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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â óìîâàõ âèñîêîãî ð³âíÿ íåâè-
çíà÷åíîñò³ äëÿ ñôåðè äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â, ÿêèé õàðàêòåðíèé 
íà ñüîãîäí³ äëÿ Óêðà¿íè, îñîáëèâî âàæëèâî îö³íèòè ìîæëèâ³ 
ðèçèêè òà í³âåëþâàòè ìîæëèâîñò³ âèíèêíåííÿ ð³çíîìàí³òíèõ 
ðàïòîâèõ çàãðîç, ùî ìîæóòü ïîñòàâèòè ï³ä ñóìí³â ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü äåðæàâè. Âàãîìèì äæåðåëîì òàêèõ ðèçèê³â º êâà-

ç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ çäåá³ëüøîãî ð³çíèìè 
ñóá’ºêòàìè äåðæàâíîãî ñåêòîðó òà ïðèçâîäÿòü äî âèíèêíåííÿ 
äîäàòêîâîãî äåô³öèòó, à îòæå ³ äîäàòêîâîãî äåðæàâíîãî áîð-
ãó. Îäíèì ³ç âèä³â êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é º îòðèìàííÿ äåð-
æàâíèìè ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ ïîçè÷êîâèõ êîøò³â ï³ä 
ãàðàíò³¿ äåðæàâè. ×åðåç êðèçîâ³ îáñòàâèíè âèíèêàº íåáåçïå-

Î.Ñ. ËÎÍÄÀÐ,
íà÷àëüíèê â³ää³ëó åêîíîì³÷íîãî ìîäåëþâàííÿ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè

Ìîæëèâîñò³ âäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ 
äåðæàâíèìè ãàðàíò³ÿìè â Óêðà¿í³

Ïðîàíàë³çîâàíî åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü òà äèíàì³êó çì³íè ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó â Óêðà¿í³. Ïîêàçàíî, ùî îïåðàö³¿ 
îòðèìàííÿ êðåäèò³â ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ (ÿê ïðàâèëî, äåðæàâíèìè) ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ º îäíèìè ç âèä³â êâàç³-
ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, ùî ìîæóòü ïðèâîäèòè äî çá³ëüøåííÿ äåô³öèòó áþäæåòó ³ çðîñòàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó. Öå óçãîäæó-
ºòüñÿ ÿê ç ðåãóëþþ÷èìè äîêóìåíòàìè Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó, òàê ³ ç ïîëîæåííÿìè Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà-
¿íè. Ñòð³ìêå çðîñòàííÿ îáñÿã³â ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó â Óêðà¿í³ â 2014 òà 2015 ðîêàõ íåñå ðèçèêè ñóòòºâîãî 
çá³ëüøåííÿ áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ ³ íåäîñÿãíåííÿ éîãî ïàðàìåòð³â, çàäåêëàðîâàíèõ ó Ìåìîðàíäóì³ ïðî åêîíîì³÷íó 
òà ô³íàíñîâó ïîë³òèêó, óêëàäåíîìó ì³æ Óêðà¿íîþ òà Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì 27 ëþòîãî 2015 ðîêó. Äëÿ ïîêðà-
ùåííÿ ñèòóàö³¿ ç ãàðàíòîâàíèì äåðæàâîþ áîðãîì â Óêðà¿í³ ìîæå áóòè âèêîðèñòàíî äîñâ³ä ðåãóëþâàííÿ ãàðàíòîâàíîãî 
äåðæàâîþ áîðãó â êðà¿íàõ ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó òà, çîêðåìà, â ïîñòñîö³àë³ñòè÷íèõ êðà¿íàõ, ÿê³ ñòàëè ÷ëåíàìè ªÑ ç 2004 
ðîêó. Äîö³ëüíî, çîêðåìà, âèêîðèñòàòè ï³äõîäè ùîäî íàäàííÿ ãàðàíò³¿ íà âåñü îáñÿã êðåäèòó (äî 80%), îáìåæåííÿ îáñÿãó 
êðåäèòó ìàëèì òà ñåðåäí³ì ï³äïðèºìñòâàì, á³ëüø æîðñòêîãî àíàë³çó ô³íàíñîâîãî ñòàíó ïîçè÷àëüíèêà, ï³äòðèìàííÿ ñï³â-
â³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî äåðæàâíîãî áîðãó íà ð³âí³ 10%.

Ïðîâåäåíî àâòîðñüê³ ðîçðàõóíêè ñöåíàð³þ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ó ïåð³îä 2016–2021 ðîê³â ³ç äîòðèìàííÿì âè-
ìîã Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó ùîäî ïîñòóïîâîãî çìåíøåííÿ áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ íà åêîíîì³êó Óêðà¿íè.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã, êâàç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿.

À.Ñ. ËÎÍÄÀÐ,
íà÷àëüíèê îòäåëà ýêîíîìè÷åñêîãî ìîäåëèðîâàíèÿ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Óêðàèíû

Âîçìîæíîñòè ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ óïðàâëåíèÿ 
ãîñóäàðñòâåííûìè ãàðàíòèÿìè â Óêðàèíå

Ïðîàíàëèçèðîâàíû ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóòü è äèíàìèêà èçìåíåíèÿ ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì äîëãà â Óêðàèíå. Ïîêà-
çàíî, ÷òî îïåðàöèè ïîëó÷åíèÿ êðåäèòîâ ñóáúåêòàìè õîçÿéñòâîâàíèÿ (êàê ïðàâèëî, ãîñóäàðñòâåííûìè) ïîä ãîñóäàðñòâåííûå 
ãàðàíòèè ÿâëÿþòñÿ îäíèìè èç âèäîâ êâàçèôèñêàëüíûõ îïåðàöèé, êîòîðûå ìîãóò ïðèâîäèòü ê óâåëè÷åíèþ äåôèöèòà áþ-
äæåòà è ðîñòó ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Ýòî ñîãëàñóåòñÿ êàê ñ ðåãóëèðóþùèìè äîêóìåíòàìè Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî 
ôîíäà, òàê è ñ ïîëîæåíèÿìè Áþäæåòíîãî êîäåêñà Óêðàèíû. Ñòðåìèòåëüíûé ðîñò îáúåìîâ ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì 
äîëãà â Óêðàèíå â 2014 è 2015 ãîäàõ íåñåò ðèñêè ñóùåñòâåííîãî óâåëè÷åíèÿ äîëãîâîé íàãðóçêè è íåäîñòèæåíèÿ åãî ïà-
ðàìåòðîâ, çàäåêëàðèðîâàííûõ â Ìåìîðàíäóìå îá ýêîíîìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå, çàêëþ÷åííîì ìåæäó Óêðàèíîé 
è Ìåæäóíàðîäíûì âàëþòíûì ôîíäîì 27 ôåâðàëÿ 2015 ãîäà. Äëÿ óëó÷øåíèÿ ñèòóàöèè ñ ãàðàíòèðîâàííûì ãîñóäàðñòâîì 
äîëãîì â Óêðàèíå ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàí îïûò ðåãóëèðîâàíèÿ ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì äîëãà â ñòðàíàõ Åâðî-
ïåéñêîãî Ñîþçà, è â ÷àñòíîñòè â ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ, êîòîðûå ñòàëè ÷ëåíàìè ÅÑ ñ 2004 ãîäà. Öåëåñîîáðàçíî, 
â ÷àñòíîñòè, èñïîëüçîâàòü ïîäõîäû ïî ïðåäîñòàâëåíèþ ãàðàíòèé íà âåñü îáúåì êðåäèòà (äî 80%), îãðàíè÷åíèå îáúåìà 
êðåäèòà ìàëûì è ñðåäíèì ïðåäïðèÿòèÿì, áîëåå æåñòêîãî àíàëèçà ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ çàåìùèêà, ïîääåðæàíèÿ ñî-
îòíîøåíèÿ ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì äîëãà ê ãîñóäàðñòâåííîìó äîëãó íà óðîâíå 10%.

Ïðèâåäåíû àâòîðñêèå ðàñ÷åòû ñöåíàðèþ ïðåäîñòàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé â ïåðèîä 2016–2021 ãîäîâ ñ 
ñîáëþäåíèåì òðåáîâàíèé Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà ïî óìåíüøåíèþ äîëãîâîé íàãðóçêè íà ýêîíîìèêó Óêðàèíû.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ãàðàíòèðîâàííûé ãîñóäàðñòâîì äîëã, êâàçèôèñêàëüíûå îïåðàöèè.

The authors’ analysis the economic meaning and dynamics of guaranteed debt of Ukraine. Shown, that surgery to credit 
entities (usually government) in state guarantees is a type of quasi–fiscal operations that might lead to an increase in the budget 
deficit and rising public debt. This is consistent with regulatory documents like the International Monetary Fund and the provisions 
of the Budget Code of Ukraine. The rapid growth of guaranteed debt of Ukraine in 2014 and 2015 bears the risks of a substantial 
increase in the debt burden and its failure to parameters declared in the Memorandum of Economic and Financial Policies, 
concluded between Ukraine and the International Monetary Fund on Feb. 27, 2015. To improve the situation of guaranteed debt 
of Ukraine may be applied the European Union experience of guaranteed debt regulation, in particular in post–socialist countries 
that joined the EU since 2004. It is advisable, in particular, to use approaches to provision of security for the entire amount of the 
loan (80%), credit limit SMEs, more stringent analysis of financial condition of the borrower, maintaining the ratio of guaranteed 
debt to public debt at 10%. Authors calculated the scenario of assignation state guarantees during the years 2016–2021 with 
the requirements of the International Monetary Fund to gradually reduce the debt burden on the economy of Ukraine.

Keywords: guaranteed debt, quasi–fiscal operations.
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êà ðåàë³çàö³¿ áàãàòî÷èñåëüíèõ ãàðàíò³éíèõ âèïàäê³â, ùî ïðè-
çâîäèòü äî çá³ëüøåííÿ äåô³öèòó áþäæåòó, ñòð³ìêî çá³ëüøóº 
áîðãîâå íàâàíòàæåííÿ íà ñôåðó äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â òà ïî-
ã³ðøóº êåðîâàí³ñòü äåðæàâíèìè ô³íàíñàìè çàãàëîì.

Äëÿ ôîðìóâàííÿ ñòàëî¿ áîðãîâî¿ ïîë³òèêè íåîáõ³äíî 
ðîçâ’ÿçàòè ðÿä íàóêîâî–ïðàêòè÷íèõ çàâäàíü ùîäî ³äåíòè-
ô³êàö³¿ òà àíàë³çó ñóòíîñò³ êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, âèâ÷åí-
íÿ ìîæëèâîñòåé ãàðìîí³çàö³¿ óêðà¿íñüêèõ ðåàë³é ³ç êðàùèìè 
ñâ³òîâèìè ïðàêòèêàìè, à òàêîæ âäîñêîíàëèòè ï³äõîäè ùîäî 
íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ïðè çàëó÷åíí³ ãðîøîâèõ êîøò³â 
ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ, âðàõîâóþ÷è ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-
áëåìè ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàí-
ò³é â Óêðà¿í³ òà øëÿõè îáìåæåííÿ êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðà-
ö³é ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ ðîçãëÿäàëèñÿ ó ïðàöÿõ òàêèõ 
â÷åíèõ, ÿê Â.É. Áàøêî, Ò.Ï. Áîãäàí, Â.Ì. Êàëèò÷óê, ².Î. Ëþ-
òèé, ².Î. Ëóí³íà, Â.Ì. Îïàð³í, Â.Ì. Ôåäîñîâ. Ö³ ïðîáëåìè íà 
ñüîãîäí³ øèðîêî âèñâ³òëþþòüñÿ çàñîáàìè ìàñîâî¿ ³íôîðìà-
ö³¿. Ïðîòå çíà÷íå çá³ëüøåííÿ âïðîäîâæ îñòàíí³õ ðîê³â îáñÿãó 
êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, çðîñòàííÿ îáñÿãó íàäàíèõ äåðæà-
âîþ ãàðàíò³é ïðè îòðèìàíí³ êðåäèò³â ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþ-
âàííÿ ïîòðåáóº á³ëüø äåòàëüíîãî âèâ÷åííÿ öüîãî ÿâèùà.

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç ì³æíàðîäíîãî äîñâ³äó óïðàâë³ííÿ 
äåðæàâíèìè ãàðàíò³ÿìè òà àäàïòàö³ÿ éîãî äî óêðà¿íñüêîãî 
åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ó ïîñ³áíèêó ÌÂÔ â³ä 
2007 ðîêó [1], ïðèñâÿ÷åíîìó çàáåçïå÷åííþ ïðîçîðîñò³ â 
áþäæåòíî–ïîäàòêîâ³é ñôåð³, êâàç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿ âèçíà-
÷åíî ÿê îïåðàö³¿, ùî çä³éñíþþòüñÿ ô³íàíñîâèìè òà íåô³íàí-
ñîâèìè äåðæàâíèìè êîðïîðàö³ÿìè, à ³íîä³ – ïðèâàòíèì ñåê-
òîðîì çà äîðó÷åííÿì îðãàí³â äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ ìàþòü 
ô³ñêàëüíèé õàðàêòåð. Òàê³ îïåðàö³¿ º çàì³ííèêîì êîíêðåòíèõ 
ô³ñêàëüíèõ çàõîä³â, ùî ìîãëè á çä³éñíþâàòèñÿ øëÿõîì îïî-
äàòêóâàííÿ àáî ñóáñèä³þâàííÿ, âîíè âïëèâàþòü íà äåô³öèò 
áþäæåòó à òî÷íó ¿õ ê³ëüê³ñíó îö³íêó çðîáèòè äîñèòü ñêëàäíî.

Ó Êîäåêñ³ ô³ñêàëüíî¿ ïðîçîðîñò³ ÌÂÔ [2] óòî÷íþºòüñÿ 
ñóòü êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é ÿê òàêèõ, ùî íåîáõ³äí³ óðÿ-
äîâ³, çä³éñíþþòüñÿ ÷åðåç öåíòðàëüíèé áàíê, äåðæàâí³ òà ³í-
ø³ êîðïîðàö³¿, òîáòî îðãàí³çàö³¿, ùî íå º îðãàíàìè äåðæàâíî¿ 
âëàäè. Çà äîðó÷åííÿì óðÿäó çàçíà÷åí³ îðãàí³çàö³¿ íàäàþòü, 
íàïðèêëàä, ï³ëüãîâ³ êðåäèòè àáî ïîñëóãè çà ö³íàìè, íèæ÷è-
ìè çà ðèíêîâ³.

Çà âèçíà÷åííÿì ÌÂÔ [1] êâàç³ô³ñêàëüíèìè îïåðàö³ÿìè º:
• Îïåðàö³¿, ùî â³äíîñÿòüñÿ äî ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè:
– ñóáñèäîâàíå êðåäèòóâàííÿ (êðåäèòè çà çàíèæåíèìè 

ñòàâêàìè);
– îáîâ’ÿçêîâ³ ðåçåðâè, â³äñîòêè, çà ÿêèìè, íàðàõîâóþòüñÿ 

çà çíèæåíîþ ñòàâêîþ;
– âåðõí³ ìåæ³ äëÿ êðåäèò³â;
– îïåðàö³¿ ç íàäàííÿ åêñòðåíî¿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè.
• Îïåðàö³¿, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ âàëþòíî¿ ñèñòåì³ ³ ñèñòåì³ çî-

âí³øíüî¿ òîðã³âë³:
– ìíîæèíí³ îáì³íí³ êóðñè;
– ³ìïîðòí³ äåïîçèòè;
– äåïîçèòè çà îïåðàö³ÿìè ç ïðèäáàííÿ ³íîçåìíèõ àêòèâ³â;
– ãàðàíò³¿ îáì³ííîãî êóðñó;
– ñóáñèäîâàíå ñòðàõóâàííÿ âàëþòíîãî ðèçèêó;
– íåòàðèôí³ áàð’ºðè;

• Îïåðàö³¿, ùî â³äíîñÿòüñÿ äî ñåêòîðó êîìåðö³éíèõ ï³äïðè-
ºìñòâ:

– âñòàíîâëåííÿ ö³í íèæ÷å êîìåðö³éíèõ;
– íàäàííÿ íåêîìåðö³éíèõ ïîñëóã (íàïðèêëàä, ñîö³àëüíèõ 

ïîñëóã);
– ö³íîóòâîðåííÿ, ùî âèõîäèòü ç ö³ëåé çàáåçïå÷åííÿ äîõî-

ä³â áþäæåòó;
– ïëàòåæ³ ïîñòà÷àëüíèêàì çà ö³íàìè, ùî ïåðåâèùóþòü 

êîìåðö³éí³.
Çìåíøóþ÷è áþäæåòí³ íàäõîäæåííÿ àáî ïîòðåáóþ÷è äî-

äàòêîâèõ âèòðàò áþäæåòó ó ìàéáóòíüîìó, êâàç³ô³ñêàëüí³ 
îïåðàö³¿, çä³éñíþâàí³ ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ, âïëèâà-
þòü áåçïîñåðåäíüî àáî îïîñåðåäêîâàíî íà äåô³öèò çâåäå-
íîãî áþäæåòó ³ íà ïîêàçíèêè äåðæàâíîãî áîðãó.

Äîñâ³ä ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî óäîñêî-
íàëåííÿ íîðì çàêîíîäàâñòâà ìîæå çíà÷íî çìåíøèòè íåãà-
òèâíèé âïëèâ êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é òà ïîêðàùèòè ñòàí 
ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè êðà¿íè. Ç 1 ñ³÷íÿ 2010 ðîêó â ªâðîïåé-
ñüêîìó Ñîþç³ ïî÷àëà ä³ÿòè íîðìà Ô³ñêàëüíî¿ ïðàâîâî¿ â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ (FRL) [3, 4]. Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ íîðìè, ó áóõãàë-
òåðñüêîìó îáë³êó äåðæàâíèõ êîðïîðàö³é â³äîáðàæàþòüñÿ 
ðåçóëüòàòè óñ³õ ¿õí³õ ãîñïîäàðñüêèõ îïåðàö³é, ÿê ïðèáóòêè, òàê 
³ çáèòêè. Òàêà íîðìà äîçâîëÿº ï³äâèùèòè ïðîçîð³ñòü äåðæàâ-
íèõ ô³íàíñ³â òà ïðàêòè÷íî óñóíóòè âèêðèâëåííÿ, çóìîâëåí³ 
êâàç³ô³ñêàëüíèìè îïåðàö³ÿìè. Ìåõàí³çì FRL çàñòîñîâóâàâ-
ñÿ òàêîæ ïðè ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ïëàíóâàíí³ êðà¿í–÷ëåí³â ªÑ. 
Ïðè öüîìó ïðîãíîçí³ ïîêàçíèêè óðÿä³â òèõ ÷è ³íøèõ êðà¿í ïî-
ð³âíþâàëèñÿ ç ïðîãíîçíèìè ïîêàçíèêàì ªâðîïåéñüêî¿ Êîì³-
ñ³¿, ³, ó ðàç³ â³äõèëåíü, ïðîâîäèëèñÿ ïðîöåäóðè óçãîäæåííÿ.

Íàñòóïíèì åòàïîì âäîñêîíàëåííÿ ïðèíöèï³â ïðîçîðîñò³ òà 
ï³äçâ³òíîñò³ ñèñòåìè äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â ñòàëî ïðèéíÿòòÿ Ðå-
çîëþö³¿ ªÑ â³ä 15 êâ³òíÿ 2014 ðîêó, íà ³ìïëåìåíòàö³þ ÿêî¿ äî 
íàö³îíàëüíèõ çàêîíîäàâñòâ êðà¿í ªÑ ïåðåäáà÷àºòüñÿ äâà ðî-
êè. Ðåçîëþö³ÿ ïåðåäáà÷àº ïîäàëüøå âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³ç-
ì³â ðîçêðèòòÿ íåô³íàíñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ äåðæàâíèõ êîìïàí³é ç 
óðàõóâàííÿì íàïðàöüîâàíî¿ ó ªÑ íàéêðàùî¿ ïðàêòèêè. Íîðìè 
çàçíà÷åíî¿ Ðåçîëþö³¿ áóäóòü ñòîñóâàòèñÿ äåðæàâíèõ êîìïàí³é, 
ÿê³ ó ñâîºìó øòàò³ íàðàõîâóþòü 500 ³ á³ëüøå ïðàö³âíèê³â [5].

Ïðèéíÿòòþ Ðåçîëþö³¿ â³ä 15 êâ³òíÿ 2014 ðîêó ïåðåäóâà-
ëè äâ³ ³íøèõ ðåçîëþö³¿ ªâðîïåéñüêîãî Ïàðëàìåíòó, ÿê³ áóëî 
óõâàëåíî 6 ëþòîãî 2013 ðîêó – «Êîðïîðàòèâíà ñîö³àëüíà 
â³äïîâ³äàëüí³ñòü: â³äïîâ³äàëüí³ñòü, ïðîçîð³ñòü âåäåííÿ á³ç-
íåñó òà ñò³éêå çðîñòàííÿ» òà «Êîðïîðàòèâíà ñîö³àëüíà â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü: øëÿõ äî ïðîñóâàííÿ ³íòåðåñ³â ñóñï³ëüñòâà».

Óçàãàëüíåííÿ äîñâ³äó êðà¿í ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó äîçâî-
ëÿº âèä³ëèòè òðè îñíîâí³ ð³âí³â ñèñòåì³ ïðàêòè÷íèõ çàõîä³â, 
ñïðÿìîâàíèõ íà çìåíøåííÿ âïëèâó êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðà-
ö³é, öå áàçîâèé ð³âåíü, ð³âåíü óñòàëåíî¿ ïðàêòèêè òà ð³âåíü 
ðîçøèðåíî¿ ïðàêòèêè. Áàçîâèé ð³âåíü çàáåçïå÷óºòüñÿ, ÿêùî 
ïðè ï³äãîòîâö³ ïðîåêòó äåðæàâíîãî áþäæåòó çä³éñíþºòüñÿ, 
ïðèíàéìí³ íà ÿê³ñíîìó ð³âí³, îö³íêà êâàç³ô³ñêàëüíèõ çàõîä³â 
äåðæàâíèõ êîðïîðàö³é. Ð³âåíü óñòàëåíî¿ ïðàêòèêè ïåðåä-
áà÷àº âæå ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ îö³íêè êâàç³ô³ñêàëüíèõ çàõî-
ä³â äåðæàâíèõ ³ ïðèâàòíèõ êîðïîðàö³é. Íà ð³âí³ ðîçøèðåíî¿ 
ïðàêòèêè çä³éñíþþòüñÿ äåòàëüí³ ê³ëüê³ñí³ îö³íêè âïëèâó êâà-
ç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é äåðæàâíèõ ³ ïðèâàòíèõ êîðïîðàö³é, 
ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ ïðàêòè÷íî äî íóëÿ çâîäèòü íàÿâí³ñòü 
òàêèõ îïåðàö³é â íàö³îíàëüí³é åêîíîì³ö³.
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Íà ñüîãîäí³ êðà¿íè ªÑ äîñÿãëè çíà÷íîãî ïðîãðåñó ùîäî 
çìåíøåííÿ ðèçèê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç êâàç³ô³ñêàëüíèìè îïåðà-
ö³ÿìè, Óêðà¿íà æ ïîêè ùî ìàëî ïðîñóíóëàñÿ ó öüîìó íàïðÿì³.

Ïåðåë³ê êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é âïåðøå áóëî çàòâåð-
äæåíî â³äïîâ³äíèì ðîçïîðÿäæåííÿì Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â 
Óêðà¿íè [6]. Â Áþäæåòíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè â ïóíêò³ 121 
ñòàòò³ 38 êð³ì ïåðåë³êó äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ äî Âåð-
õîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè ðàçîì ç ïðîåêòîì çàêîíó ïðî Äåðæàâ-
íèé áþäæåò Óêðà¿íè, áóëî ïåðåäáà÷åíî íàäàííÿ ³íôîðìàö³¿ 
ïðî êâàç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿ òà îö³íêó ìîæëèâîãî âïëèâó òà-
êèõ îïåðàö³é íà ïîêàçíèêè áþäæåòó â íàñòóïíèõ áþäæåòíèõ 
ïåð³îäàõ. Ïðîòå ïðè ï³äãîòîâö³ ïðîåêòó Äåðæàâíîãî áþäæåòó 
íà 2013, 2014 òà 2015 ðîêè îáñÿãè êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïå-
ðàö³é íå âèçíà÷àëèñü, îö³íêà ¿õ âïëèâó íà ñèñòåìó äåðæàâ-
íèõ ô³íàíñ³â íå çä³éñíþâàëàñü, ùî º ïîðóøåííÿì âèìîã Áþ-
äæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè. Öå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî â Óêðà¿íà 
íà ñüîãîäí³ íå äîñÿãíóòî íàâ³òü áàçîâîãî ð³âíÿ âèìîã äî ô³-
íàíñîâî¿ ïîë³òèêè, âñòàíîâëåíèõ ó ªâðîïåéñüêîìó Ñîþç³.

Ùîäî òðàêòóâàííÿ â Áþäæåòíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè ñóòíîñò³ 
êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, ÿê òàêèõ, ùî ìîæóòü çä³éñíþâàòè 
âïëèâ íà äåô³öèò áþäæåòó, òî âîíî íå ñóïåðå÷èòü ðîçóì³í-
íþ çì³ñòó öèõ îïåðàö³é Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì [1, 
2]. Ïðîòå âîíî â³äð³çíÿºòüñÿ â ÷àñòèí³ òðàêòóâàííÿ, ùî òà-
ê³ îïåðàö³¿ çä³éñíþþòüñÿ îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè. Ïðîòå 
ç íàäàíîãî Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ïåðåë³êó êâàç³ô³ñ-
êàëüíèõ îïåðàö³é âèäíî, ùî â íüîìó âñå æ ô³ãóðóþòü îïå-
ðàö³¿ äåðæàâíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿê³ âîíè ìîæóòü 
çä³éñíþâàòè çà çàâäàííÿì îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè.

Äî ïåðåë³êó êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, ÿêèé ñôîðìîâàíî 
Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, â³äíîñÿòüñÿ:

– çàëó÷åííÿ êðåäèò³â ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ ñóá’ºêòàìè ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ – ðåçèäåíòàìè, ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ áîðã³â òàêèõ 
ñóá’ºêò³â ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿;

– ïðîâåäåííÿ ãàðàíò³éíèõ îïåðàö³é, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç íàñòàí-
íÿì âèïàäê³â çà áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè ñóá’ºêò³â ãîñïî-
äàðþâàííÿ – ðåçèäåíò³â;

– çä³éñíåííÿ Íàö³îíàëüíîþ àêö³îíåðíîþ êîìïàí³ºþ «Íà-
ôòîãàç Óêðà¿íè» òà ³íøèìè ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ äåð-
æàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè çàïîçè÷åíü, çà ÿêèìè ó ðàç³ çì³-
íè âëàñíèêà òà ç ³íøèõ ïðè÷èí, âñòàíîâëåíèõ ó êðåäèòíîìó 
äîãîâîð³ (ïðîñïåêò³ åì³ñ³¿ îáë³ãàö³é), âèíèêàþòü çîáîâ’ÿçàííÿ 
ùîäî äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ çàïîçè÷åíü;

– ïîñòà÷àííÿ ïðèðîäíîãî ãàçó çà ï³ëüãîâèìè ö³íàìè ï³ä-
ïðèºìñòâàì òåïëîåíåðãåòèêè äëÿ âèðîáíèöòâà òåïëîâî¿ 
åíåðã³¿, ÿêà ñïîæèâàºòüñÿ íàñåëåííÿì;

– íàêîïè÷åííÿ äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³ Íàö³îíàëüíî¿ 
àêö³îíåðíî¿ êîìïàí³¿ «Íàôòîãàç Óêðà¿íè» çà ïðîäàæ ïðèðîä-
íîãî ãàçó íàñåëåííþ ³ ï³äïðèºìñòâàì òåïëîåíåðãåòèêè;

– íàäàííÿ ïîñëóã íàñåëåííþ ç òåïëîïîñòà÷àííÿ çà ö³íàìè 
(òàðèôàìè), íèæ÷èìè â³ä ðîçì³ðó åêîíîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèõ 
âèòðàò íà ¿õ âèðîáíèöòâî;

– íàäàííÿ íàñåëåííþ ïîñëóã ç âîäîïîñòà÷àííÿ òà âîäî-
â³äâåäåííÿ çà ö³íàìè (òàðèôàìè), íèæ÷èìè â³ä ðîçì³ðó åêî-
íîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèõ âèòðàò íà ¿õ âèðîáíèöòâî;

– íàêîïè÷åííÿ ôîíäàìè çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî äåðæàâíî-
ãî ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ çàáîðãîâàíîñò³ ç âèïëàòè ïåíñ³é ³ 
ñîö³àëüíèõ äîïîìîã, çàëó÷åííÿ íèìè êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â äëÿ 
ïîêðèòòÿ äåô³öèòó êîøò³â íà âèêîíàííÿ ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü;

– â³äîáðàæåííÿ ôîíäàìè çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî äåðæàâ-
íîãî ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ äåô³öèòó êîøò³â òà íåâèêîíà-
íèõ ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü;

– íàêîïè÷åííÿ çàáîðãîâàíîñò³ ç â³äøêîäóâàííÿ ïîäàòêó 
íà äîäàíó âàðò³ñòü;

– ñïèñàííÿ áåçíàä³éíîãî ïîäàòêîâîãî áîðãó, ðîçñòðî÷åí-
íÿ òà â³äñòðî÷åííÿ ãðîøîâèõ çîáîâ’ÿçàíü àáî ïîäàòêîâîãî 
áîðãó ïëàòíèêà ïîäàòê³â;

– â³äîáðàæåííÿ ïîìèëêîâî òà/àáî íàäì³ðó ñïëà÷åíèõ 
ãðîøîâèõ çîáîâ’ÿçàíü, ó òîìó ÷èñë³ ñóì ïîäàòê³â ³ çáîð³â 
(îáîâ’ÿçêîâèõ ïëàòåæ³â), äî áþäæåòó;

– ïåðåâåçåííÿ çàë³çíè÷íèì òðàíñïîðòîì ï³ëüãîâèõ êàòå-
ãîð³é ïàñàæèð³â.

Ðîçãëÿíåìî âïëèâ íà ñòàí áþäæåòó ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ, ÿê³ áåðóòü êðåäèòè ï³ä ãàðàíò³¿ äåðæàâè. Äåð-
æàâíå ãàðàíòóâàííÿ äàº çìîãó ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàí-
íÿ îòðèìàòè ïåðåâàãó ïåðåä ³íøèìè, ÿê³ ïðàöþþòü â óìîâàõ 
ðèíêó, ÿê ùîäî äîñòóïó äî êðåäèò³â òàê ³ ùîäî â³äñîòê³â, ï³ä ÿê³ 
áåðóòüñÿ êðåäèòè. ßê ïðàâèëî, ïðè íàÿâíîñò³ ãàðàíò³¿ âàðò³ñòü 
êðåäèò³â º íèæ÷îþ, òîìó çà äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ ñóá’ºêòè ãîñïî-
äàðþâàííÿ êîíêóðóþòü ì³æ ñîáîþ. Âîäíî÷àñ, êîëè ï³äïðèºì-
ñòâî íååôåêòèâíî ðîçïîðÿäæàºòüñÿ îòðèìàíèì êðåäèòîì ³ íå 
â çìîç³ éîãî ïîãàøàòè àáî îáñëóãîâóâàòè, äåðæàâà, ÿê ãàðàíò, 
âèìóøåíà öå ðîáèòè çà ðàõóíîê áþäæåòíèõ êîøò³â. Äåô³öèò 
áþäæåòó çðîñòàº, çá³ëüøóºòüñÿ é äåðæàâíèé áîðã.

Ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã, â³äïîâ³äíî äî íîðì Áþ-
äæåòíîãî êîäåêñó – çàãàëüíà ñóìà áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü 
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ – ðåçèäåíò³â Óêðà¿íè ùîäî ïî-
âåðíåííÿ îòðèìàíèõ òà íåïîãàøåíèõ ñòàíîì íà çâ³òíó äàòó 
êðåäèò³â (ïîçèê), âèêîíàííÿ ÿêèõ çàáåçïå÷åíî äåðæàâíèìè 
ãàðàíò³ÿìè. Ó ðàç³ ÿêùî ñóá’ºêò ãîñïîäàðþâàííÿ íå â çìîç³ 
ïîãàñèòè òàêó ñóìó áîðãó, ô³íàíñîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà éîãî 
ïîãàøåííÿ ïåðåõîäèòü íà äåðæàâíèé áþäæåò.

Îáñÿã íàäàíèõ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ïî÷àâ ñòð³ìêî çá³ëü-
øóâàòèñÿ ï³ñëÿ 2008 ðîêó, êîëè ô³íàíñîâà ñèñòåìà Óêðà-
¿íè çàçíàëà òèñêó â³ä ïîäàëüøîãî çàãîñòðåííÿ ñâ³òîâî¿ ô³-
íàíñîâî–åêîíîì³÷íî¿ êðèçè. Äèíàì³êà ãàðàíòîâàíîãî áîðãó 
Óêðà¿íè ïðåäñòàâëåíà íà ðèñ. 1.

Âèäíî, ùî ïî÷èíàþ÷è ç 2007 ðîêó ó ñòðóêòóð³ ãàðàíòîâà-
íîãî áîðãó ç’ÿâëÿºòüñÿ âíóòð³øí³é ãàðàíòîâàíèé áîðã. Éîãî 
÷àñòêà ó ïåð³îä 2009–2012 ðîê³â áóëà ñòàá³ëüíîþ ³ ñòàíî-
âèëà áëèçüêî 15 â³äñîòê³â. Îäíàê ó íàñòóïíèõ ïåð³îäàõ öåé 
ïîêàçíèê çá³ëüøèâñÿ ³ ó 2013 ðîö³ ñòàíîâèâ 26 â³äñîòê³â, à 
ó 2014 ðîö³ – 18,1 â³äñîòêà. Çà ï³äñóìêàìè ñ³÷íÿ–âåðåñ-
íÿ 2015 ðîêó îáñÿã ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó ñòð³ìêî 
çð³ñ ³ äîñÿã âåëè÷èíè 262,1 ìëðä. ãðí.

Îñíîâíèìè ïðè÷èíàìè çðîñòàííÿ îáñÿãó ãàðàíòîâàíî-
ãî áîðãó ïðîòÿãîì 2015 ðîêó º çá³ëüøåííÿ îô³ö³éíîãî êóðñó 
óêðà¿íñüêî¿ ãðèâí³ äî äîëàðà ÑØÀ (15,76 ãðí./äîë. ÑØÀ íà 
ê³íåöü ãðóäíÿ 2014ðîêó òà 21,52 ãðí./äîë. ÑØÀ íà ê³íåöü 
âåðåñíÿ 2015 ðîêó), à òàêîæ îòðèìàííÿ â³äïîâ³äíî¿ ïîçèêè 
â³ä Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó. Çíà÷í³ âàëþòí³ ðèçè-
êè äëÿ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â Óêðà¿íè íåìîæëèâî í³âåëþâàòè 
³ç–çà íåäîñòàòíîñò³ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â, àäæå ð³âåíü ïîêðèò-
òÿ çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìîãî äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî 
äåðæàâîþ çîâí³øíüîãî áîðãó ì³æíàðîäíèìè âàëþòíèìè ðå-
çåðâàìè ó äåñÿòü ðàç³â íèæ÷èé, í³æ ï³ä ÷àñ ô³íàíñîâî¿ êðè-
çè 2008–2009 ðîê³â. Íà ïî÷àòîê 2015 ðîêó â³í ñêëàâ ëèøå 
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19,4%, öå íà òë³ õðîí³÷íî â³ä’ºìíîãî ñàëüäî ïîòî÷íîãî ðà-
õóíêó çóìîâëþº âèñîêó éìîâ³ðí³ñòü íåâèêîíàííÿ äåðæàâîþ 
çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä çîâí³øí³ìè êðåäèòîðàìè.

Ñòðóêòóðà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó ïðåäñòàâëåíà 
íà ðèñ. 2.

Âèäíî, ùî íàéá³ëüøó ïèòîìó âàãó ñòàíîì íà ê³íåöü âåðåñ-
íÿ 2015 ðîêó ìàº çàáîðãîâàí³ñòü çà ïîçèêàìè, îäåðæàíèìè 
â³ä ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é – 127,6 ìëðä. ãðí., 
àáî 49 â³äñîòê³â.

Çàáîðãîâàí³ñòü çà ïîçèêàìè, îäåðæàíèìè â³ä ³íîçåìíèõ 
êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ñêëàäàº 63,1 ìëðä. ãðí., àáî 24 â³äñî-
òêà. Çíà÷íèé îáñÿã òàêîæ ìàº çàáîðãîâàí³ñòü çà âèïóùå-
íèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè íà çîâí³øíüîìó ðèíêó – 38,9 ìëðä. 
ãðí., àáî 15 â³äñîòê³â, òà çàáîðãîâàí³ñòü çà ïîçèêàìè, îäåð-
æàíèìè â³ä ³íîçåìíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â òà ³íøèõ ³íîçåìíèõ 
ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ, – 20,4 ìëðä. ãðí., àáî 8 â³äñîòê³â. Ìåí-
øó ïèòîìó âàãó ìàº çàáîðãîâàí³ñòü ïåðåä áàíê³âñüêèìè òà 
³íøèìè ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè – 5,4 ìëðä. ãðí., àáî 2 â³ä-
ñîòêà, òà çà ïîçèêàìè ïåðåä îðãàíàìè óïðàâë³ííÿ ³íîçåìíèõ 
äåðæàâ – 4,2 ìëðä. ãðí., àáî 1 â³äñîòîê.

Ñòðóêòóðà çîâí³øíüîãî ãàðàíòîâàíîãî áîðãó ïðèâåäåíà íà 
ðèñ. 3.

ßê âèäíî, ëåâîâó ÷àñòèíó öüîãî áîðãó ñòàíîâëÿòü ïîçèêè Ì³æ-
íàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó – 120 ìëðä. ãðí., àáî 51 â³äñîòîê. 
Òàêîæ çíà÷í³ îáñÿãè â ñòðóêòóð³ ìàþòü îáë³ãàö³¿ ÄÏ Ô³í³íïðî òà 
ïîçèêà Åêñïîðòíî–³ìïîðòíîãî áàíêó Êèòàþ – 16 òà 14 â³äñîòê³â 
â³äïîâ³äíî. Íàéìåíøó ïèòîìó âàãó ìàþòü ïîçèêè Ì³æíàðîäíîãî 
áàíêó ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó – 7,93 ìëðä. ãðí., àáî 3 â³äñîòêà.

Íàéá³ëüøó ïèòîìó âàãó ó ãàðàíòîâàíîìó âíóòð³øíüîìó 
áîðãó ìàþòü îáë³ãàö³¿ Ä²Ó – 7,2 ìëðä. ãðí., àáî 28 â³äñîòê³â. 
Ïåðåä áàíê³âñüêèìè óñòàíîâàìè çàáîðãîâàí³ñòü ñòàíîâèòü 
5,4 ìëðä. ãðí., àáî 21 â³äñîòîê, à çà îáë³ãàö³ÿìè ÍÀÊ «Íà-
ôòîãàç» – 4,8 ìëðä. ãðí., àáî 19 â³äñîòê³â.

Íàðîùóâàííÿ âíóòð³øíüîãî ãàðàíòîâàíîãî áîðãó ïðîòÿãîì 
2013–2015 ðîê³â â³äáóâàëîñÿ çäåá³ëüøîãî çà ðàõóíîê íà-
äàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é Óêðàâòîäîðó, Äåðæàâí³é ³ïîòå÷í³é 
óñòàíîâ³ òà êîìïàí³¿ ÍÀÊ «Íàôòîãàç». Ïðîòå, ÿê ñâ³ä÷àòü ðå-
çóëüòàòè ïåðåâ³ðêè Ðàõóíêîâî¿ ïàëàòè Óêðà¿íè, ô³íàíñóâàí-
íÿ ðîçâèòêó òà óòðèìàííÿ àâòîìîá³ëüíèõ äîð³ã â Óêðà¿í³ ÷åðåç 
çàëó÷åííÿ êðåäèò³â ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ íå ñòàëî åôåêòèâ-
íèì. Àíàë³ç óòâîðåííÿ òà âèêîíàííÿ Äåðæàâíèì àãåíòñòâîì 
àâòîìîá³ëüíèõ äîð³ã Óêðà¿íè áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ïîêàçàâ, 
ùî çàëó÷åí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè êàðäèíàëüíî íå ïîêðàùèëè 
ñòàíó ìåðåæ³ àâòîìîá³ëüíèõ äîð³ã çàãàëüíîãî êîðèñòóâàííÿ, 
ó ïåðåâàæí³é á³ëüøîñò³ äîðîãè íå â³äïîâ³äàþòü ñó÷àñíèì âè-
ìîãàì. Êàï³òàëüíîãî ðåìîíòó ïîòðåáóþòü áëèçüêî 90 â³äñî-
òê³â äîð³ã, á³ëüø³ñòü ç ÿêèõ íå ðåìîíòóâàëîñü 30–40 ðîê³â [7].

Çá³ëüøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó ÷àñòî â³äáó-
âàëîñÿ é âíàñë³äîê ïîðóøåííÿ ä³þ÷îãî çàêîíîäàâñòâà. Íà-
ïðèêëàä, íåçâàæàþ÷è íà îáìåæåííÿ, ïåðåäáà÷åí³ ÷àñòè-
íîþ ïåðøîþ ñòàòò³ 14 çàêîíó ïðî äåðæàâíèé áþäæåò íà 
2009 ð³ê, óðÿä óïðîäîâæ öüîãî ðîêó íåîäíîðàçîâî ïðèéìàâ 
ð³øåííÿ ïðî íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é, ÷èì ïîðóøóâàâ 
ñòàòòþ 17 Áþäæåòíîãî êîäåêñó. Çã³äíî ç ö³ºþ ñòàòòåþ Êàá³-
íåò Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â îñîá³ ì³í³ñòðà ô³íàíñ³â ìîæå íàäàâà-
òè ãàðàíò³¿ ùîäî âèêîíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ñóá’ºêòàì 
âèêëþ÷íî â ìåæàõ ïîâíîâàæåíü, âñòàíîâëåíèõ çàêîíîì 
ïðî äåðæàâíèé áþäæåò. Ïðèéíÿòèìè æ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â 
Óêðà¿íè ïîñòàíîâàìè áóëî äîçâîëåíî çàëó÷èòè ï³ä äåðæàâí³ 
ãàðàíò³¿ êðåäèòè, çä³éñíèòè âèïóñê îáë³ãàö³é òà íàäàòè âåêñå-
ë³ íà çàãàëüíó ñóìó, ùî â 1,8 ðàçà ïåðåâèùèëà âñòàíîâëå-
íèé ãðàíè÷íèé îáñÿã 37 ìëðä. ãðí. [8].

Íåäîë³êè ó ñèñòåì³ êîíòðîëþ çà íàäàííÿì äåðæàâíèõ ãà-
ðàíò³é ïðèçâîäèëè äî çíà÷íèõ âòðàò äåðæàâíîãî áþäæåòó. Çà 
ðåçóëüòàòàìè ïåðåâ³ðîê Ðàõóíêîâî¿ ïàëàòè Óêðà¿íè âèÿâëåíî 
çíà÷í³ âòðàòè áþäæåòíèõ êîøò³â âíàñë³äîê íàäàííÿ äåðæàâíèõ 

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâíîãî áîðãó çà éîãî ñêëàäîâèìè
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ãàðàíò³é ïðè âèïóñêó äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é, ùî ìàëî çàáåçïå÷è-
òè ïðîöåñ îçäîðîâëåííÿ Õàðê³âñüêîãî äåðæàâíîãî àâ³àö³éíîãî 
ï³äïðèºìñòâà (ÕÄÀÂÏ). Äæåðåëîì ïîãàøåííÿ îáë³ãàö³é òà âè-
ïëàòè â³äñîòêîâîãî äîõîäó çà íèìè áóëî âèçíà÷åíî ô³íàíñîâ³ 
ðåñóðñè, îòðèìàí³ âíàñë³äîê ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÕÄÀÂÏ. 
Ïðîòå öÿ ä³ÿëüí³ñòü òàê ³ íå ñòàëà ïðèáóòêîâîþ.

Íåãàòèâíèì âèÿâèâñÿ é äîñâ³ä ðåàë³çàö³¿ ìàñøòàáíîãî 
ïðîåêòó ï³äãîòîâêè ïðîâåäåííÿ â Óêðà¿í³ ô³íàëüíî¿ ÷àñòèíè 
ªâðî–2012. Âñóïåðå÷ âèìîãàì Ïðîãðàìè ªâðî–2012, Ì³-
í³íôðàñòðóêòóðè òà Óêðºâðî³íôðàïðîåêòîì íå âäàëîñÿ çà-
ëó÷èòè ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³¿ äëÿ ðîçâèòêó ì³æíàðîäíîãî àå-
ðîïîðòó «Áîðèñï³ëü». Âíàñë³äîê öüîãî ºäèíèì äæåðåëîì 

ô³íàíñóâàííÿ àåðîïîðòó ñòàëè êîøòè Äåðæàâíîãî áþäæå-
òó Óêðà¿íè òà êðåäèò ßïîí³¿, íàäàíèé ï³ä ãàðàíò³¿ Óðÿäó ùå ó 
2005 ðîö³. Çàãàëüíèé îáñÿã äåðæàâíèõ êîøò³â, ñïðÿìîâà-
íèõ íà ðîçâèòîê àåðîïîðòó, çá³ëüøåíî äî 2,6 ìëðä. ãðí., àáî 
â 21,9 ðàçè. Îäíàê çàëó÷åííÿ öèõ êîøò³â ó òàêèõ ðîçì³ðàõ 
âèÿâèëèñÿ åêîíîì³÷íî íåîá´ðóíòîâàíèìè [7].

Ðåçóëüòàòè àóäèòó ä³ÿëüíîñò³ Äåðæàâíîãî ï³äïðèºìñòâà 
«Ô³íàíñóâàííÿ ³íôðàñòðóêòóðíèõ ïðîåêò³â»(ÄÏ «Ô³í³íïðî») 
³ç óïðàâë³ííÿ çàïîçè÷åííÿìè ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ çàñâ³ä÷è-
ëè, ùî óïðàâë³ííÿ çîâí³øí³ìè çàïîçè÷åííÿìè â îáñÿç³ ìàé-
æå $1,3 ìëðä., çàëó÷åíèìè ó 2010–2011 ðîêàõ Äåðæàâíèì 
ï³äïðèºìñòâîì «Ô³íàíñóâàííÿ ³íôðàñòðóêòóðíèõ ïðîåêò³â» 

Ðèñóíîê 2. Ñòðóêòóðà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâíîãî áîðãó ñòàíîì íà 30.09.2015

Ðèñóíîê 3. Ñòðóêòóðà çîâí³øíüîãî ãàðàíòîâàíîãî áîðãó ñòàíîì íà 30.09.2015
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ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ ç ìåòîþ ô³íàíñóâàííÿ çàõîä³â Äåðæàâ-
íî¿ ö³ëüîâî¿ ïðîãðàìè ç ï³äãîòîâêè òà ïðîâåäåííÿ â Óêðà¿í³ 
÷åìï³îíàòó ªâðî–2012, òàêîæ çä³éñíþâàëîñÿ íååôåêòèâíî.

Àíàë³ç ïðàêòèêè íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ñâ³ä÷èòü, ùî ó 
áàãàòüîõ âèïàäêàõ öåé ìåõàí³çì â Óêðà¿í³ âèêîðèñòîâóâàâñÿ, 
ÿê ñïðîùåíèé ñïîñ³á âèð³øåííÿ ïðîáëåì íåñòà÷³ ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â äëÿ áàãàòüîõ äåðæàâíèõ êîðïîðàö³é. Òàê, ï³äïðèºì-
ñòâó, ùî ìàº ãàðàíò³¿ â³ä óðÿäó, îòðèìàòè êðåäèò çíà÷íî ëåãøå, 
í³æ ³íøèì ï³äïðèºìñòâàì, ÿê³ òàêî¿ ãàðàíò³¿ íå ìàþòü.

Âïëèâ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é íà îáñÿãè âèäàòê³â 
äåðæàâíîãî áþäæåòó íàðîùóâàâñÿ. Òàê, ÿêùî ó 2008 ðî-
ö³ îáñÿã âèäàòê³â áþäæåòó, ïåðåäáà÷åíèõ äëÿ âèêîíàííÿ 
çîáîâ’ÿçàíü çà äåðæàâíèìè ãàðàíò³ÿìè, ñêëàäàâ 1,7 ìëðä. 
ãðí., òî ó ïîäàëüøîìó (ïî÷èíàþ÷è ç 2010 ðîêó) öåé ïîêàç-
íèê äèíàì³÷íî çðîñòàâ. Íàéá³ëüø ïîì³òíèì çðîñòàííÿ áóëî ó 
2013 ðîö³ òà ó 2015 ðîö³, êîëè îáñÿãè äîñÿãëè çíà÷åíü 11,9 
ìëðä. ãðí. òà 26,2 ìëðä. ãðí. â³äïîâ³äíî.

Ó äåðæàâíîìó áþäæåò³ 2015 ðîêó íàéá³ëüøó ïèòîìó âàãó 
âèòðàò ïåðåäáà÷åíî íà äåðæàâíó ïðîãðàìó 3111030 «Âè-
êîíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü çà êðåäèòàìè, îòðèìàíèìè íà 
ðîçâèòîê ìåðåæ³ àâòîìîá³ëüíèõ äîð³ã çàãàëüíîãî êîðèñòó-
âàííÿ» – 19,1 ìëðä. ãðí., 6381130 – Âèêîíàííÿ áîðãîâèõ 
çîáîâ’ÿçàíü çà êðåäèòàìè, çàëó÷åíèìè ï³ä äåðæàâí³ ãàðàí-
ò³¿ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â «Öèêëîí–4» òà «Ñòâîðåííÿ Íàö³-
îíàëüíî¿ ñóïóòíèêîâî¿ ñèñòåìè çâ’ÿçêó» – 2,4 ìëðä. ãðí. òà 
3101220 – Âèêîíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü çà êðåäèòàìè, 
çàëó÷åíèìè ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ 
ðåàë³çàö³¿ çàâäàíü, ïåðåäáà÷åíèõ Äåðæàâíîþ ö³ëüîâîþ ïðî-
ãðàìîþ ç ï³äãîòîâêè òà ïðîâåäåííÿ â Óêðà¿í³ ô³íàëüíî¿ ÷àñ-
òèíè ÷åìï³îíàòó – 3,5 ìëðä. ãðí.

ßê ïîêàçóº àíàë³ç ì³æíàðîäíîãî äîñâ³äó êðà¿í ªÑ, íàäàííÿ 
äåðæàâíèõ ãàðàíò³é º ïîøèðåíèì ÿâèùåì ³ â ªâðîïåéñüêî-
ìó Ñîþç³. Îñíîâíèì íàïðÿìàìè, äå çàñòîñîâóºòüñÿ ô³íàíñó-
âàííÿ çà óìîâè íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é:

– ï³äòðèìêà ïð³îðèòåòíèõ ïðîåêò³â ðîçâèòêó äåðæàâè âèõî-
äÿ÷è ç ìàñøòàáó, ãàëóçåâî¿ ÷è òåðèòîð³àëüíî¿ ïðèíàëåæíîñò³;

– ðîçâèòîê ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî ï³äïðèºìíèöòâà;
– âçàºìîä³ÿ â ðàìêàõ äåðæàâíî–ïðèâàòíîãî ïàðòíåðñòâà.
Íàéá³ëüø âåëèê³ çà îáñÿãîì äåðæàâí³ ãàðàíò³¿, ÿê ïðà-

âèëî, íàäàþòüñÿ äëÿ ðåàë³çàö³¿ âåëèêèõ ³íôðàñòðóêòóðíèõ 
ïðîåêò³â – áóä³âíèöòâî òðàíñïîðòíî¿ òà êîìóíàëüíî¿ ³íô-
ðàñòðóêòóðè.

Ó÷àñíèêàìè ïðîöåñó íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ó ªâðîïåé-
ñüêîìó Ñîþç³ º ªâðîïåéñüêà Êîì³ñ³ÿ, ÿêà âèêîíóº ãîëîâíó ðîëü ç 
îðãàí³çàö³¿ òà çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ, ªâðîïåéñüêèé ³íâåñòèö³éíèé 
áàíê òà ªâðîïåéñüêèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä, ÿê³ àêóìóëþþòü â³ä-
ïîâ³äí³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè, à òàêîæ îðãàíè äåðæàâíîãî óïðàâë³í-
íÿ â³äïîâ³äíîãî ð³âíÿ, ùî áåçïîñåðåäíüî âèçíà÷àþòü, ÿê³ ç ï³ä-
ïðèºìñòâ ìîæóòü îòðèìàòè äåðæàâíó ï³äòðèìêó.

Ó êðà¿íàõ ªÑ ³ñíóº íîðìàòèâí³ ïðàâèëà ùîäî íàäàííÿ äåð-
æàâíî¿ äîïîìîãè ó âèãëÿä³ ãàðàíò³é. Òàê äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ 
ìîæóòü íàäàâàòèñÿ, ÿê âåëèêèì ï³äïðèºìñòâàì, òàê ³ ô³ð-
ìàì, ùî ïðàöþþòü ó ñôåð³ ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî á³çíåñó. 
Ðàçîì ³ç öèì ªâðîïåéñüêà Êîì³ñ³ÿ ðîçðîáèëà íèçêó êðèòå-
ð³¿â (óìîâ), ÿê³ çàñòîñîâóþòüñÿ ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ùîäî 
íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é.

Îäí³ºþ ç ïåðøèõ óìîâ º ç’ÿñóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíîâèùà 
ïîçè÷àëüíèêà. Ïðîöåäóðà, ÿêó íåîáõ³äíî âèêîíàòè, âèçíà÷åíà â 

äîêóìåíò³ ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó «Ïðèíöèïè ªÑ ùîäî íàäàííÿ 
äåðæàâíî¿ äîïîìîãè äëÿ â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ êîì-
ïàí³é â óìîâàõ êðèçè» [10]. Âîäíî÷àñ äî ïåðåë³êó ïîòåíö³éíèõ 
ï³äïðèºìñòâ, ÿêèì ìîæå áóòè íàäàíà äîïîìîãà, íå âêëþ÷àþòü-
ñÿ ô³ðìè, ÿê³ áóëî ñòâîðåíî ìåíøå í³æ òðè ðîêè òîìó.

Ïèòàííÿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè ðîçãëÿäàºòüñÿ áåçïîñåðåä-
íüî ï³ä ÷àñ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî íàäàííÿ äåðæàâíî¿ ãà-
ðàíò³¿. Ó öåé ïåð³îä âèð³øóºòüñÿ îáñÿã ãàðàíò³é òà ïåð³îä ¿¿ ä³¿ 
â³äïîâ³äíî äî ò³º¿ ÷è ³íøî¿ êðåäèòíî¿ óãîäè. Òàêà ãàðàíò³ÿ, ÿê 
ïðàâèëî, íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè 80 â³äñîòê³â îáñÿãó êðåäè-
òó, ùî íàäàºòüñÿ. Âàðò³ñòü íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é äëÿ 
òîãî ÷è ³íøîãî ï³äïðèºìñòâà âèçíà÷àºòüñÿ â³äïîâ³äíî ç îö³í-
êîþ éîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó.

Âîäíî÷àñ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é îáìåæóºòüñÿ íîð-
ìàìè Ìààñòðèõòñüêî¿ óãîäè â ÷àñòèí³ ãðàíè÷íîãî ð³âíÿ äåô³-
öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó ùîäî ÂÂÏ. Îñê³ëüêè ïðè íàäàíí³ 
äåðæàâíèõ ãàðàíò³é óðÿä ïîâèíåí ìàòè ó âèäàòêîâ³é ÷àñòè-
í³ äåðæàâíîãî áþäæåòó ðåçåðâí³ êîøòè íà ïîêðèòòÿ âèòðàò 
ó ðàç³ íàñòàííÿ ãàðàíò³éíîãî âèïàäêó, òî çíà÷íèé îáñÿã äåð-
æàâíèõ ãàðàíò³é çá³ëüøóâàòèìå äåô³öèò áþäæåòó, ùî ìîæå 
ïðèçâîäèòè äî êîíôë³êòó ç íîðìàìè ªÑ ñòîñîâíî äîòðèìàí-
íÿ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè êðà¿í–÷ëåí³â.

Äëÿ Óêðà¿íè âàæëèâèé äîñâ³ä ïîñòñîö³àë³ñòè÷íèõ êðà¿í ªÑ, 
çîêðåìà òàê çâàíèõ íîâèõ êðà¿í ÷ëåí³â ªÑ, ÿê³ âñòóïèëè â öþ 
îðãàí³çàö³þ ó 2004 ðîö³. Äëÿ öèõ êðà¿í ä³þòü ïåâí³ îáìåæåííÿ, 
ÿê³ ðåãëàìåíòóþòü íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é. Ó ñèëó íåîá-
õ³äíîñò³ çàáåçïå÷åííÿ ïàðàìåòð³â äåô³öèòó áþäæåòó êðà¿íè äî-
òðèìóþòüñÿ íåâèñîêîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî áîðãó 
äî äåðæàâíîãî áîðãó, à òàêîæ ç ìåòîþ çàïîá³ãàííÿ âèêðèâëåí-
íÿ ìåõàí³çì³â ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ó ªâðîñîþç³, ³ â³äïîâ³äíî «íî-
âèõ» êðà¿íàõ – ÷ëåíàõ ªÑ, îáìåæóºòüñÿ ìàêñèìàëüíèé îáñÿã 
íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é äëÿ ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî á³çíåñó 
íà ð³âí³ 1,5 ì³ëüéîí³â ºâðî äëÿ îäí³º¿ êîìïàí³¿. Ö³íà çà íàäàí-
íÿ ãàðàíò³é ìîæå áóòè äèôåðåíö³éîâàíîþ çàëåæíî â³ä îáñÿãó 
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, òèïó ïðèíöèïàëó (þðèäè÷íà îñîáà, çà ÿêó 
íàäàºòüñÿ ãàðàíò³ÿ) òà ñòóïåíþ ðèçèêó.

Ó òàáë. 1 ïðåäñòàâëåíî ñï³ââ³äíîøåííÿ îáñÿãó íàäàíèõ 
äåðæàâíèõ ãàðàíò³é (ÃÄÁ) äî ÂÂÏ, ñï³ââ³äíîøåííÿ çàãàëü-
íîãî äåðæàâíîãî áîðãó (ÇÄÁ) äî ÂÂÏ, ñï³ââ³äíîøåííÿ òà ñå-
ðåäíº çíà÷åííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ùîäî çàãàëüíîãî áîðãó 
äëÿ «íîâèõ» êðà¿í–÷ëåí³â ªÑ ïðîòÿãîì 2010–2014 ðîê³â çà 
äàíèìè ªâðîñòàòó. ßê âèäíî, íàéá³ëüø³ îáñÿãè íàäàííÿ äåð-
æàâíèõ ãàðàíò³é â íîâèõ êðà¿íàõ–÷ëåíàõ ªÑ çà ï³äñóìêàìè 
2014 ðîêó â³äì³÷àºòüñÿ ó Ñëîâåí³¿ – 16,6% ÂÂÏ. Ó Ïîëüù³ 
îáñÿã äåðæàâíèõ ãàðàíò³é â³ä ÂÂÏ ñêëàäàº 6,9 â³äñîòê³â, Ðó-
ìóí³¿ – 2,3 â³äñîòêà, Ëàòâ³¿ òà Åñòîí³¿ – 1,7 â³äñîòêà, à â ³íøèõ 
êðà¿íàõ – ìåíøå îäíîãî â³äñîòêà.

ßê ìîæíà áà÷èòè, çàãàëîì ñåðåäíº çíà÷åííÿ ñï³ââ³äíî-
øåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî çàãàëüíîãî äåð-
æàâíîãî áîðãó äëÿ «íîâèõ» êðà¿í – ÷ëåí³â ªÑ ÿê Ñëîâåí³ÿ, 
Ïîëüùà, Ðóìóí³ÿ, Ëàòâ³ÿ, Åñòîí³ÿ, Ëèòâà, Áîëãàð³ÿ, ×åõ³ÿ, 
Ñëîâà÷÷èíà òà Óãîðùèíà âïðîäîâæ 2010–2014 ðîê³â ñòà-
íîâèòü âåëè÷èíó 10,1%.

Óêðà¿íîþ òà Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì â³ä 27 ëþòîãî 
2015 ðîêó óêëàäåíî Ìåìîðàíäóì ïðî åêîíîì³÷íó òà ô³íàí-
ñîâó ïîë³òèêó. Â íüîìó âèçíà÷åíî, ùî äî 2020 ðîêó áîðãîâå 
íàâàíòàæåííÿ, òîáòî ñï³ââ³äíîøåííÿ äåðæàâíîãî òà ãàðàíòî-
âàíîãî äåðæàâîþ áîðãó ìàº çìåíøèòèñÿ äî 71%. Âèêîðèñ-
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òîâóþ÷è óìîâè Ìåìîðàíäóìó Óêðà¿íè ç ÌÂÔ ïðî åêîíîì³÷íó 
òà ô³íàíñîâó ïîë³òèêó, ïðîãíîçí³ äàí³ ÌÂÔ ùîäî íîì³íàëü-
íîãî ÂÂÏ Óêðà¿íè, äàí³ Ì³íô³íó ñòîñîâíî ïîãàøåííÿ çà ä³þ-
÷èìè ãàðàíòîâàíèìè äåðæàâîþ ïîçèêàìè (ñòàíîì íà ê³íåöü 
2015 ðîêó), ïðîãíîçíèé îáñÿã äåðæàâíîãî áîðãó íà 2015–
2017 ðîêè, à òàêîæ äîñâ³ä «íîâèõ» êðà¿í – ÷ëåí³â ªÑ ñòîñîâíî 

òîãî, ùî ñï³ââ³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî áîðãó äî äåðæàâíî-
ãî áîðãó ìàº çíàõîäèòèñÿ â ìåæàõ 10%, àâòîðîì áóëî ïðîâå-
äåíî îö³íêè îïòèìàëüíèõ îáñÿã³â äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ó ïåð³îä 
2016–2021 ðîê³â. Ðåçóëüòàòè â³äîáðàæåíî â òàáë. 2.

ßê ïîêàçóþòü ðîçðàõóíêè, çàáåçïå÷åííÿ îïòèìàëüíîãî ñï³â-
â³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî äåðæàâíîãî 

Òàáëèöÿ 1. Ñï³ââ³äíîøåííÿ îáñÿãó íàäàíèõ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é (ÃÄÁ) äî ÂÂÏ, ñï³ââ³äíîøåííÿ çàãàëüíîãî äåð-
æàâíîãî áîðãó (ÇÄÁ)äî ÂÂÏ, ñï³ââ³äíîøåííÿ òà ñåðåäíº çíà÷åííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ùîäî çàãàëüíîãî áîðãó 
äëÿ «íîâèõ» êðà¿í–÷ëåí³â ªÑ ïðîòÿãîì 2010–2014 ðîê³â, â³äñîòêè

Êðà¿íà Ñåðåäíº
çíà÷åííÿ 2010 2011 2012 2013 2014

Ñëîâåí³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 19,73 17,89 16,1 17,82 16,6
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 37,9 46,2 53,3 70,0 82,9
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 33,3 52,0 38,8 30,2 25,5 20,0
Ïîëüùà ÃÄÁ/ÂÂÏ 5,09 6,07 6,04 6,59 6,9
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 53,6 54,8 54,4 55,7 48,8
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 11,5 9,5 11,1 11,1 11,8 14,1
Ðóìóí³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 2,23 1,64 1,98 2,07 2,3
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 30,5 33,9 37,5 38,8 40,4
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 5,7 7,3 4,8 5,3 5,3 5,7
Ëàòâ³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 2,43 2,61 2,53 1,96 1,7
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 39,8 37,5 36,5 35,2 37,8
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 6,0 6,1 7,0 6,9 5,6 4,5
Åñòîí³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 2,64 2,19 1,95 1,71 1,7
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 6,5 6,1 9,7 10,1 9,7
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 26,2 40,4 36,1 20,1 17,0 17,6
Ëèòâà ÃÄÁ/ÂÂÏ 1,25 0,86 0,7 0,67 0,8
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 36,3 37,3 39,9 39,0 37,7
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 2,3 3,4 2,3 1,8 1,7 2,1
Áîëãàð³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 1,33 1,15 0,98 0,75 0,6
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 14,6 14,8 17,1 17,6 26,9
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 5,8 9,1 7,8 5,7 4,3 2,2
×åõ³ÿ ÃÄÁ/ÂÂÏ 0,76 0,67 0,94 1,01 0,4
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 36,8 39,4 43,9 43,8 41,6
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 1,8 2,1 1,7 2,1 2,3 1,0
Ñëîâà÷÷èíà ÃÄÁ/ÂÂÏ 0,06 0,05 0,04 0,03 0,02
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 41,1 43,5 52,1 54,6 54,0
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0
Óãîðùèíà ÃÄÁ/ÂÂÏ 9,38 8,81 8,65 7,94 0
 ÇÄÁ/ÂÂÏ 80,9 81,0 78,5 77,3 76,9
 ÃÄÁ/ÇÄÁ 8,7 11,6 10,9 11,0 10,3 0,0
«Íîâ³» êðà¿íè–÷ëåíè ªÑ ÃÄÁ/ÇÄÁ 10,1

Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè ªâðîñòàòó.

Òàáëèöÿ 2. Ðîçðàõóíîê îáñÿãó äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ó ïåð³îä 2016–2021 ðîê³â, ìëðä. ãðí.

Ïåð³îä

Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
ãàðàíòîâàíîãî 
áîðãó äî äåð-
æàâíîãî áîðãó, 

%

Íîì³íàëüíå 
ÂÂÏ (çà äà-
íèìè ÌÂÔ)

Äåðæàâíèé 
áîðã

Ãàðàíòîâà-
íèé äåðæà-
âîþ áîðã

Ïîãàøåííÿ 
ãàðàíòîâà-
íîãî áîðãó 
(çà äàíèìè 
Ì³íô³íó)

Ìîæëè-
âèé îáñÿã 
íàäàííÿ 

äåðæàâíèõ 
ãàðàíò³é

Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
äåðæàâíîãî òà 
ãàðàíòîâàíîãî 
áîðãó äî ÂÂÏ, 

%

2015 24,4 1981,0 1372,0 334,5 79,9 0,0 86,1
2016 26,4 2262,0 1502,0 396,6 16,9 79,0 83,9
2017 22,2 2571,9 1729 383,1 22,7 9,2 82,1
2018 19,8 2888,2 1870 369,6 44,4 30,9 77,5
2019 17,8 3183,3 2002 356,1 26,5 13,0 74,1
2020 16,2 3510,3 2115 342,2 80,4 66,5 70,0
2021 10,0 3822,3 2250 382,2 74,9 114,9 68,9

Äæåðåëî: àâòîðñüêèé ðîçðàõóíîê.
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áîðãó â Óêðà¿í³ ìîæíà äîñÿãíóòè íå â³äðàçó, à âïðîäîâæ äåê³ëü-
êîõ ðîê³â, âäîñêîíàëþþ÷è óïðàâë³ííÿ â ñôåð³ ÿê äåðæàâíîãî 
òàê ³ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó. Ïðè çáåðåæåíí³ òåíäåíö³¿, 
âèçíà÷åíî¿ ðîçðàõóíêàìè, Óêðà¿íà çìîæå äîñÿãíóòè ñï³ââ³äíî-
øåííÿ äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî áîðãó äî ÂÂÏ íà ð³âí³, ùî 
íå ïåðåâèùóâàòèìå 60 â³äñîòê³â, íå ðàí³øå 2024 ðîêó.

Ðåçóëüòàòè ðîçðàõóíêó îáñÿã³â äåðæàâíèõ ãàðàíò³é, ùî 
ìîæóòü áóòè íàäàí³ ó ïåð³îä 2016–2021 ðîê³â ç äîòðèìàí-
íÿì âèìîã Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäó ùîäî ïîñòó-
ïîâîãî çìåíøåííÿ áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ íà åêîíîì³-
êó, âðàõîâóþ÷è íåîáõ³äí³ñòü ï³äòðèìêè åêîíîì³÷íî âèã³äíèõ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â òà íåîáõ³äí³ñòü îïòèì³çàö³¿ ñï³ââ³ä-
íîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî ³ äåðæàâíîãî áîðãó äî 10%, ïðåä-
ñòàâëåíî íà ðèñ. 9. Íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ìàº ÷³òêî 
îêðåñëåíó òåíäåíö³þ, ÿêà âêàçóº íà â³äíîñíèé ì³í³ìóì íà-
äàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é âïðîäîâæ 2017–2019 ðîê³â. Òàê, 
ó 2016 ðîö³ öåé ïîêàçíèê ìîæå ñòàíîâèòè 79,0 ìëðä. ãðí., 
ó 2017 ðîö³ – çìåíøèòèñÿ äî 9,2 ìëðä. ãðí., ó 2018 ðîö³ – 
çðîñòè äî 30,9 ìëðä. ãðí. òà çíîâó çìåíøèòèñÿ ó 2019 ð. 
äî 13,0 ìëðä. ãðí. Ó íàñòóïíîìó ïåð³îä³ ìîæëèâå ïîñòóïîâå 
çá³ëüøåííÿ îáñÿãó äåðæàâíèõ ãàðàíò³é – äî 66,5 ìëðä. ãðí. ó 
2020 ðîö³ òà äî 114,9 ìëðä. ãðí. – 2021 ìëðä. ãðí.

Âèñíîâêè
Îòæå, íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ íàäàííÿ êðåäèò³â ï³ä äåðæàâ-

í³ ãàðàíò³é áåç íàëåæíîãî êîíòðîëþ çà ñòàíîì ïîçè÷àëü-
íèê³â òà âèòðà÷àííÿì öèõ êîøò³â ïðèçâåëî äî äîäàòêîâèõ 
âèòðàò äåðæàâíîãî áþäæåòó é çðîñòàííÿ äåðæàâíèõ çàïî-
çè÷åíü. Òàê, ÿêùî ãàðàíòîâàíèé áîðã ó 2008 ðîö³ ñòàíîâèâ 
58,7 ìëðä. ãðí., òî ñòàíîì íà 30 âåðåñíÿ 2015 ðîêó â³í ñòà-
íîâèòü 262,1 ìëðä. ãðí., íà ê³íåöü ðîêó éîãî îáñÿã, çà îö³í-
êîþ Ì³íô³íó, ìîæå äîñÿãòè á³ëüøå 330 ìëðä. ãðí., ïðè öüî-
ìó âèäàòêè áþäæåòó, ïåðåäáà÷åí³ íà âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü 
çà äåðæàâíèìè ãàðàíò³ÿìè, çðîñëè ç 1,7 ìëðä. ãðí. äî 26,2 
ìëðä. ãðí. â³äïîâ³äíî. Öå ìîæå ñóòòºâî çì³íþâàòè ïàðàìåòðè 
äåô³öèòó áþäæåòó.

Ç ìåòîþ âäîñêîíàëåííÿ â Óêðà¿í³ ðåãóëþâàííÿ êâàç³ô³ñ-
êàëüíèõ îïåðàö³é çàãàëîì, òà îòðèìàííÿ êðåäèò³â ñóá’ºêòàìè 
ãîñïîäàðþâàííÿ ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ âðàõîâóþ÷è äîñâ³ä ªÑ 
òà, çîêðåìà, íîâèõ êðà¿í – ÷ëåí³â ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó, íå-
îáõ³äíî âæèòè òàê³ çàõîäè.

Ïî–ïåðøå, çàïðîâàäèòè çì³íè äî Ïîëîæåííÿ ïðî óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè â ÷àñòèí³ ðîçïîä³ëó ðèçèê³â íàäàííÿ äåðæàâ-
íèõ ãàðàíò³é ì³æ äåðæàâîþ, êðåäèòîðàìè ³ ïîçè÷àëüíèêàìè 
(çà äîñâ³äîì íîâèõ êðà¿í–÷ëåí³â ªÑ äåðæàâîþ ãàðàíòóºòüñÿ 
íå á³ëüøå 80% îáñÿãó âçÿòîãî êðåäèòó), à òàêîæ ùîäî îïðè-
ëþäíåííÿ ùîêâàðòàëüíî¿ ³íôîðìàö³¿ íå ò³ëüêè çà ïðîåêòîì â 
ö³ëîìó, à é ó ðîçð³ç³ êîæíî¿ êâàç³ô³ñêàëüíî¿ îïåðàö³¿.

Ïî–äðóãå, ç ìåòîþ çàïîá³ãàííÿ âèêðèâëåííÿ ìåõàí³çì³â 
ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ó ªâðîñîþç³ îáìåæèòè ìàêñèìàëüíèé 
îáñÿã íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é äëÿ ìàëîãî òà ñåðåäíüî-
ãî á³çíåñó íà ð³âí³ åêâ³âàëåíòíîìó 2,5 ìëí. ºâðî äëÿ îäí³º¿ 
êîìïàí³¿. Ö³íó çà íàäàííÿ ãàðàíò³é âèçíà÷àòè äèôåðåíö³éî-

âàíî çàëåæíî â³ä îáñÿãó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, òèïó þðèäè÷-
íî¿ îñîáè, çà ÿêó íàäàºòüñÿ ãàðàíò³ÿ, òà ñòóïåíþ ðèçèêó.

Ïî–òðåòº, âðàõóâàòè äîñâ³ä íîâèõ êðà¿í–÷ëåí³â ªÑ ³ çà-
áåçïå÷èòè ïîñòóïîâèé ïåðåõ³ä äî ñï³ââ³äíîøåííÿ ãàðàíòî-
âàíîãî äåðæàâîþ áîðãó ç äåðæàâíèì áîðãîì íà ð³âí³ 10%. 
ßê ïîêàçóº àâòîðñüêèé ðîçðàõóíîê ñöåíàð³þ äîñÿãíåííÿ 
öüîãî ïîêàçíèêà, íåîáõ³äí³ ñï³ââ³äíîøåííÿ äåðæàâíîãî òà 
ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî ÂÂÏ â 2020 ðîö³ (70%) 
äîñÿãàºòüñÿ ïðè ïåâíîìó çíèæåíí³ îáñÿãó íàäàâàíèõ äåð-
æàâíèõ ãàðàíò³â âïðîäîâæ 2017–2019 ðîê³â.
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