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Фінансово-правове регулювання державного боргу України: виклики
• . . . *та шляхи оптимізацм

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] (в загальному
визначенні) - це сума грошей, яку уряд винен зовнішнім боржникам; (у
вузькому значенні) -  це система зобов’язальних відносин, що виникають у
зв’язку з неспроможністю держави за рахунок власного обсягу державного
бюджету забезпечити в повному обсязі сталий розвиток усіх сфер
суспільного життя.

Він включає як внутрішні, так і зовнішні запозичення, здійснені
для фінансування дефіциту державного бюджету, реалізації державних
програм та проектів, а також для рефінансування існуючих боргових
зобов'язань.[2]

Правове регулювання державного боргу та гарантованого державою
боргу, місцевого боргу та місцевого гарантованого боргу в Україні
здійснюється відповідно до:

- Конституції України;
- Бюджетного кодексу України;
- та інших нормативно-правових актів у сфері управління боргом. [3]

Станом на 30 червня 2024 року державний та гарантований
державою борг України становив 6168 млрд грн, або 152,2 млрд дол. США,
в тому числі:
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- державний та гарантований державою зовнішній борг -  4456,4 
млрд грн (72,3% загальної суми державного та гарантованого державою 
боргу), або 109,9 млрд дол. США;

- державний та гарантований державою внутрішній борг -  1711,6 
млрд грн (27,7%) або 42,2 млрд дол. США. [3]

У Мінфіні зазначають, що збільшення боргу відбулося в основному 
через зростання довгострокового пільгового фінансування від міжнародних 
партнерів.

При цьому середньозважена вартість державного та гарантованого 
державою боргу України з початку 2024 року скоротилася на 10,3% -  з 6,24% 
до 5,6%. [4]

Основними кредиторами України є:
- Міжнародний валютний фонд (МВФ);
- Світовий банк;
- Європейський Союз та окремі країни-члени ЄС;
- уряди Канади, Великобританії, Японії, Франції, Нідерландів та Італії.
- США; [5]
З огляду на стабільність і високі показники ВВП у деяких країнах, 

складно уявити, що вони звертатимуться до кредиторів. Але якщо 
заглибитися в суть проблеми, причини таких дій цілком зрозумілі й 
здебільшого виправдані. Основними причинами виникнення боргу стають:

•  збільшення витрат на військові програми;
•  фінансування соціальних зобов’язань;
•  економічні спади;
•  інвестиції в економіку держави.[6]
Значна частка державного боргу України номінована в іноземній 

валюті, що створює додаткові ризики в умовах нестабільності національної 
валюти. Девальвація гривні призводить до автоматичного збільшення 
боргового навантаження в національній валюті.[7]

Важливими напрямами удосконалення боргової політики в першу 
чергу є вирішення питання бюджетної економії на всіх рівнях, використання 
запозичень для реального сектору економіки, орієнтація на внутрішній 
ринок. [8]

За умови ефективного використання державного кредиту, держава 
здатна розв’язати нагальні поточні проблеми, збалансувати потреби 
теперішнього і майбутнього розвитку, що позитивно впливає на добробут 
населення країни. У разі нераціонального використання державного кредиту 
та неефективного спрямування залучених коштів державний борг 
транспортується в непосильний тягар як для фінансів держави, так і для 
економіки загалом.[8]

Світова інфляція надалі сповільнюється, наближаючись до цільових 
рівнів у розвинених країнах на горизонті, одного-двох років. Очікувана 
траєкторія інфляції зумовить поступове зниження ключових ставок 
провідними центральними банками. Це не матиме прямого впливу на 
вітчизняну фінансову систему з огляду на фактичну відсутність доступу 
України до міжнародних ринків приватного капіталу. Проте це сприятиме 
інтенсивнішому відновленню глобальної економіки, а в довшій перспективі
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-  більшому апетиту інвесторів до вкладень, у тому числі у відновлення 
України. [7]

Надходження капіталу у приватний сектор все ще стримані через 
високі безпекові ризики. Відпливи капіталу з приватного сектору ще певний 
час будуть стриманими через збереження низки валютних обмежень для 
забезпечення зовнішньоекономічної стійкості. [7]

Основні інструменти боргової політики, які були впроваджені в різних 
країнах — це введення нових цінних паперів і зміна структури цінних паперів, 
які пропонуються на ринку, зміна процедур і механізмів розміщення позик, а 
також операції на відкритому ринку.[9]

Світовою практикою акумулювано значний досвід управління 
держаним боргом, встановлені основні принципи і цільові орієнтири 
ефективної та дієвої боргової політики. У більшості країн світу зусилля уряду 
спрямовані на підвищення стійкості державних фінансів до зовнішніх шоків і 
забезпечення фінансової стабільністьності в країни.[9]

Україна може адаптувати ці принципи до своїх умов, зокрема, 
опираючись на ст. 347 УГОДИ ПРО АСОЦІАЦІЮ "Між Україною, з однієї 
сторони, та Європейським Союзом, Європейським співтовариством з 
атомної енергії і їхніми державами-членами, з іншої сторони”

Сторони обмінюються інформацією, досвідом, найкращою практикою 
та здійснюють інші заходи, зокрема, щодо такого:

1. У галузі бюджетної політики:
a) розвитку системи середньострокового бюджетного 

прогнозування/планування;
b) удосконалення програмно-цільових підходів у бюджетному процесі 

й аналізу ефективності та результативності виконання бюджетних програм;
c) покращення обміну досвідом та інформацією з питань планування 

і виконання бюджету та стану державного боргу. [10]
Фінансово-правове регулювання державного боргу України 

стикається з низкою викликів, серед яких високий рівень боргового 
навантаження, валютні ризики, недосконалість нормативно-правової бази 
та низька ефективність використання залучених коштів. Для подолання цих 
викликів необхідно здійснити комплекс заходів, спрямованих на оптимізацію 
системи управління державним боргом.
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