿ 
âíàñë³äîê зìåíшåííÿ îбñÿã³â ³íâåñòèö³é.

6. Àêòèâíå зàëó÷åííÿ ïðèâàòíèх êàï³òàë³â 
íåðåзèäåíò³â ñòâîðює äîäàòêîâèé ïîïèò íà ³íî-
зåìíó âàëюòó ó âèïàäêó ðåïàòð³àö³ї ïðèбóòê³â, 
зàðîбëåíèх з éîãî âèêîðèñòàííÿì. Цå ïðèзâîäèòü 
äî зíåö³íåííÿ íàö³îíàëüíîї âàëюòè êðàїíè – ðå-
öèï³єíòà. 

Çàãàëîì, ìè ïîãîäæóєìîñü з îêðåìèìè â³ò÷èз-
íÿíèìè äîñë³äíèêàìè [1; 3; 6; 7; 8], щî äëÿ ïîïå-
ðåäæåííÿ âèíèêíåííÿ бîðãîâîї êðèзè, зìåíшåííÿ 
бîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ íà åêîíîì³êó êðàїíè òà 
ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ åêîíîì³÷íîї бåзïåêè Уêðàїíè 
äîö³ëüíî:

- ñïðÿìîâóâàòè зàëó÷åí³ êîшòè íà ðîзâèòîê âè-
ñîêîòåхíîëîã³÷íèх ãàëóзåé, ÿê³ âèãîòîâëÿюòü ïðî-
äóêö³ю з³ зíà÷íèì âì³ñòîì äîäàíîї âàðòîñò³;

Òàбëèöÿ 4
Ïëàòåæ³ çà äåðæàâíèì áîðãîì Óêðàїíè çà 2009-2014 ðð.

Ðîêè Ïîêàçíèêè
Îáñëóãîâóâàííÿ 

äåðæàâíîãî 
áîðãó

Ïîãàøåííÿ 
äåðæàâíîãî 

áîðãó

Âñüîãî ïëàòåæ³â 
çà äåðæàâíèì 

áîðãîì

Â³äíîøåííÿ ïëàòåæ³â 
çà äåðæàâíèì áîðãîì äî 

âèäàòê³â áþäæåòó, %

2009 Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 9,0 31,3 40,3 16,6

2010
Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 15,5 26,7 42,2 13,9

Пðèð³ñò, % +72,2 -14,7 +4,7 -

2011
Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 23,1 45,6 68,8 20,6

Пðèð³ñò, % +49,0 +70,8 +63,0 -

2012
Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 24,2 68,1 92,3 23,3

Пðèð³ñò, % +4,8 +49,3 +34,2 -

2013
Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 31,7 79,8 111,5 27,6

Пðèð³ñò, % +31,0 +17,2 +20,8 -

Пðèð³ñò зà ïåð³îä 
2009-2013 ðð. +252,2 +155,0 +176,7 -

2014 (ïðèéíÿòî 
â ñ³÷í³)

Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 44,9 95,5 140,3 30,4

Пðèð³ñò, % +41,6 +19,7 +25,8 -

2014 (ïðèéíÿòî 
â бåðåзí³)

Îбñÿã, ìëðä. ãðí. 46,0 109,2 155,2 35,5

Пðèð³ñò, % +45,1 +36,8 +39,2 -
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- îïòèì³зóâàòè ñòðóêòóðó бîðãó зà âíóòð³шí³ìè 
òà зîâí³шí³ìè ïîзèêàìè, зîêðåìà зìåíшóю÷è ïè-
òîìó âàãó зîâí³шí³х зàïîзè÷åíü;

- ì³í³ì³зóâàòè âàëюòí³ òà â³äñîòêîâ³ ðèзèêè 
шëÿхîì ï³äâèщåííÿ ðîë³ âíóòð³шí³х ïîзèê;

- îïòèì³зóâàòè ïëàòåæ³ зà äåðæàâíèì бîðãîì 
òàêèì ÷èíîì, щîб ì³í³ì³зóâàòè íàâàíòàæåííÿ íà 
бюäæåò ó «ï³êîâ³» ïåð³îäè ñïëàòè.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Узàãàëüíюю÷è âèщåíàâå-
äåíå, íåîбх³äíî зàзíà÷èòè, щî äåðæàâíèé êðåäèò –  
бàãàòîãðàííà òà ñêëàäíà êàòåãîð³ÿ. Її íå ìîæíà ðîз-

ãëÿäàòè ëèшå ÿê бîðãîâ³ â³äíîñèíè, â ÿêèх äåð-
æàâà âèñòóïàє ïîзè÷àëüíèêîì. Пðè зàñòîñóâàíí³ 
êàòåãîð³ї äåðæàâíîãî êðåäèòó äåðæàâà íå îбìåæå-
íà ëèшå ðîëëю ïîзè÷àëüíèêà. Їé ïðèòàìàííà òà-
êîæ ðîëü êðåäèòîðà ³ ãàðàíòà. Ò³ëüêè ðîзãëÿä óñ³х 
òðüîх фîðì фóíêö³îíóâàííÿ äåðæàâíîãî êðåäèòó 
äîзâîëÿє äîñòàòíüî ïîâíî ðîзêðèòè ñóñï³ëüíå ïðè-
зíà÷åííÿ äàíîї êàòåãîð³ї, ÿêå ïîëÿãàє â ïåðåðîзïî-
ä³ë³ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ì³æ îêðåìèìè ñóб’єêòàìè, 
ñфåðàìè ä³ÿëüíîñò³, ðåã³îíàìè, à òàêîæ êðàїíàìè 
зà äîïîìîãîю êðåäèòíîãî ìåхàí³зìó.
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Ðåçþìå
Сòàòüÿ ïîñâÿщåíà èññëåäîâàíèю ñóщíîñòè êàòåãîðèè «ãîñóäàðñòâåííыé êðåäèò» è ñîâðåìåííîìó ñîñòî-
ÿíèю ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ â Уêðàèíå. Ðàññìîòðåíы âñå òðè фîðìы ïðîÿâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî êðåäèòà â Уêðàèíå. Дîêàзàíî, ÷òî òîëüêî ðàññìîòðåíèå âñåх òðåх фîðì фóíêöèîíèðîâàíèÿ ãîñó-
äàðñòâåííîãî êðåäèòà äîзâîëÿåò äîñòàòî÷íî ïîëíî ðàñêðыòü îбщåñòâåííîå íàзíà÷åíèå äàííîé êàòåãîðèè.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ãîñóäàðñòâåííîå êðåäèòîâàíèå, êðåäèòîð, зàåìщèê, ãàðàíò, зàéìы.
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GOVERNMENT LENDING AND BORROWING IN UKRAINE

Summary 
The article is devoted to studying the essence of the category «a state credit» and the current state of 
government lending and borrowing in Ukraine. All three forms of a state credit in Ukraine are studied. It 
is proved that only studying all three forms of credit functioning makes it possible to discover the social 
purpose of the given category.
Key words: government lending and borrowing, lender, borrower, guarantor, loans.


