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У статті наведено сутнісну характеристику зовнішніх запозичень держави. 
Проаналізовано динаміку державного боргу України, розглянуто основні проблеми 
його обслуговування та обґрунтовано розробку державної стратегії зовнішніх 
запозичень. 
Ключові слова: державний борг, бюджетний дефіцит, ВВП, позики, зовнішні запозичення. 

 

В статье приведена сущностная характеристика внешних заимствований государства. 
Проанализирована динамика государственного долга Украины, рассмотрены основные 
проблемы его обслуживания и обоснована разработка государственной стратегии 
внешних заимствований. 
Ключевые слова: государственный долг, бюджетный дефицит, ВВП, займы, внешние 

заимствования. 
 
The article presents the essential characteristics of the state’s external borrowings. The 
dynamics of the state debt of Ukraine is analyzed, the main problems of its servicing are 
considered and the development of the state strategy of external borrowings is substantiated. 
Keywords: public debt, budget deficit, GDP, loans, external borrowing. 

 
В умовах фінансової глобалізації розвиток міжнародної фінансової системи 

характеризується значним зростанням обсягів зовнішньої державної заборгованості країн 

світу. Державний борг є органічною складовою фінансових систем переважної більшості 

країн світу, дієвим інститутом у механізмі макроекономічного регулювання та інструментом 

реалізації економічної стратегії держави. В Україні за роки її незалежності формування боргу 

відбувалося значною мірою під впливом потреб оперативного фінансування поточних 

бюджетних видатків, що зумовило його структуру та обсяги. Необхідність збільшення 

валютних резервів для забезпечення стабільності національної грошової одиниці, значні 

бюджетні дефіцити, залежність від імпорту енергоносіїв, потреби технічного переозброєння 

більшості галузей національної економіки є основними причинами швидкого зростання 

державного боргу України за роки її незалежності. 

Проблемою зовнішнього боргу, структурою, методами регулювання та контролю, 

його значенням для фінансової системи країни цікавилися як зарубіжні, так і вітчизняні 

теоретики і практики: Е. Аткінсон, Дж. Гес, А. Сміт, А. Пігу, К. Маркс, Ж. Сісмонді, 

У. Тріск. Велика увага розв’язанню даних проблем приділяється і в працях таких 

українських учених: В. Базилевича, О. Василика, В. Бабича, А. Гальчинського, С. Юрія, 
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В. Дем’янишина, однак ними недостатньо розглянуто питання, що стосуються регулювання і 

контролю зовнішніх запозичень.  

Метою статті є дослідження проблем обслуговування державного боргу України та 

обґрунтування оптимальних шляхів його оптимізації, адже саме бюджетна дієздатність 

держави, стабільність її національної валюти, а відтак, фінансова підтримка міжнародних 

фінансових організацій залежить від характеру врегулювання боргової проблеми. 

Розв’язання цих питань потребує пошуку шляхів вдосконалення механізму управління та 

обслуговування державного боргу в Україні. 

Отримані кредити в період економічних спадів і тимчасової нестачі коштів для 

досягнення певних цілей досить важливі, оскільки не дають економіці країни зазнати краху. 

Сам борг не є загрозливим явищем, тому що після кризи настає піднесення в економіці, під 

час якого відбувається зростання податкових надходжень. За ефективної економічної 

політики витрати мають зменшитися, а надлишок, який починає виникати в бюджеті, 

повинен спрямовуватися на погашення боргів, утворених у момент кризи. Зовнішні 

запозичення в таких інститутах, як Міжнародний валютний фонд, Світовий банк, 

Європейський банк реконструкції та розвитку дають змогу ефективно виходити з проблем, 

які виникають в країні. За часи незалежності України проблеми, пов’язані з фінансуванням 

бюджетного дефіциту за рахунок закордонних позик, стали досить актуальними. Починає 

вивчатися фінансова надійність і стійкість держави, спроможність виконувати покладені на 

неї функції, якість фінансової системи загалом і ефективність використання певного набору 

фінансових інструментів [2]. 

Згідно Бюджетного кодексу України, державний борг – загальна сума боргових 

зобов’язань держави з повернення отриманих та непогашених кредитів (позик) станом на 

звітну дату, що виникають внаслідок державного запозичення [1]. Зовнішній державний борг 

– це сумарні грошові обов’язки країни, виражені грошовою сумою, яка підлягає поверненню 

зовнішнім кредиторам на певну дату, тобто загальна заборгованість країни за зовнішніми 

позиками і невиплаченими за ними відсотками [4]. Тобто зовнішній борг представляє собою 

заборгованість кредиторам за межами певної країни. Дамо коротку характеристику стану 

зовнішнього боргу України за період 2016–2020 р. Так, найбільший ріст державного 

зовнішнього боргу України спостерігається у 2019 році. Основним чинником такої динаміки 

було зростання обсягів зовнішніх зобов’язань реального сектору економіки переважно за 

торговими кредитами. Проте станом на 30.09.2020 р  державний зовнішній борг знизився і 

становив 1240028,7 млн грн (рисунок). 
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Рисунок. Динаміка державного боргу України за період 2016–2020 р. 

Примітка: розроблено автором на основі [3] 
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Державний борг України характеризується значною часткою зовнішнього боргу, що 
становить 59,1% загальної суми державного боргу. Частка державного зовнішнього боргу 
України значно перевищує середній показник для країн-аналогів за регіоном та регіональних 
лідерів. Зовнішній борг становить, у середньому, 47% для країн-аналогів за регіоном і лише 

38% для країн-аналогів − регіональних лідерів. Це вказує на порівняно вищу вразливість 
України до зовнішніх шоків. При цьому для країн-аналогів за рейтингом частка державного 
зовнішнього боргу складає в середньому 56% і є співставною з показником України [6]. 

Спостерігаючи таку тенденцію зростання зовнішніх запозичень, значну увагу потрібно 
приділити управлінню й обслуговуванню зовнішнього боргу. Обслуговування державного 
боргу – це комплекс заходів держави з погашення позик, виплати відсотків за ними, 
уточнення і зміни умов погашення випущених позик. Розглядаючи питання обслуговування 
державного зовнішнього боргу, виділяють два аспекти. Перший будується на бюджетному 
підході, тобто своєчасності виплат за зовнішніми борговими зобов’язаннями держави. 
Другий полягає в тому, що державний зовнішній борг розглядається як невід’ємна частина 
валового зовнішнього боргу країни. Для ефективного і якісного управління боргом потрібні 
певні принципи, на основі яких і буде здійснюватися регулювання боргу, дані принципи 
засновані на закордонній практиці [2].  

Слід відмітити, що вагомою перешкодою до ефективного управління державним 
боргом України є відсутність цілісної системи законодавчого забезпечення регулювання 
витрат з обслуговування і погашення державного боргу. За висновками Рахункової палати 
України, чинним законодавством взагалі не врегульовано порядок витрачання коштів 
Державного бюджету України на управління державним боргом та повноваження органів 
державної влади у цьому процесі. Суттєві недоліки існують на етапі планування витрат з 
обслуговування, погашення та управління державним боргом. Крім того, щорічними 
перевірками Рахункової палати встановлюються численні правопорушення у процесі 
здійснення боргових виплат. 

 Для оптимізації структури державного боргу України з позиції економічної безпеки 
держави необхідно збільшити частку внутрішнього державного боргу України в загальному 
обсязі державного боргу. Проблема полягає в тому, яким чином заохотити потенційних 
кредиторів вкладати ресурси в державу. Для підвищення ефективності управління 
зовнішньою державною заборгованістю України та забезпечення її позитивного впливу на 
економічний розвиток можна сформулювати такі рекомендації: для збереження економічної 
безпеки держави при виборі боргового джерела пріоритет повинен надаватися внутрішнім 
запозиченням (необхідно відзначити, що в сучасних умовах поліпшення 
кредитоспроможності України вартість запозичень на ринку для внутрішніх і зовнішніх 
позик з урахуванням динаміки зміни валюти приблизно однаковий, тому критерій вартості 
не може бути визнаний першочерговим) [5]. 

На думку Р. Рудика, одним з найбільш ефективних механізмів можливого 
врегулювання українського зовнішнього боргу є використання свопових операцій, тобто 
операцій типу «борги в обмін на власність (акції)». Погашення зовнішнього боргу акціями 
підприємств, що знаходяться в державній власності, має і свої негативні моменти. Так, при 
використання цієї схеми необхідно обмежити перехід в іноземну власність стратегічно 
значимих національних підприємств, що може призвести до погіршення 
зовнішньоекономічного положення країни і часткової втрати економічної незалежності [5].    

Очевидні вигоди для українського бюджету і національної економіки при використанні 
даної схеми:  

− скорочення зовнішнього боргу;  

− додаткове залучення в країну іноземних інвестицій;  

− зростання попиту на пакети акцій, що реалізуються, і збільшення виторгу на аукціонах із 
розміщення акцій внаслідок зростання їх ціни; 
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− в результаті приватизації збиткових підприємств відбувається скорочення обсягів 
субсидування державних підприємств; 

− такого роду конверсія боргових зобов’язань може сприяти експорту, заміні імпорту 
вітчизняним виробництвом. 

Враховуючи низку проблем, пов’язаних із виникненням та погашенням державного 
зовнішнього боргу України, стратегічними завданнями боргової політики доцільно вважати 
розробку стратегії соціально-економічного розвитку, яка б узгоджувала і підпорядковувала 
єдині цілі державного управління боргом, бюджетним дефіцитом, видатками бюджету, 
податковою, грошово-кредитною політикою; розробку стратегії управління державним 
зовнішнім боргом, яка повинна мати чітко окреслені цілі, завдання, очікувані результати; 
здійснення зовнішніх запозичень для розвитку пріоритетних сфер національної економіки, 
причому інноваційно-інвестиційного спрямування. 

У цьому контексті слід відмітити, що повна відмова від державного зовнішнього 
запозичення неможлива, оскільки необхідно забезпечувати обслуговування та погашення 
накопиченого державного боргу, підтримку платіжного балансу, збереження валютних 
резервів. Іншою альтернативою державним запозиченням є відмова від сплати державою 
своїх боргів (дефолт). Однак, оголошення дефолту лише тимчасово зменшить навантаження 
на видаткову частину державного бюджету, проте не сприятиме макроекономічній 
стабілізації та економічному зростанню, а, навпаки – спричинить спад виробництва. Адже 
розв’язанню значних проблем щодо забезпечення стабільного економічного зростання 
конкурентоспроможності вітчизняних підприємств можуть сприяти прямі іноземні інвестиції 
та зовнішні запозичення, які стануть неможливими для підприємств у разі оголошення 
дефолту [5]. 

Таким чином, можна зазначити, що співробітництво України з міжнародними 
фінансово-кредитними організаціями має як позитивний, так і негативний ефект для країни. 
З одного боку, кредити, фінансова та технічна допомога, що надаються міжнародними 
фінансовими установами сприяють покращанню економічної ситуації та надають можливість 
країні владнати як внутрішні кризові ситуації, так і запобігти впливу зовнішніх економічних 
явищ. З іншого боку, залучення великих позик міжнародних фінансових установ призводить 
до катастрофічного збільшення зобов’язань України перед міжнародними організаціями та 
поширює політичний та економічний вплив міжнародних економічних установ в Україні. 
Саме тому на сьогодні для України вкрай необхідною є розробка стратегії держави в 
питаннях зовнішніх запозичень. Управління державним боргом повинно бути спрямовано на 
збільшення середнього терміну погашення заборгованості та скорочення витрат на 
обслуговування боргу. Розміри державного боргу в своїх абсолютних значеннях можуть 
досягати досить великих величин, проте борг завжди мусить знаходитися в певній 
визначеній кореляційній залежності у відповідній пропозиції відносно абсолютної величини 
ВВП. Стратегічною метою державної боргової політики України має стати залучення 
фінансових ресурсів для ефективної реалізації програм інституційного та інвестиційного 
розвитку країни із одночасним забезпеченням стабільного співвідношення державного боргу 
до ВВП. 
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