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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Дåðæàâíèé бîðã, íà 
ñüîãîäí³, є îб’єêòèâíî îбóìîâëåíèì ÿâèщåì äëÿ 
êðàїí з ðèíêîâîю åêîíîì³êîю. У ïåð³îä òðàíñфîð-
ìàö³ї åêîíîì³êè ïèòàííÿ äåðæàâíîãî бîðãó є àêòó-
àëüíèìè ³ äëÿ Уêðàїíè. Êîæíà äåðæàâà, бàæàю÷è 
íàéåфåêòèâí³шå âèêîðèñòàòè ñâîї ф³íàíñîâ³ ðå-
ñóðñè, àêòèâ³зóâàòè ï³äïðèєìíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü, 
íàìàãàєòüñÿ зàëó÷èòè äîäàòêîâèé êàï³òàë, щî є 
ïåðåäóìîâîю âèíèêíåííÿ äåðæàâíîãî бîðãó. Íå-
ñïðîìîæí³ñòü äåðæàâè фóíêö³îíóâàòè íà âëàñí³ 
êîшòè є îñíîâíîю ïðè÷èíîю âèíèêíåííÿ, à íå-
âì³ííÿ âèêîðèñòîâóâàòè зàëó÷åí³ ф³íàíñîâ³ ðå-
ñóðñè – зðîñòàííÿ äåðæàâíîãî бîðãó. Дåðæàâíèé 
бîðã зà ñâîєю åêîíîì³÷íîю ñóòí³ñòю âèзíà÷àє åêî-
íîì³÷í³ â³äíîñèíè äåðæàâè, ÿê ïîñòà÷àëüíèêà з 
її êðåäèòîðàìè (ðåзèäåíòàìè òà íåðåзèäåíòàìè) з 
ïðèâîäó ïåðåðîзïîä³ëó ÷àñòèíè âàðòîñò³ âàëîâî-
ãî âíóòð³шíüîãî ïðîäóêòó íà óìîâàх ñòðîêîâîñò³, 
ïëàòíîñò³ òà ïîâåðíåííÿ. Пèòàííÿ ðåãóëюâàííÿ 
âíóòð³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó ñòàëî îñîбëèâî 
àêòóàëüíèì ïðè âèхîä³ êðàїíè з êðèзè 2009 ð. òà 
àêòóàëüíî é ïî òåïåð³шí³é ÷àñ. Íåîбх³äí³ñòü ïî-
ãàшåííÿ òà îбñëóãîâóâàííÿ зíà÷íîãî зà ðîзì³ðàìè 
бîðãó ïîòðåбóє àëüòåðíàòèâíèх ñòðàòåã³÷íèх ð³-
шåíü бîðãîâèх ïðîбëåì з бîêó äåðæàâíîї ф³íàí-
ñîâîї ïîë³òèêè з óðàхóâàííÿì ïîзèòèâíîãî òà íå-
ãàòèâíîãî âïëèâó íà åêîíîì³êó êðàїíè. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Çíà-
÷íèé âíåñîê ó äîñë³äæåíí³ òåîðåòè÷íèх òà ìåòîäè÷-
íèх àñïåêò³â бîðãîâîї ïîë³òèêè äåðæàâè зä³éñíè-
ëè â³äîì³ â÷åí³: Î. ² Бàðàíîâñüêèé, Î. Д. Âàñèëèê, 
Ò. П. Âàхíåíêî, Л. Ê. Âîðîíîâà, ². Б. Çàâåðóхà, 
Í. À. Çàéöåâà, Â. Êîзюê, Â. Êîðíєєâ, Л. Íîâî-
ñàä, Â. Îïàð³í, Î. Â. Пîêà÷àëîâà, À. Д. Сåëюêîâ, 
Â. Фåäîñîâ. Òàê, ïðîбëåìàìè äåðæàâíîãî бîðãó 
зàéìàëèñÿ òàê³ â÷åí³, ÿê Ò. Âàхíåíêî, С. Юð³é, 
Ю. ²âàíåíêî, Â. Êàëèò÷óê. Дîñë³äæåííÿ ñîö³àëü-
íîї òà åêîíîì³÷íî-ïðàâîâîї ñóòíîñò³ äåðæàâíî-
ãî êðåäèòóâàííÿ íåîбх³äí³ äëÿ з’ÿñóâàííÿ ðîë³ 
äåðæàâè, ÿê îñíîâíîãî îðãàí³зàö³éíîãî ñóб’єêòó. 
Îäíèì з êëю÷îâèх ïèòàíü ðîзãëÿäó òåîðåòè÷íèх 
àñïåêò³â ðîзóì³ííÿ ïîíÿòòÿ äåðæàâíîãî бîðãó, є 
âèзíà÷åííÿ ì³ñöÿ âíóòð³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó 
â ñèñòåì³ ñóñï³ëüíèх â³äíîñèí, â êîíòåêñò³ ðåãó-
ëюâàííÿ òà âïëèâó íà ìåхàí³зì éîãî фîðìóâàííÿ. 

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Пèòàííÿ êîìïëåêñíîãî бà÷åííÿ 
ì³ñöÿ, ñîö³àëüíîї òà åêîíîì³÷íî-ïðàâîâoї ñóòíîñò³ 
äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ â ñó÷àñíèх óìîâàх ÷å-
êàюòü ñâîãî íàóêîâîãî îбґðóíòóâàííÿ.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàє ó ðîзãëÿä³ òåîðåòè÷íèх àñ-
ïåêò³â âзàєìîзàëåæíîñò³ ñîö³àëüíîї òà åêîíîì³÷íî-

ïðàâîâoї ñóòíîñò³ äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ â ñó-
÷àñíèх óìîâàх òà âèзíà÷åííÿ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ 
äåðæàâíèì бîðãîì.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ф³íàíñîâà ä³ÿëü-
í³ñòü ó ñфåð³ äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ хàðàêòå-
ðèзóєòüñÿ ÿê îêðåìèé âèä äåðæàâíîї ä³ÿëüíîñò³. 

À. Д. Сåëюêîâ ñòâåðäæóє, щî â ðåãóëюâàíí³ 
â³äíîñèí äåðæàâíîãî бîðãó âëàäíèé ìåòîä, ÿê єäè-
íî ìîæëèâèé, є íåïðèéíÿòíèì, àäæå â³í бàзóєòüñÿ 
íà ïðèíöèïàх, щî âèêëю÷àюòü öèâ³ëüíî-ïðàâîâ³ 
зàñàäè юðèäè÷íîї ð³âíîñò³, б³ëüшå òîãî, êðåäèòí³ 
â³äíîñèíè íå ìîæóòü бóäóâàòèñÿ íà âëàäíèх зà-
ñàäàх [2, ñ. 14].

Âîäíî÷àñ Ì. Â. Êàðàñüîâà зàзíà÷àє, щî ö³ â³ä-
íîñèíè íå є ф³íàíñîâî-ïðàâîâèìè. Âèíèêàю÷è ó 
ïðîöåñ³ ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè, âîíè, ïðî-
òå, íå ðåãóëююòüñÿ зà äîïîìîãîю ìåòîäó âëàäíèх 
ïðèïèñ³â, бàзîâîãî ó ф³íàíñîâîìó ïðàâ³. Сòîðîíè, 
ÿê³ âñòóïàюòü ó òàê³ ïðàâîâ³äíîñèíè, ðåàë³зóюòü 
îäíî ïîðÿäêîâó öèâ³ëüíî-ïðàâîâó ñóб’єêòí³ñòü. 
Дåðæàâà â òàêîìó ðàз³ íå âèñòóïàє íîñ³єì âëàäè 
[3, ñ. 29], з ÷èì ïîãîäèòèñÿ íå ìîæåìî.

Àêòèâíà ïîë³òèêà äåðæàâè ÿê íà âíóòð³шíüî-
ìó, òàê ³ íà зîâí³шíüîìó ðèíêó êàï³òàë³â, зàêîíî-
ì³ðíî ïðèзâîäèòü äî óòâîðåííÿ äåðæàâíîãî бîðãó, 
ÿêèé ïîä³ëÿєòüñÿ íà âíóòð³шí³é ³ зîâí³шí³é. Çî-
âí³шí³ зàïîзè÷åííÿ зàâæäè ïîâ'ÿзàí³ з äîñÿãíåí-
íÿì зàäîâîëåííÿ ³íòåðåñ³â äåðæàâè ÷åðåз â³äïîâ³ä-
íó ñòðàòåã³ю ³ òàêòèêó її óðÿäó. Îäíàê ³ñíóâàííÿ 
зîâí³шíüîãî (òà é âíóòð³шíüîãî) äåðæàâíîãî бîðãó 
ñòâîðює ðåàëüí³ é ïîòåíö³éí³ ïðîбëåìè, âèð³шåí-
íÿ ÿêèх – íàäзâè÷àéíî âàæëèâèé êðîêîì äëÿ äåð-
æàâè. Цå ïîòðåбóє âåäåííÿ ïîì³ðêîâàíîї ³ äàëåêî-
ãëÿäíîї ïîë³òèêè â ïèòàííÿх ðîзì³ð³â äåðæàâíîãî 
бîðãó з бîêó äåðæàâè [4]. 

Çàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äåðæàâîю íà 
êðåäèòí³é îñíîâ³ äëÿ ïîêðèòòÿ âëàñíèх ïîòðåб, є 
ïðèéíÿòíîю òà îб'єêòèâíî зóìîâëåíîю ïðàêòèêîю 
зä³éñíåííÿ åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³. Åêîíîì³÷íà 
ñóòü öüîãî ïðîöåñó ïîëÿãàє â òîìó, щî ïåâíîãî ÷àñó 
є ïåâíà ê³ëüê³ñòü â³ëüíèх êàï³òàë³â ÿê âñåðåäèí³ 
êðàїíè, òàê ³ зà її ìåæàìè. Ц³ êàï³òàëè зä³éñíю-
юòü ðóх ³з ìåòîю ïîшóêó ñфåð ñâîãî зàñòîñóâàííÿ. 
У÷àñòü äåðæàâè ó ì³æíàðîäíîìó ³ âíóòð³шíüîìó 
ðóñ³ êàï³òàë³â є фàêòîì її âхîäæåííÿ äî ñâ³òîãîñ-
ïîäàðñüêîãî ïðîñòîðó. Яê â³äîìî, äåðæàâíèé бîðã, 
зà ñâîєю åêîíîì³÷íîю ñóòí³ñòю, ÿâëÿє ñîбîю ñàìå 
òå, щî âèзíà÷àє åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè äåðæàâè ÿê 
ïîзè÷àëüíèêà з її êðåäèòîðàìè (ðåзèäåíòàìè òà íå-
ðåзèäåíòàìè) з ïðèâîäó ïåðåðîзïîä³ëó ÷àñòèíè âàð-
òîñò³ âàëîâîãî âíóòð³шíüîãî ïðîäóêòó íà óìîâàх 
ñòðîêîâîñò³, ïëàòíîñò³ òà ïîâåðíåííÿ [5]. 
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Дåðæàâíèé бîðã – зàãàëüíà ñóìà зàбîðãîâà-
íîñò³ äåðæàâè, ÿêà ñêëàäàєòüñÿ з óñ³х âèïóщå-
íèх ³ íåïîãàшåíèх бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü äåðæà-
âè, âêëю÷àю÷è бîðãîâ³ зîбîâ'ÿзàííÿ äåðæàâè, щî 
âñòóïàюòü ó ä³ю â ðåзóëüòàò³ âèäàíèх ãàðàíò³é зà 
êðåäèòàìè, àбî зîбîâ'ÿзàíü, щî âèíèêàюòü íà ï³ä-
ñòàâ³ зàêîíîäàâñòâà àбî äîãîâîðó. 

Бюäæåòíèì êîäåêñîì âèзíà÷àєòüñÿ ãðàíè÷-
íèé ðîзì³ð äåðæàâíîãî бîðãó. Гðàíè÷íèé îбñÿã 
âíóòð³шíüîãî òà зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó, 
бîðãó Àâòîíîìíîї Ðåñïóбë³êè Êðèì ÷è ì³ñöåâîãî 
ñàìîâðÿäóâàííÿ, ãðàíè÷íèé îбñÿã íàäàííÿ ãàðàí-
ò³é âñòàíîâëюєòüñÿ íà êîæíèé бюäæåòíèé ïåð³-
îä, â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó ïðî Дåðæàâíèé бюäæåò 
Уêðàїíè íà ïîòî÷íèé ð³ê ÷è ð³шåííÿ ïðî ì³ñöå-
âèé бюäæåò. Âåëè÷èíà îñíîâíîї ñóìè äåðæàâíîãî 
бîðãó íå ïîâèííà ïåðåâèщóâàòè 60% фàêòè÷íîãî 
ð³÷íîãî îбñÿãó âàëîâîãî âíóòð³шíüîãî ïðîäóêòó 
Уêðàїíè. У ðàз³ ïåðåâèщåííÿ ãðàíè÷íîї âåëè÷è-
íè, âèзíà÷åíîї ÷àñòèíîю äðóãîю ñò. 2 Бюäæåòíîãî 
êîäåêñó, Êàб³íåò Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè зîбîâ'ÿзàíèé 
âæèòè зàхîä³â äëÿ ïðèâåäåííÿ ö³єї âåëè÷èíè ó 
â³äïîâ³äí³ñòü з ïîëîæåííÿìè Êîäåêñó. Дåðæàâà 
íå íåñå â³äïîâ³äàëüíîñò³ зà зîбîâ'ÿзàííÿìè òà зà 
зàïîзè÷åííÿìè äî ì³ñöåâèх бюäæåò³â. Âèäàòêè íà 
îбñëóãîâóâàííÿ бîðãó зä³éñíююòüñÿ зà ðàхóíîê 
êîшò³â зàãàëüíîãî фîíäó бюäæåòó. Âèäàòêè íà îб-
ñëóãîâóâàííÿ бîðãó ì³ñöåâèх бюäæåò³â íå ìîæóòü 
щîð³÷íî ïåðåâèщóâàòè 10% âèäàòê³â â³ä зàãàëü-
íîãî фîíäó â³äïîâ³äíîãî ì³ñöåâîãî бюäæåòó ïðî-
òÿãîì бóäü-ÿêîãî бюäæåòíîãî ïåð³îäó, êîëè ïëà-
íóєòüñÿ îбñëóãîâóâàííÿ бîðãó. 

Пîðÿäîê зä³éñíåííÿ зàïîзè÷åíü äî ì³ñöåâèх 
бюäæåò³â âñòàíîâëюєòüñÿ Êàб³íåòîì Ì³í³ñòð³â 
Уêðàїíè â³äïîâ³äíî äî óìîâ, âèзíà÷åíèх Бюäæåò-
íèì êîäåêñîì. У ñò. 12 Êîäåêñó ïåðåäбà÷åíà êëà-
ñèф³êàö³ÿ бîðãó. Цÿ êëàñèф³êàö³ÿ ñèñòåìàòèзóє 
³íфîðìàö³ю ïðî âñ³ бîðãîâ³ зîбîâ'ÿзàííÿ äåðæàâè, 
Àâòîíîìíîї Ðåñïóбë³êè Êðèì, ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿ-
äóâàííÿ. Бîðã êëàñèф³êóєòüñÿ зà òèïîì êðåäèòîðà 
òà зà òèïîì бîðãîâîãî зîбîâ'ÿзàííÿ. Âèхîäÿ÷è з 
òîãî, âíóòð³шí³ì ÷è зîâí³шí³ì êðåäèòîðàì зàбîð-
ãóâàëà äåðæàâà, äåðæàâíèé бîðã ïîä³ëÿєòüñÿ íà 
âíóòð³шí³é ³ зîâí³шí³é. 

Âíóòð³шí³é äåðæàâíèé бîðã – ñóêóïí³ñòü 
зîбîâ'ÿзàíü äåðæàâè ïåðåä ðåзèäåíòàìè (зàбîðãîâà-
í³ñòü äåðæàâè âñ³ì ãðîìàäÿíàì, ÿê³ òðèìàюòü âíó-
òð³шí³ äåðæàâí³ îбë³ãàö³ї). Дåðæàâíèé âíóòð³шí³é 
бîðã ñêëàäàєòüñÿ ³з зàбîðãîâàíîñò³, щî âèíèêàє щî-
ð³÷íî зà íîâèìè бîðãîâèìè зîбîâ'ÿзàííÿìè óðÿäó. 
Â³í фîðìóєòüñÿ â ðåзóëüòàò³ âèïóñêó äåðæàâíèх 
ö³ííèх ïàïåð³â, îòðèìàííÿ êðåäèò³â òà âèíèêíåííÿ 
³íшèх бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü. Âíóòð³шí³é äåðæàâíèé 
бîðã ìîæíà ðîзãëÿäàòè зà ð³зíèìè êðèòåð³ÿìè. Íà 
ö³é îñíîâ³ âèзíà÷àюòüñÿ фîðìè äåðæàâíîãî бîðãó. 
Âèхîäÿ÷è з ðîзðàхóíêó ñóìè ³ ñòðîê³â ïîãàшåííÿ, 
ðîзð³зíÿюòü êàï³òàëüíèé ³ ïîòî÷íèé äåðæàâíèé 
бîðã. Êàï³òàëüíèé бîðã – öå зàãàëüíà ñóìà зàбîð-
ãîâàíîñò³ ³ ïðîöåíòíèх âèïëàò, ÿê³ ìàюòü бóòè 
ñïëà÷åí³ зà зîбîâ'ÿзàííÿìè äåðæàâè íà âèзíà÷åí³ 
ïåð³îäè. Сóìà êàï³òàëüíîãî бîðãó äàє óÿâëåííÿ ïðî 
òå, ÿêà зàãàëüíà âåëè÷èíà бîðãó äåðæàâè бåз ðîз-
бèâêè íà ïåð³îäè, ïðîòÿãîì ÿêèх â³í ïîâèíåí бóòè 
ïîãàшåíèé. Пîòî÷íèé бîðã – öå ñóìà зîбîâ'ÿзàíü 
äåðæàâè, ÿê³ ï³äëÿãàюòü âèïëàò³ (ðàзîì з ïåðåðà-
хîâàíèìè â³äñîòêàìè) ó ïîòî÷íîìó ðîö³. Çã³äíî з 
Çàêîíîì Уêðàїíè «Пðî äåðæàâíèé âíóòð³шí³é бîðã 
Уêðàїíè», äî äåðæàâíîãî âíóòð³шíüîãî бîðãó â³äíî-
ñÿòüñÿ ñòðîêîâ³ бîðãîâ³ зîбîâ'ÿзàííÿ óðÿäó Уêðàїíè 
ó ãðîшîâ³é фîðì³. Дî ñêëàäó âíóòð³шíüîãî бîðãó 
âхîäÿòü ïîзèêè óðÿäó, à òàêîæ ïîзèêè, зä³éñíåí³ 
ïðè бåзóìîâí³é ãàðàíò³ї óðÿäó. 

Дåðæàâíèé бîðã ñêëàäàєòüñÿ ³з зàбîðãîâàíîñò³ 
ìèíóëèх ðîê³â òà ïîòî÷íèх зîбîâ'ÿзàíü. Бîðãîâ³ 
зîбîâ'ÿзàííÿ óðÿäó âêëю÷àюòü âèïóщåí³ ö³íí³ 
ïàïåðè, ³íш³ зîбîâ'ÿзàííÿ ó ãðîшîâ³é фîðì³, ãà-
ðàíòîâàí³ óðÿäîì, à òàêîæ îäåðæàí³ íèì êðåäèòè. 
Âíóòð³шíÿ зàбîðãîâàí³ñòü âêëю÷àє òàêîæ ÷àñòèíó 
бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü êîëèшíüîãî СÐСÐ, ïðèéíÿ-
òó íà ñåбå Уêðàїíîю. Âíóòð³шí³é äåðæàâíèé бîðã 
âêëю÷àє ñóêóïí³ñòü âñ³х бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü äåð-
æàâè, âêëю÷àю÷è àäì³í³ñòðàòèâíî óïðàâë³íñüêó 
зàбîðãîâàí³ñòü (зîбîâ'ÿзàííÿ з âèïëàòè зàðïëàòè â 
äåðæàâíèх óñòàíîâàх òà ³íшèх âèïëàò äåðæàâíèì 
ñëóæбîâöÿì), бîðãè, ÿê³ âèíèêàюòü ó зâ'ÿзêó з зà-
ëó÷åííÿì êîшò³â з ìåòîю ф³íàíñóâàííÿ бюäæåò-
íîãî äåф³öèòó òà зîбîâ'ÿзàííÿ âèïëàò äåðæàâíèх 
ïåíñ³é. Ðîзð³зíÿюòü бîðãè äåðæàâè, ÿê³ є îф³ö³éíî 
âèзíàíèìè (åêñïë³öèòí³ бîðãè) ³ íå ï³äòâåðäæåí³ 
(³ìïë³öèòí³ бîðãè). Îñòàíí³ зîбîâ'ÿзàííÿ, ÿê ïðà-
âèëî, íå âðàхîâóюòüñÿ ó ñêëàä³ äåðæàâíîãî бîðãó, 
àëå â ä³éñíîñò³ âîíè ïîâèíí³ âêëю÷àòèñü äî éîãî 
ñòðóêòóðè.

Çîâí³шí³é äåðæàâíèé бîðã – ñóêóïí³ñòü бîðãî-
âèх зîбîâ'ÿзàíü äåðæàâè, щî âèíèêëè â ðåзóëü-
òàò³ зàïîзè÷åííÿ äåðæàâè íà зîâí³шíüîìó ðèíêó. 
Çîâí³шí³é äåðæàâíèé бîðã êëàñèф³êóюòü зà òàêè-
ìè îзíàêàìè:

1. зà âèäàìè êðåäèò³â (бàíê³âñüê³ ³ ф³ðìîâ³);
2. зà фîðìàìè ïðåäñòàâëåííÿ (âàëюòí³ òà òî-

âàðí³);
3. зà ö³ëüîâèì âèêîðèñòàííÿì (³íâåñòèö³éí³ òà 

íå ³íâåñòèö³éí³);
4. зà óìîâàìè íàäàííÿ (ï³ëüãîâ³, з³ ñïëàòîю âè-

ñîêèх â³äñîòê³â, íà êîìïåíñàö³éí³é îñíîâ³);
5. зà òåðì³íàìè ïîâåðíåííÿ зàбîðãîâàíîñò³ (êî-

ðîòêîñòðîêîâ³, ñåðåäíüîñòðîêîâ³, äîâãîñòðîêîâ³);
6. зà óìîâàìè ïîâåðíåííÿ бîðãó (îäíîðàзîâ³, 

ð³âíèìè ÷àñòèíàìè, íåð³âíèìè ÷àñòèíàìè).
Дåðæàâíèé зîâí³шí³é бîðã ñêëàäàєòüñÿ з:
•	позик	на	фінансування	державного	бюджету	

òà ïîãàшåííÿ зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî бîðãó;
•	позик	на	підтримку	національної	валюти;
•	позик	на	фінансування	інвестиційних	та	ін-

ñòèòóö³îíàëüíèх ïðîåêò³â;
•	гарантій	 іноземним	 контрагентам	щодо	 ви-

êîíàííÿ êîíòðàêòíèх зîбîâ'ÿзàíü ó зâ'ÿзêó з íå-
êîìåðö³éíèìè ðèзèêàìè;

•	державних	 гарантій,	що	 надаються	Кабіне-
òîì Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè äëÿ êðåäèòóâàííÿ ïðîåê-
ò³â, ф³íàíñóâàííÿ ÿêèх ïåðåäбà÷åíî äåðæàâíèì 
бюäæåòîì Уêðàїíè. 

Ç îãëÿäó íà ñòàòèñòè÷í³ äàí³, щî ïðåäñòàâëåí³ 
Íàö³îíàëüíèì бàíêîì Уêðàїíè, âàëîâèé зîâí³ш-
í³é бîðã Уêðàїíè íà ê³íåöü ² êâàðòàëó 2014 ðîêó 
ñòàíîâèâ 137,4 ìëðä äîë. СШÀ, ñêîðîòèâшèñü ïî-
ð³âíÿíî з ïî÷àòêîì ðîêó íà 4,7 ìëðä äîë. СШÀ 
(íà 3,3%). Гîëîâíèìè ÷èííèêàìè ñêîðî÷åííÿ îб-
ñÿã³â зîâí³шí³х зîбîâ’ÿзàíü ó ² êâàðòàë³ 2014 ðîêó 
ñòàëè ïëàíîâå ïîãàшåííÿ êðåäèò³â ÌÂФ òà зìåí-
шåííÿ îбñÿã³â íàêîïè÷åíîї êðåäèòîðñüêîї зàбîðãî-
âàíîñò³ ðåàëüíîãî ñåêòîðó (íà 3,3 ìëðä äîë. СШÀ). 
Â³äíîñíî ÂÂП бîðã ñêîðîòèâñÿ з 78,1% íà ïî÷à-
òîê ðîêó äî 76,5% â³ä ÂÂП [6].

Çîâí³шí³ зîбîâ’ÿзàííÿ ñåêòîð³â зàãàëüíîãî äåð-
æàâíîãî óïðàâë³ííÿ òà îðãàí³â ãðîшîâî-êðåäèòíî-
ãî ðåãóëюâàííÿ (äàë³ – ÇДУ òà ÎГÊÐ â³äïîâ³äíî) 
з ïî÷àòêó 2014 ðîêó зìåíшèëèñÿ íà 1,5 ìëðä äîë. 
СШÀ – äî 30,2 ìëðä äîë. СШÀ (16,8% ÂÂП) ó 
ðåзóëüòàò³ ïëàíîâèх âèïëàò зà êðåäèòàìè “Сòåíä-
бàé” ÌÂФ (1,3 ìëðä äîë. СШÀ) òà ñêîðî÷åííÿ 
зîбîâ’ÿзàíü зà ÎÂДП (0,2 ìëðä äîë. СШÀ). Â³ä-
íîñíî ÂÂП бîðã öèх ñåêòîð³â зìåíшèâñÿ з17,4% 
äî 16,8% [6].
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Çîâí³шí³é бîðã ³íшèх ñåêòîð³â åêîíîì³êè 
(âêëю÷íî з ì³æ ф³ðìîâèì бîðãîì) ó ² êâàðòàë³ 
2014 ðîêó ñêîðîòèâñÿ íà 3,0 ìëðä äîë. СШÀ – äî 
84,8 ìëðä äîë. СШÀ (47,3% â³ä ÂÂП) ó ðåзóëüòàò³ 
ñêîðî÷åííÿ êîðîòêîñòðîêîâîї êðåäèòîðñüêîї зàбîð-
ãîâàíîñò³ зà зîâí³шíüî òîðãîâåëüíèìè îïåðàö³ÿìè 
íà 4,0 ìëðä äîë. СШÀ (ó ò. ÷. зà ðàхóíîê êóðñî-
âèх зì³í – íà 0,8 ìëðä äîë. СШÀ) îäíî÷àñíî з íà-
êîïè÷åííÿì ïðîñòðî÷åíîї зàбîðãîâàíîñò³ зà òîðãî-
âèìè êðåäèòàìè íà 0,7 ìëðä äîë. СШÀ. Â³äíîñíî 
ÂÂП бîðã ðåàëüíîãî ñåêòîðó ñêîðîòèâñÿ з 48,2% äî 
47,3% [6]. 

Ì³æф³ðìîâèé бîðã ï³äïðèєìñòâ, щî зíàхîäÿòü-
ñÿ ó â³äíîñèíàх ïðÿìîãî ³íâåñòóâàííÿ, íà ê³íåöü 
² êâàðòàëó 2014 ðîêó ñòàíîâèâ 11,5 ìëðä äîë. 
СШÀ (6,4% â³ä ÂÂП) 1. Îñíîâíîю âàëюòîю зî-
âí³шí³х зàïîзè÷åíü Уêðàїíè ñòàíîì íà 01 êâ³òíÿ 
2014 ðîêó зàëèшàєòüñÿ äîëàð СШÀ (79,2%). Пè-
òîìà âàãà зîбîâ’ÿзàíü ó СПÇ ïåðåä ÌÂФ ñêîðî-
òèëàñÿ з 5,1% íà ïî÷àòîê ðîêó äî 4,4%. Чàñòêà 
зîâí³шíüîї зàбîðãîâàíîñò³ â ãðèâíÿх зàëèшàëàñÿ 
íåзíà÷íîю – 2,6% â³ä âàëîâîãî îбñÿãó бîðãó [4]. 

Îбñÿã êîðîòêîñòðîêîâîãî зîâí³шíüîãî бîðãó 
зà зàëèшêîâèì òåðì³íîì ïîãàшåííÿ зà ² êâàðòàë 
2014 ðîêó ñêîðîòèâñÿ íà 2,1 ìëðä äîë. СШÀ äî 
62,7 ìëðä äîë. СШÀ (43,5 ìëðä äîë. СШÀ бåз óðà-
хóâàííÿ òîðãîâèх êðåäèò³â) [6]. 

Пðîàíàë³зóâàâшè äèíàì³êó зîâí³шíüîї зà-
бîðãîâàíîñò³ Уêðàїíè ìîæíà зðîбèòè âèñíîâîê, 
щî зìåíшåííÿ îбñÿãó бîðãó â³äбóëîñÿ ãîëîâíèì 
÷èíîì зà ðàхóíîê ñêîðî÷åííÿ êîðîòêîñòðîêîâîї 
зàбîðãîâàíîñò³ ðåàëüíîãî ñåêòîðó зà òîðãîâèìè 
êðåäèòàìè. Âîäíî÷àñ зðîñëè ìàéбóòí³ âèïëàòè ðå-
àëüíîãî ñåêòîðó зà êðåäèòàìè ïðÿìîãî ³íâåñòîðó 
(íà 0,5 ìëðä äîë. СШÀ) òà бàíê³âñüêîãî ñåêòîðó 
(íà 0,5 ìëðä äîë. СШÀ) зà ðàхóíîê êîðîòêîñòðî-
êîâèх ³íñòðóìåíò³â [6].

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Уêðàїíè ïðî Дåðæàâíèé 
бюäæåò íà â³äïîâ³äíèé ð³ê âèзíà÷àєòüñÿ ãðàíè÷íèé 
ðîзì³ð äåф³öèòó бюäæåòó òà äæåðåëà éîãî ïîêðèò-
òÿ зà ðàхóíîê âíóòð³шíüîãî òà зîâí³шíüîãî ф³íàí-
ñóâàííÿ, à òàêîæ âñòàíîâëюєòüñÿ ãðàíè÷íèé ðîз-
ì³ð äåðæàâíîãî âíóòð³шíüîãî òà зîâí³шíüîãî бîðãó 
Уêðàїíè íà 1 ñ³÷íÿ íàñòóïíîãî зà бюäæåòíèì ðîêîì 
з âèзíà÷åííÿì íàïðÿì³â âèêîðèñòàííÿ ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â. Ðîзì³ð äåðæàâíîãî бîðãó ðîзðàхîâóєòüñÿ ó 
ãðîшîâ³é фîðì³, ÿê íåïîãàшåíà îñíîâíà ñóìà ïðÿ-
ìèх бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü äåðæàâè. Сòàí äåðæàâ-
íîãî бîðãó âèзíà÷àєòüñÿ íà îñòàíí³é äåíü зâ³òíîãî 
ïåð³îäó òà âêëю÷àє îïåðàö³ї зà öåé äåíü [7]. 

Дëÿ îïòèì³зàö³ї âèòðàò, ïîâ'ÿзàíèх з ф³íàí-
ñóâàííÿì äåф³öèòó äåðæàâíîãî бюäæåòó, äåðæà-
âà зä³éñíює óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì бîðãîì. П³ä 
óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì бîðãîì ñë³ä ðîзóì³òè 
êîìïëåêñ зàхîä³â, щî ïðèéìàюòüñÿ äåðæàâîю â 
îñîб³ її óïîâíîâàæåíèх îðãàí³â щîäî âèзíà÷åííÿ 
ì³ñöü ³ óìîâ ðîзì³щåííÿ ³ ïîãàшåííÿ äåðæàâíèх 
ïîзèê, à òàêîæ зàбåзïå÷åííÿ ãàðìîí³зàö³ї ³íòåð-
åñ³â ïîзè÷àëüíèê³â, ³íâåñòîð³â ³ êðåäèòîð³â.

Дåðæàâíèé бîðã ìîæíà ðîзãëÿäàòè з äâîх ïî-
зèö³é: з îäíîãî бîêó, äåðæàâíå зàïîзè÷åííÿ ñïðè-
ÿє åêîíîì³÷íîìó зðîñòàííю; з ³íшîãî – бîðã зб³ëü-
шóє íàâàíòàæåííÿ íà äåðæàâíèé бюäæåò. Òîìó 
íåîбх³äíî зíàéòè îïòèìàëüíå ñï³ââ³äíîшåííÿ 
ì³æ ³íâåñòèö³ÿìè, åêîíîì³÷íèì зðîñòàííÿì òà 
âíóòð³шí³ì ³ зîâí³шí³ìè зàïîзè÷åííÿìè. Уìî-
âè зàëó÷åííÿ íîâèх ïîзèê ìàюòü îö³íюâàòèñÿ з 
óðàхóâàííÿì зäàòíîñò³ êðàїíè îбñëóãîâóâàòè âíó-
òð³шí³é òà зîâí³шí³é бîðã зà ðàí³шå ïðèéíÿòèìè 
зîбîâ'ÿзàííÿìè.

Уïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì бîðãîì ó öüîìó êîí-
òåêñò³ ìîæå ðîзãëÿäàòèñÿ â шèðîêîìó òà âóзü-
êîìó ðîзóì³íí³. У шèðîêîìó ðîзóì³íí³, ï³ä 
óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì бîðãîì ìàєòüñÿ íà óâàз³ 
фîðìóâàííÿ îäíîãî ³з íàïðÿì³â ф³íàíñîâîї ïîë³òè-
êè äåðæàâè, ïîâ'ÿзàíîї з її ä³ÿëüí³ñòю ó âèãëÿä³ 
ïîзè÷àëüíèêà ³ ãàðàíòà. П³ä óïðàâë³ííÿì бîðãîì 
ðîзóì³юòü ñóêóïí³ñòü ä³é, ïîâ'ÿзàíèх з ï³äãîòîâ-
êîю äî âèïóñêó, ðîзì³щåííÿ бîðãîâèх зîбîâ'ÿзàíü 
äåðæàâè, íàäàííÿ ãàðàíò³é, à òàêîæ ïðîâåäåííÿ 
îïåðàö³é з îбñëóãîâóâàííÿ òà ïîãàшåííÿ бîðãîâèх 
зîбîâ'ÿзàíü.

Пðîòå ñë³ä зàзíà÷èòè, щî âðåãóëюâàííÿ зî-
âí³шíüîї зàбîðãîâàíîñò³ Уêðàїíè, зâàæàю÷è íà 
ñêëàäí³ñòü ïðîöåäóð óïðàâë³ííÿ, ïîòðåбóє ÷³òêîї 
ñòðàòåã³ї óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì бîðãîì òà ðîз-
âèòêîì ðèíêó бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàíü. Íåîбх³äíî 
ñèñòåìíî ïðîâîäèòè àíàë³з åêîíîì³êè êðàїíè â ö³-
ëîìó з ìåòîю âèÿâëåííÿ ф³íàíñîâèх ðèзèê³â, щî 
ïîâ’ÿзàí³ з íàêîïè÷åííÿì зîâí³шíüîãî бîðãó.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Пðîâåäåíå äîñë³äæåí-
íÿ äîзâîëÿє зðîбèòè íàñòóïí³ âèñíîâêè: ââàæà-
єòüñÿ, щî íàÿâí³ñòü âíóòð³шíüîãî бîðãó є б³ëüш 
ñïðèÿòëèâèì äëÿ ф³íàíñîâîãî ðîзâèòêó êðàїíè, 
í³æ íàðîщóâàííÿ зîâí³шí³х зàïîзè÷åíü. Цå 
ïîâ'ÿзàíî з òèì, щî äåðæàâíèì îðãàíàì óïðàâ-
ë³ííÿ â³äíîñíî ïðîñò³шå зä³éñíюâàòè óïðàâë³ííÿ 
âíóòð³шí³ì бîðãîì, âêëю÷àòè ïðîâåäåííÿ éîãî 
ðåñòðóêòóðèзàö³ї. Êð³ì òîãî, âèïëàòè äåðæàâè зà 
âíóòð³шí³ìè зîбîâ'ÿзàííÿìè є âêëàäàìè â íàö³î-
íàëüíó åêîíîì³êó, à íå â³äâîë³êàюòü êàï³òàë зà-
êîðäîí. Ðàзîì з òèì, ³íîзåìí³ зàïîзè÷åííÿ äàюòü 
зìîãó äåðæàâíèì îðãàíàì óïðàâë³ííÿ зàëó÷èòè 
äîäàòêîâ³ ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè, з ìåòîю ф³íàíñóâàí-
íÿ òèх ïðîãðàì, ÿê³ íåìîæëèâî зàбåзïå÷èòè âíó-
òð³шí³ìè äæåðåëàìè.

Âèð³шåííÿ ïðîбëåìè зîâí³шíüîãî äåðæàâíîãî 
бîðãó ñïðèÿòèìå ðîзâèòêó äåðæàâíèх ф³íàíñ³â òà 
ïîêðàщàííю ïîêàзíèê³â ф³íàíñîâîãî ñòàíó Уêðà-
їíè â ö³ëîìó. У ñâîю ÷åðãó, â³ò÷èзíÿíà ïîë³òè-
êà óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì бîðãîì ìàє бóäóâàòèñÿ 
íà ïðèíöèïàх ðàö³îíàëüíîãî зàïîзè÷åííÿ, åфåê-
òèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ïîзèê ³ бåзóìîâíîãî (ñâî-
є÷àñíîãî òà ïîâíîãî) âèêîíàííÿ зîбîâ’ÿзàíü. Пðè 
öüîìó ðîзâèòîê äåðæàâíèх зàïîзè÷åíü â Уêðàїí³ 
âèзíà÷àòèìåòüñÿ хàðàêòåðîì ³ íàïðÿìîì ñïðÿìó-
âàííÿ äåðæàâíèх ³íâåñòèö³é íà зä³éñíåííÿ ñòðóê-
òóðíîї òà ³ííîâàö³éíîї ïåðåбóäîâè åêîíîì³êè. 
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Åðåìåé÷óê Ð. À.
Гëàâíîå óïðàâëåíèå
Гîñóäàðñòâåííîé êàзíà÷åéñêîé ñëóæбы Уêðàèíы â Хàðüêîâñêîé îбëàñòè

ФÎÐМÈÐÎÂÀÍÈÅ È ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÎÃÎ ÄÎËÃÀ ÓÊÐÀÈÍЫ 
È ÎÑÎБÅÍÍÎÑÒÈ ÓПÐÀÂËÅÍÈЯ ÈМ

Ðåçþìå
Â äàííîé ñòàòüå ðàññìîòðåíы òåîðåòè÷åñêèå àñïåêòы âзàèìîзàâèñèìîñòè ñîöèàëüíîé è åêîíîìèêî-
ïðàâîâoé ñóщíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ â ñîâðåìåííых óñëîâèÿх è îïðåäåëåíы ìåòîäы óïðàâ-
ëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííыì äîëãîì. Ðàññìîòðåíы ïðèíöèïы ïîñòðîåíèÿ îòå÷åñòâåííîé ïîëèòèêè óïðàâëå-
íèÿ ãîñóäàðñòâåííыì äîëãîì è âыäåëåíы òàêèå ïðèíöèïы, ïðèíöèï ðàöèîíàëüíîãî зàèìñòâîâàíèÿ, 
эффåêòèâíîãî èñïîëüзîâàíèÿ ññóä è бåзóñëîâíîãî (ñâîåâðåìåííîãî è ïîëíîãî) âыïîëíåíèÿ îбÿзàòåëüñòâ. 
Пðè эòîì ðàзâèòèå ãîñóäàðñòâåííых зàèìñòâîâàíèé â Уêðàèíå бóäåò îïðåäåëÿòüñÿ хàðàêòåðîì è íàïðàâ-
ëåíèåì óñòðåìëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííых èíâåñòèöèé íà îñóщåñòâëåíèå ñòðóêòóðíîé è èííîâàöèîííîé ïåðå-
ñòðîéêè эêîíîìèêè. Îïðåäåëåíы ìåòîäы óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííыì äîëãîì.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ãîñóäàðñòâåííыé äîëã, êðåäèòîâàíèå, óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííыì äîëãîì, ìåòîäы 
óïðàâëåíèÿ, ïðèíöèïы óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííыì äîëãîì.

Yeremeychuk R. A.
State Treasury of Ukraine in Kharkiv Region

FORMING AND STRUCTURE OF NATIONAL DEBT OF UKRAINE 
AND MANAGEMENT FEATURES BY HIM

Summary
In this article the theoretical aspects of interdependence social are considered and economic and legal essence 
of the state crediting in modern terms and the methods of management a national debt are certain. Principles 
of construction of home politics of management a national debt are considered and such principles, principle 
of the rational borrowing, effective use of loans and absolute (timely and complete) implementation of 
obligations, are distinguished. Thus development of the state borrowing in Ukraine will be determined 
by character and direction of aspiration of public investments on realization of structural and innovative 
alteration of economy. The methods of management a national debt are certain.
Key words: national debt, crediting, management, management methods, principles of management a national 
debt, national debt.
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У ñòàòò³ ïðîàíàë³зîâàíî ñó÷àñíèé ñòàí бàíê³âñüêîãî ñåêòîðó Уêðàїíè. Дîñë³äæåíî ïðîбëåìè, âèð³шåííÿ 
ÿêèх ñïðèÿòèìå ï³äâèщåííю ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òà íàä³éíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх бàíê³â. Âèÿâëåíî òåíäåíö³ї 
ðîзâèòêó бàíê³âñüêîãî ñåêòîðó Уêðàїíè óïðîäîâæ 2015–2016 ðð.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: бàíê³âñüêèé ñåêòîð, êðèзîâèé ñòàí, ïîë³òè÷íà íåñòàб³ëüí³ñòü, äåâàëüâàö³ÿ, êðåäèòíèé 
ïîðòфåëü, ³íîзåìíèé êàï³òàë.

© Жåæåðóí Ю. Â., 2014

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íåîбх³äíîю óìîâîю ðîз-
âèòêó åêîíîì³êè бóäü-ÿêîї äåðæàâè є зàбåзïå÷åííÿ 
ñòàб³ëüíîãî òà äèíàì³÷íîãî ðîзâèòêó бàíê³âñüêîãî 
ñåêòîðó. Пîë³òè÷íà òà åêîíîì³÷íà íåñòàб³ëüí³ñòü 
ïðîâîêóє ïàä³ííÿ äîâ³ðè з бîêó ³íâåñòîð³â, ÿê зî-
âí³шí³х, òàê ³ âíóòð³шí³х, ÿê³ ïðàãíóòü ÿêíàé-
шâèäшå âèëó÷èòè ñâîї êîшòè з «íåñïîê³éíîї 

зîíè». Çà òàêèх óìîâ Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè 
зìóшåíèé ñïðÿìîâóâàòè ïåðшî÷åðãîâ³ зàхîäè íà 
äîñÿãíåííÿ ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³ òà âèð³шåí-
íÿ íèзêè ãîñòðèх ñóñï³ëüíî-ïîë³òè÷íèх ïðîбëåì. 
Пðè öüîìó àíàë³з ñòàíó òà âèÿâëåííÿ òåíäåíö³é 
ðîзâèòêó бàíê³âñüêîãî ñåêòîðó â³ä³ãðàюòü êëю÷î-
âó ðîëü ó зàбåзïå÷åíí³ ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî зðîñ-


