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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних економічних умовах практично кожна

розвинута держава стикається з дефіцитом фінансових
ресурсів, що може призвести до невиконання нею своїх
обов'язків. Макроекономічні дисбаланси невпинно за*
гострюються проблемами, що виникають у сфері управ*
ління державним боргом, зокрема внутрішнім держав*
ним боргом. Відзначимо, що особливо їхній прояв спо*
стерігаємо впродовж останніх років. Це насамперед
пов'язано з негативним сальдо торгового балансу, де*
вальвацією національної грошової одиниці, зниженням
ділової активності підприємств, невиконання зобов'я*
зань держави перед внутрішніми та зовнішніми креди*
торами та ін. Такий стан речей вимагає окреслення но*
вих прогресивних підходів у процесі дослідження ме*
ханізму виникнення та зростання обсягу внутрішнього
державного боргу.
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Досліджено теоретичну сутність поняття борг. На основі цього розглянуто підходи до трактування

державного боргу. Відзначено, що державний борг є об'єктом багатьох досліджень впродовж декількох

століть. Незважаючи на це відношення до розуміння державного боргу доволі неоднозначні та змінюва9

лись з плином часу. Класики економічної теорії негативно ставились до будь9яких державних запози9

чень. На відмінну від них прихильники кейнсіанства обгрунтовували необхідність державних запози9

чень задля підвищення сукупного попиту, що неодмінно призведе до зростання пропозиції та підвищен9

ня загального соціально9економічного розвитку. Вітчизняними науковцями також здійснено безліч до9

сліджень проблем формування та управління державним внутрішнім боргом, однак і сьогодні існує ряд

невирішених завдань. Доведено, що на сьогодні існує безліч класифікаційних ознак державного боргу,

що, на думку автора, негативно вливає на можливість управління такою заборгованістю. Доцільно б було

такі підходи до класифікації державного внутрішнього боргу уніфікувати та прописати в актах юридич9

ної сили.

The theoretical nature of concepts debt. On the basis of the basic approaches to the interpretation of the

national debt. It is noted that the national debt is the subject of much research over several centuries. Although

the ratio of public debt to understanding rather ambiguous and changing over time. Classical economic theory

negative attitude to any government borrowing. At different from their supporters Keynesianism justify the need

for government borrowing in order to increase aggregate demand, which will inevitably lead to increased supply

and increase the overall socio9economic development. National scientists also conducted many research problems

of formation and public domestic debt, but today there are a number of unresolved problems. It is proved that

today there are many classifications of public debt, which according to the author, negatively pours on the

ability to manage this debt. It is advisable to have had such approaches to the classification of domestic debt to

unify and to prescribe in regulations void.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ
ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми, що пов'язані із формуванням та управ*
лінням державним боргом ставали об'єктом досліджень
багатьох зарубіжних та вітчизняних науковців. Зокре*
ма серед них чільне місце належить роботам: Р. Барро,
Дж. Б'юкенена, Д. Рікардо, А. Лернера, Р. Масгрейва,
Дж. Стігліца, А. Сміта, М. Фрідмана. В Україні це, зок*
рема: Барановський О.І., Бенч Л.Я. Вахненко Т.П., Ко*
зюк В.В., Корнєєв В.В., Опарін В.М., Федосов В.М. та ін.
У Росії проблемам державного боргу були присвячені ро*
боти Алексеєнко М.М., Залшупіної А.С., Мігуліна П.П.,
Твердохлєбова Г.Ю., Головачова Д.Л.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження теоретичних основ

внутрішнього державного боргу.
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ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Відомо, що визначальним чинником ефективного

функціонування будь*якої управлінської системи є
знання об'єкту управління. Відтак, існує потреба у дос*
лідженні етимології поняття борг. Воно походить з
німецької мови "bergen" і означає "берегти", "давати
пощаду", "давати строк для виплати" [1, с. 108]. В нау*
ковій літературі найбільш поширеними були наступні
визначення боргу:

— грошова сума, позичена на термін на визначених
умовах, яка підлягає обов'язковому поверненню [2, с.
170];

— грошова сума, взята у позику (на термін та на виз*
начених умовах) [3, с. 166];

— зобов'язання, що виникає з отримання особою у
тимчасове користування грошей або інших речей, перед
іншою особою [4, с. 181];

— сума непогашеного фінансового зобов'язання [5,
с. 63].

Відповідно до методології GFSM 2001, борг — це
зобов'язання дебітора виплатити проценти та/або ос*
новну суму боргу кредитору в домовлений термін у май*
бутньому [6, с. 144]. Тобто передумовою виникнення
боргу є отримання певних кредитних зобов'язань на
заздалегідь визначених умовах та на обмежений строк
вказаний в умові кредитного договору. Щодо держав*
ного боргу, то йому притаманні певні специфічні харак*
теристики, що обумовлені особливим статусом борж*
ника.

Державний борг є достатньо суперечливим та нео*
днозначним інструментом фінансової політики держа*
ви, позаяк, з одного боку виступає методом мобілізації
фінансових ресурсів до бюджету, а з іншого — є факто*
ром, що провокує підвищення цін та загострення фінан*
сових і торговельних криз. Він є наслідком бюджетного
дефіциту, а отже виникає через брак у держави коштів,
необхідних для виконання її функцій.

На сьогодні зовнішні та внутрішні запозичення краї*
ни є головним економічно виправданим джерелом по*
криття бюджетних дефіцитів на противагу емісійному
методу. Найбільш поширеними причинами виникнення
бюджетних дефіцитів в сучасних умовах є постійне роз*
ширення соціально*економічних функцій держави,
мілітаризація країни та ведення війн. Як свідчить вітчиз*
няний і зарубіжний досвід, саме підготовка і ведення
воєнних дій протягом тривалого часу були основним
чинником появи державних боргів у багатьох країн про*
тягом ХХ ст. Для прикладу, обсяг державного боргу
США під час Другої світової війни зріс більше ніж у п'ять
разів, а з 1940 р. по 1988 р. — майже у 50 разів [ 7, с. 331].

Зростання державних запозичень на сучасному
етапі розвитку економіки досить часто спричинені ве*
денням антициклічної політики держави, яка спрямо*
вана на нівелювання наслідків економічних спадів, що
супроводжуються сповільненням ділової активності,
скороченням податкових надходжень, зростанням без*
робіття і, як наслідок, збільшенням соціальних виплат
держави.

Ставлення науковців до боргу різнопланове. У 18 і
19 ст. більшість дослідників вважали борг негативним
явищем. Таким чином, з'ясувати сутність та причини
виникнення державного боргу намагалися представни*
ки різних наукових шкіл та напрямів. Представники кла*
сичної школи політичної економії такі, як А. Сміт, Д. Рі*
кардо, Дж. Міль, Ж.*Б. Сей критично ставилися до са*
мого факту існування боргу, акцентуючи увагу на тому,
що останній вкрай негативно впливає на накопичення
капіталу та є причиною виникнення криз [8, с. 72].
А. Сміт наголошував, що зростання державного боргу
може призвести до банкрутства держави як позичаль*
ника [9, с. 859—860].

Томас Мальтус називав державний борг раковою
пухлиною, яка роздирає життя народу і його добробут.
Ж.Б. Сей порівнював державний борг із новою зброєю,

страшнішою за порох, зброєю, якою держава повинна
користуватися лише у крайньому випадку.

Важливим етапом у еволюції державного боргу ста*
ло виникнення кейнсіанської теорії, яка довела не*
обхідність державного регулювання економічних про*
цесів. Згідно з теорією Дж.М. Кейнса витрати, які фінан*
суються через державні позики, сприяють розширенню
інвестицій та збільшують схильність до споживання. В
свою чергу, стимульований попит надає імпульс до роз*
ширення виробництва, що спричиняє подальше зростан*
ня сукупних споживчих витрат, тобто спрацьовує так
званий мультиплікаційний ефект [10, c. 217].

Сьогодні не виникає сумнівів у необхідності залучен*
ня позикових фінансових ресурсів на рівні держави, од*
нак гостро стоять питання напрямів використання таких
коштів та ефективного управління ними. Так, професор
А.І. Крисоватий зазначає, що за рахунок запозичень вар*
то фінансувати лише ті інвестиційні проекти, подальше
функціонування яких сприятиме стійкому зростанню
ВВП. Лише тоді на обслуговування й погашення позик
вилучатимуться додатково акумульовані за рахунок роз*
ширення податкової бази доходи бюджету, а отже, зго*
дом не доведеться підвищувати податкове навантажен*
ня або мінімізувати видатки, підриваючи подальші мож*
ливості економічного зростання [11, c. 127].

Незважаючи на множинність наукових досліджень
сьогодні немає єдиного підходу до трактування сутності
поняття державний борг. В економічній енциклопедії:
"Державний борг — сума заборгованості держави кре*
диторам. Державний борг — це й заборгованість дер*
жави за кредитні операції; зобов'язання держави щодо
внутрішніх і зовнішніх позик, які залишаються після
відрахування погашеної їх частини; сума накопичених
за попередні роки дефіцитів державного бюджету мінус
його позитивне сальдо [12]. Ми ж не зовсім погоджує*
мось щодо відношення дефіцитів державного бюджету
до державного боргу, адже істотно невідомо за раху*
нок саме якого джерела вони були покриті. Можливо
такий дефіцит був покритий емісійним шляхом через
випуск додаткових грошових одиниць.

У фінансово*економічному словнику за редакцією
А.Г. Загороднього та Г.Л. Вознюк подано наступне ви*
значення боргу: "Борг державний — загальна сума за*
боргованості держави внаслідок непогашення позик та
невиплати за ними процентів. Є способом тимчасового
залучення державою додаткових коштів для покриття
своїх витрат [5, с. 63]. В даному трактуванні упущено
перед ким саме виникає така заборгованість, а тому це
позбавляє можливості окреслити напрями його пога*
шення. А тому однією із основних ознак державного
боргу є визначення кола його кредиторів, серед яких:
можуть бути як внутрішні перед яким формуватиметь*
ся внутрішній державний борг так і зовнішні кредито*
ри, що відповідно формуватимуть зовнішню заборго*
ваність держави.

Класифікацію державного боргу здійснюють більш
ніж за 17 класифікаційними ознаками, основними серед
яких є: період сплати (капітальний і поточний); визнан*
ня державою; забезпеченість фінансовими чи фізични*
ми активами (чистий та ліквідний); сфера розміщення
позик (внутрішній та зовнішній); емітент державних
боргових зобов'язань (загальнодержавний та муніци*
пальний); види кредитів; умови кредитування (з ринко*
вими та пільговими відсотковими ставками); джерела
кредитування (державні, приватні та міжнародні орга*
нізації); форма оплати державного боргу (повертаєть*
ся в грошовій та товарній формах); ринок розміщення
державних цінних паперів (первинний та вторинний). Як
уже зазначалось, за резидентністю кредитора держав*
ний борг поділяється на зовнішній та внутрішній. Під
зовнішнім боргом розуміють заборгованість держави
іноземним громадянам, фірмам, урядам та міжнародним
фінансовим організаціям. Внутрішній борг — це забор*
гованість держави домогосподарствам та фірмам даної
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країни. Державний внутрішній борг
гарантується всім майном, що пере*
буває у загальнодержавній власності.

Значний зовнішній борг є вкрай
небезпечним явищем, оскільки на*
кладає суттєвий фінансовий тягар на
"майбутні покоління" та призводить
до відпливу фінансових ресурсів з
держави в рахунок оплати відсотків
та основної суми боргу. Досить час*
то зовнішні позики надаються на
умові внесення певних коректив в
економічну політику держави, що
створює реальну загрозу її незалеж*
ності. На відміну від зовнішнього
боргу внутрішній не справляє суттє*
вого негативного впливу на економі*
ку, оскільки не супроводжується
відпливом капіталів за кордон та слу*
гує інструментом перерозподілу до*
ходів всередині країни.

Зважаючи на дуалістичне тракту*
вання державного боргу (як отрима*
ної суми державного кредиту, взятої
на певний термін і на певних умовах
та, як суми кредиту збільшеної на
суму відсотків, нарахованих за кори*
стування кредитними ресурсами),
можна виділити первинний та непо*
гашений державний борг. Окрім цьо*
го, розрізняють поточний борг,
термін платежу за яким уже настав
та капітальний борг, що поєднує за*
гальну грошову суму заборгованості,
включаючи відсотки, яка має бути
сплачена у майбутньому.

За терміном дії боргових зобов'язань державний
борг можна класифікувати як короткостроковий (до
одного року), середньостроковий (від одного до п'яти
років) та довгостроковий (більше п'яти років).

Виділяють також прямий та гарантований держав*
ний борг. Під прямим боргом розуміємо сукупність пря*
мих зобов'язань уряду як перед суб'єктами національ*
ної економіки так і перед зовнішнім сектором. Поняття
гарантованого державного боргу закріплене законодав*
ством України та трактується як загальна сума борго*
вих зобов'язань суб'єктів господарювання — резидентів
України щодо повернення отриманих та непогашених
станом на звітну дату кредитів (позик), виконання яких
забезпечено державними гарантіями [13]. Отже, гаран*
тований державний борг не є заборгованістю уряду, а
тому, згідно прийнятої методології не враховується до
моменту, поки державні органи не вимушені розпочати
виплати з метою його погашення. Погоджуємося із Те*
рещенко В.Л., що гарантований державний борг має
неоднозначну природу: з одного боку, платежі щодо
його обслуговування здійснюються з власних ресурсів
позичальників, а з іншого, у випадку їх неплатоспро*
можності, може мати місце додаткове фінансове наван*
таження на державний бюджет [14, c. 60].

Ващишин А. поділяє державний борг на облігацій*
ний та безоблігаційний. Облігаційні позики здійснюють*
ся через випуск та продаж державних облігацій, а бе*
зоблігаційні — оформляються угодою [7, c. 332].

Україні притаманний поділ державного боргу ще на
два типи — офіційний державний борг та невизнаний
державою борг. Якщо перший оформлений державни*
ми угодами та підтверджений цінними паперами, то дру*
гий — об'єднує фінансові зобов'язання держави перед
суб'єктами економіки без документального оформлен*
ня строків їх погашення, а саме: заборгованість із за*
робітної плати перед працівниками бюджетної сфери;
невідшкодовані суми податку на додану вартість; нео*
плачені державні замовлення тощо.

За видами запозичень виділяємо:
— борг, що виник внаслідок отримання державою

фінансових ресурсів від міжнародних фінансових орга*
нізацій;

— державні кредити отримані від іноземних країн;
— борг, сформований шляхом розміщення держав*

них цінних паперів (облігації внутрішньої позики та об*
лігації зовнішньої державної позики);

— іноземні кредити, отримані вітчизняними підприє*
мствами під гарантії уряду;

— заборгованість, що виникла у результаті отриман*
ня кредитів урядом від комерційних банків;

— заборгованість уряду Національному банку України.
Ситуація внутрішнього боргу вважається більш спри*

ятливою, ніж боргу зовнішнього, оскільки за зростання
зовнішнього боргу країна може потрапити не тільки в
економічну, а й у політичну залежність від країни*кре*
дитора. Тому в розвинутих країнах парламенти встанов*
люють різні обмеження для зовнішніх запозичень уряду.
До складу державного внутрішнього боргу України вхо*
дять позики уряду й позики, здійснені за безумовною
гарантією уряду для забезпечення фінансування загаль*
нодержавних потреб. Державний внутрішній борг Украї*
ни складається із заборгованості минулих років і забор*
гованості, що виникає знову за борговими зобов'язання*
ми уряду. Структуру внутрішнього державного боргу за
типом кредитора наведено на рисунку 1.

Відзначимо, що функціонування внутрішнього рин*
ку державних цінних паперів в Україні має свої харак*
терні особливості, до яких відносять:

— державні боргові цінні папери можуть бути рин*
ковими та неринковими, іменними або на пред'явника;

— законодавче регламентування специфіки випус*
ку, обігу та погашення державних боргових цінних па*
перів;

— обіг документарних і без документарних (без*
бланкових) державних боргових цінних паперів;

— незначні обсяги емісії державних внутрішніх бор*
гових цінних паперів;
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Рис. 1. Схема внутрішнього державного боргу за типом кредитора

Джерело: складено автором на основі [15].
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— обмеженість інструментів державних позик;
— низький рівень ліквідності державних боргових

паперів через відсутність довіри у потенційних інвес*
торів;

— обмеженість вторинного ринку боргових паперів.
Внутрішній ринок державних боргових цінних па*

перів України представлений облігаціями внутрішніх
державних позик різних років, казначейськими зобо*
в'язаннями, облігаціями місцевих позик (останні відпо*
відно до норм національного права не формують дер*
жавний борг, що суперечить нормам міжнародного пра*
ва, оскільки їх потрібно враховувати у складі держав*
ного боргу і досліджувати як складову внутрішнього
ринку боргових паперів держави).

ВИСНОВКИ
Теоретичний аналіз поняття та сутності державно*

го внутрішнього боргу дав можливість зробити певні
висновки, що полягають у наступному:

— по*перше, незважаючи на те, що державний борг
в загалом та внутрішній державний борг як одна із ос*
новних його складових ставали об'єктом наукових роз*
відок багатьох економічних досліджень, сьогодні від*
сутні єдині підходи щодо трактування його змісту та
сутності;

— по*друге, отримання кредитних ресурсів держа*
вою з однієї сторони наповнено значним економічним
потенціалом, що дає можливість фінансувати стабіль*
ний соціально*економічний розвиток; з іншої надмірне
боргове навантаження виступає спричиняє загрози бор*
гової безпеки держави. У випадку відсутності раціональ*
ного управління державною заборгованістю може на*
ступити дефолт;

— по*третє, сьогодні існує безліч класифікаційних
ознак державного боргу, що на нашу думку, негативно
вливає на можливість управління такою заборгованістю.
Відтак, підходи до класифікації державного боргу та
внутрішнього боргу мають бути уніфіковані та єдині;

— по*четверте, світовий досвід показує, що зростан*
ня внутрішнього державного боргу є менш небезпечним,
а ніж зовнішнього. Однак, на жаль, через нерозвиненість
внутрішнього фондового ринку та недовіру до органів
державної влади в Україні переважають саме зовнішні
запозичення. Зважаючи на те, що такі запозичення
здійснюються в іноземній валюті в умовах значної де*
вальвації національної грошової одиниці це може при*
звести до поглиблення боргової ями, в якій сьогодні
беззаперечно перебуває наша держава.

ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ
У майбутніх дослідженнях основну увагу звернемо

на аналіз внутрішнього боргу як елементу соціально*
економічних відносин в державі.
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