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ВПЛИВ ДЕРЖАВНОГО БОРГУ НА ЕКОНОМІЧНУ

БЕЗПЕКУ ДЕРЖАВИ
THE IMPACT OF GOVERNMENT DEBT ON ECONOMIC SECURITY OF THE STATE

У статті висвітлено сутність економічної безпеки держави, досліджено підходи до оцінки боргової

безпеки, здійснено аналіз сучасного стану боргової безпеки і подано пропозиції щодо її поліпшення.

The article highlights the essence of state economic security, researches approaches to assessing debt security,

analyzes the current state of the debt security and presents suggestions for its improvement.
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Таблиця 1. Показники боргової безпеки, розроблені фахівцями МВФ
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
На сучасному етапі існування державного боргу яв�

ляється закономірним явищем для країн із перехідною еко�
номікою, де гостро відчувається нестача грошових ресурсів,
адже здійснення політичних, економічних, фінансових, соц�
іальних перетворень потребує значних фінансово�кредит�
них ресурсів, що веде до утворення державного боргу. На�
копичення обсягів державної заборгова�
ності становить загрозу стійкості фінан�
сової системи з боку зовнішніх і внут�
рішніх кредиторів і може призвести до
зниження рівня боргової безпеки держа�
ви. У зв'язку з цим, проблема забезпечен�
ня економічної безпеки України як неод�
мінної умови стабілізації її економічного
росту привертає до себе все більшу увагу
науковців, вчених і громадськості. Така
увага пояснюється тим, що неефективне
функціонування системи управління дер�
жавним боргом призводить до неможли�
вості виконання державою взятих на себе
зобов'язань, створює загрозу економічній
безпеці держави. Тому важливим є розк�
рити суть проблеми, виявити реальні заг�
рози, дослідити питання щодо показників,
критеріїв і граничних рівнів розроблених
для оцінки боргової безпеки, які на сьо�
годні не згруповані в єдину систему та не
мають узгоджених граничних значень. Та�
кож важливим є розробити концепцію
такої боргової стратегії, в якій державний
борг розглядатиметься як інструмент еко�
номічного зростання, а не з позиції бор�
гового тягаря на економіку країни.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідженню проблеми боргової без�
пеки та державного боргу останнє деся�
тиріччя приділяється значна увага. Особ�
ливо варто зазначити праці таких віт�
чизняних вчених: О. Власюк, В. Мунтіян,
С. Пирожков, О. Прутська, О. Сьомченков,
А. Сухоруков, С. Льовочкіна, З. Лютого та
зарубіжних фахівців Р. Рарро, М. Фрідмен,
Р. Масгрейв, Дж. Бюкенен та ін.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є систематизація

підходів до визначення та аналізу борго�
вої безпеки, а також оцінювання борго�
вого навантаження та платоспроможності
держави за допомогою індикаторів бор�
гової безпеки, розробка рекомендацій
щодо удосконалення механізму врегулю�
вання боргової кризи.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
На сучасному етапі розвитку національної економіки

вагомого значення набуває проблема забезпечення еконо�
мічної безпеки, оскільки саме економічній безпеці належить
визначальне місце в загальній системі національної безпе�
ки країни.

Поняття "економічна безпека" охоплює різні сфери
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Таблиця 3. Індикатори економічної безпеки
(розроблені Міністерством економіки України)

Таблиця 2. Система індикаторів боргової безпеки, розроблена Світовим банком
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життя країни: економічну, фінансово�кредитну, бюджетну
та інші. Розглянемо економічну (валютно�фінансову) без�
пеку, яка являє собою незалежність держави від інших дер�
жав та міжнародних фінансово�кредитних організацій щодо
забезпечення народного господарства необхідними валют�
но�фінансовими ресурсами і недопущення надмірного роз�
ширення тіньового сектора економіки, відпливу національ�
ного капіталу, а також значних фінансових диспропорцій,
що загрожують нестабільністю валютно�фінансовій сфері,
підривом інвестиційного клімату [1].

Валютно�фінансова безпека пов'язана з можливостями
ефективно використовувати іноземні активи країни, фінан�
сувати внутрішні програми соціально�економічного розвит�
ку за рахунок коштів світового ринку позикових капіталів.
Найбільші державні запозичення мають більшість розвине�
них країн світу. Серед них найбільшим лідером серед бор�
жників світу є США і Японія. Сумарний державний борг
Японії становить 10,6 трлн дол., а це майже 200 % японсь�
кого ВВП. Якщо весь державний борг поділити на кожного
мешканця країни, то на кожного японця припадатиме
83,8 тис.  дол. Друге місце посідають США. Їхній держав�
ний борг становить трохи більше 9 трлн дол., але через те,
що американська економіка втричі більше за японську (ВВП
США становить 14,5 трлн дол.), то державний борг США
складає лише 61 % від ВВП, а на кожного американця при�
падає 29,3 тис. дол. державного боргу [2]. І цей факт є як�
раз яскравим прикладом того, що наявність державного
боргу є корисним стимулюючим фактором, у період еконо�
мічного зростання для держави, якщо він направлений на
інвестиційні цілі. І тільки неефективне використання дер�
жавних запозичень може призвести до зниження боргової
безпеки держави, погіршення її фінансової стійкості і навіть
банкрутство.

Рівень економічної безпеки виявляється за допомогою
переліку критеріїв, параметрів та конкретних показників,
які визначають порогові рівні функціонування економічної
системи. Критерій економічної безпеки — оцінка стану еко�
номіки з точки зору найважливіших процесів, які відобра�
жають сутність економічної безпеки. Діючим законодав�
ством України на сьогодні не визначено єдину систему інди�

каторів боргової без�
пеки. Також і в робо�
тах вчених немає єди�
ного підходу до оцін�
ки боргової безпеки.
Рекомендовані гра�
ничні значення та
нормативи цих інди�
каторів також
різняться як на світо�
вому рівні, так і на
рівні України. На�
приклад, норматив�
ним у світовій прак�
тиці вважається
рівень зовнішнього
боргу, що не переви�
щує 60% ВВП, відпов�
ідно до методики
Світового банку — 50
% від ВВП, О. Бара�
новський рекомендує
граничне значення
25%, а А. Ілларіонов
— 30 [3]. Керівництво
статистики зовнішнь�
ого боргу МВФ про�

понує свою систему показників, які наведені в табл. 1.
Світовий банк для оцінки боргової безпеки держави

розробив свою систему показників (табл.  2).
Аналіз різних підходів до оцінки боргової безпеки дер�

жави дозволив авторам запропонувати систему основних
індикаторів та їх граничні значення, а також за допомогою
цих показників дослідити сучасний стан боргової безпеки
України.

Сьогодні вже зроблено перший крок до систематизації
цих підходів на державному рівні. Наприклад, згідно Нака�
зу Міністерства економіки України Методикою розрахун�
ку рівня економічної безпеки України від 02.03.2007 р. №
60 офіційно визначено 5 показників економічної безпеки та
їх граничні значення в Україні (табл. 3).

Аналіз різних підходів до оцінки боргової безпеки дер�
жави дозволив запропонувати систему основних індика�
торів та їх граничні значення, а також за допомогою цих
показників дослідити сучасний стан боргової безпеки Ук�
раїни (табл. 4).

Аналіз індикаторів стану боргової безпеки України про�
тягом 2007—2011 років свідчить про її задовільний рівень,
оскільки майже всі досліджувані показники, незважаючи на
їх негативну тенденцію, не перевищували граничних зна�
чень. Отже, можна зробити висновок, що урядом України
ведеться виважена й обережна боргова політика, оскільки
майже усі показники, пов'язані з державним та гарантова�
ним державою боргом, відповідають діючим нормам та гра�
ничним значенням. У цілому боргова безпека України на
сьогоднішній день має задовільний стан та навіть по багать�
ом параметрам є запас фінансової міцності. Винятком ста�
ли показники відношення державного боргу до ВВП та рівня
зовнішньої заборгованості на одну особу, причому, останній
показник у 2011 році перевищив граничне значення більше
ніж у 4 рази і досяг 821,8 дол. США на одну особу. Також
слід зауважити, що протягом 2007—2011 років суттєво зріс
показник співвідношення державного боргу та ВВП Украї�
ни з 12,3 % до 36 %. Ця тенденція свідчить про те, що дер�
жавний попит на внутрішні та зовнішні ресурси зростає
швидшими темпами, ніж економічний розвиток країни. Про�
те, незважаючи на значні темпи росту, цей показник зали�

шається в межах критичного значення 60%, яке
передбачене чинним законодавством. Хоча, за ос�
танніми дослідженнями фахівців МВФ, для групи
країн з ринками, що формуються (до цієї групи вони
відносять і України), критичним є значення 42,8 %.
Тобто перед Україною у найближчий час можуть
постати проблеми пов'язані з неможливістю відпо�
відати за свої зобов'язання перед кредиторами [4].

Хоча аналіз боргової безпеки за 2007—2011
роки свідчить про задовільний її стан. Проте зміни,
які відбулися протягом останніх п'яти років, ство�
рили суттєві проблеми фінансовій системі України.
Це, насамперед, зростання боргового навантажен�
ня на економіку та Державний бюджет України, по�
гіршення фіскальної дисципліни, зниження ефек�
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тивності використання державних запозичень. Так, у 2012
році Україна має виплатити 53 млрд грн. на обслуговування
державного боргу, а це є небезпечним для економіки. На�
слідками є: зростання інфляції, випереджання цін над вип�
латами заробітних плат, залежність країни від кредиторів
та збільшення зобов'язань України, девальвація національ�
ної валюти, значне подорожчання енергоносіїв тощо [5].

Першочерговим завданням фінансового менеджменту
держави є визначення необхідних економічно вивірених про�
порцій в економіці. Великий державний попит на кредити
збільшує процентні ставки як на державні облігації, так і на
усі комерційні кредити. А це призводить до зменшення рівня
доступності грошей, а саме тієї частини, яка повинна бути
направлена у вигляді прямих інвестицій в економіку. Урезуль�
таті виникає ефект "витіснення інвестицій", який викликаний
занадто великим споживанням держави.

Висока процентна ставка по державних цінних паперах
навіть незначний розмір державного кредиту може перетво�
рити у важкий тягар для майбутніх поколінь. За умови над�
то дорогого фінансування за рахунок випуску державних
цінних паперів бюджетний дефіцит несе в собі потенційну
загрозу істотного збільшення дефіциту в майбутньому. А
це, у свою чергу, збільшує боргову залежність або скоро�
чує видаткові статі бюджету [1].

З погляду безпеки економічного розвитку країни, управ�
ління державним боргом може складатися з дій і засобів пря�
мого та не прямого впливу на боргову ситуацію в державі.

Прямий вплив — це дії, пов'язані із залученням, вико�
ристанням кредитних ресурсів та обслуговуванням держав�
ного боргу, а також кредитна та облікова політика централь�
ного банку.

Непрямий вплив охоплює заходи, пов'язані зі стабілі�
зацією соціально�економічного стану в державі та створен�
ня умов для економічного зростання, зокрема за допомо�
гою бюджетного, податкового та фінансового механізмів.

На сьогодні для того, щоб підвищити боргову безпеку,
необхідно політику здійснення державних запозичень націли�
ти на те, щоб запобігти збільшенню обсягу державного бор�
гу в абсолютному значенні. Для цього потрібно здійснити
широкий спектр економічних перетворень, це насамперед:
фінансування дефіциту державного бюджету повинно
здійснюватись за рахунок не боргових джерел, особливо
зовнішніх, а завдяки послідовній політиці оптимізації подат�
кового навантаження та детінізації економіки; здійснення
додаткових заходів, спрямованих на забезпечення надійної
стабілізації валютного ринку відпрацювання механізмів по�
вернення з�за кордону національного капіталу; сприяння пря�
мим іноземним інвестиціям; утвердження ефективної систе�
ми страхування від інвестиційних ризиків тощо.

Таблиця 4. Динаміка індикаторів боргової безпеки України за 2007—2011 роки

Джерело: [3].

   
  

 
 
 2007 2008 2009 2010 2011 2008—

2007 
2009—
2008 

2010—
2009 

2011—
2010 

    
  , % 

  60 12,3 20,0 34,7 39,5 36,0 7,7 14,7 4,8 -3,5 

   
   , % 

  25 9,7 15,1 23,2 25,3 22,8 5,4 8,1 2,1 -2,5 

     
, .  

  200 298,5 402,1 579,3 758,9 821,8 103,7 177,1 179,7 62,9 

   
      
, % 

  70 21,1 20,1 52,7 52,5 45,6 -1,0 32,5 -0,1 -6,9 

    
    

    , % 

  20 3,1 2,0 10,2 8,7 10,5 -1,1 8,2 -1,5 1,8 

     
    

  , % 

  20 4,3 2,4 8,2 5,0 6,7 -2,0 5,8 -3,2 1,7 

    
 , % 

  30 2,6 4,9 11,5 14,2 13,2 2,3 6,6 2,7 -1,0 

     
    

  , % 

  25 2,0 2,0 10,4 13,1 15,1 0,0 8,4 2,7 2,0 

    
   (   

)  , % 

  30 5,6 8,6 14,0 17,8 19,5 3,0 5,4 3,8 1,7 

ВИСНОВКИ
Здійснивши аналіз боргової безпеки України, ми прий�

шли до висновку, що майже всі граничні значення індика�
торів економічної безпеки знаходяться в нормі. Проте зміни,
які відбулися протягом останніх п'яти років, створили
суттєві проблеми фінансовій системі України, а саме: зрос�
тання боргового навантаження на економіку та Державний
бюджет, погіршення фіскальної дисципліни, зниження
ефективності використання державних запозичень. Врахо�
вуючи соціально�економічний аспект, необхідно здійснюва�
ти постійний нагляд за основними макроекономічними по�
казниками 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 підприєм�
ницької діяльності та збільшення рівня споживання, ство�
рити міцну правову базу для розвитку економіки, сприяти
збільшенню національних золотовалютних резервів та при�
вабливості державних боргових інструментів, оптимізува�
ти фіскальну політику держави як джерело державних до�
ходів, забезпечити збільшення розміру інвестицій у іннова�
ційну діяльність [3].
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