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ECONOMIC CONCEPTS OF PUBLIC DEBT MANAGEMENT 

 
Анотація. В умовах повномасштабної війни росії з Україною перед нашою держа-
вою постає питання залучення коштів як у резидентів, так і нерезидентів для вирі-
шення військових, соціальних проблем, у наслідок чого формується державний борг 
і відбувається постійне його зростання. Найбільший вплив на зростання державної 
заборгованості мало отримання макрофінансової допомоги (пільгових кредитів) від 
ЄС. На зростання державного боргу України вплинуло отримання кредитів за програ-
мами МВФ, Світового банку, ЄБРР, від уряду Канади. Зростання державного боргу 
обумовлює необхідність вибору ефективного методу управління держаним боргом, 
бо від управління державним боргом залежить боргова безпека країни. У статті про-
аналізовано управління державним боргом з теоретично-наукової точки зору. Метою 
роботи є проведення аналізу економічної категорії «управління державним боргом», 
його принципів, етапів. Визначено основні напрями діяльності засади поняття «дер-
жавний борг» як з нормативно-правової точки зору, так і з наукової; приведена його 
класифікація за критеріями. Державний борг є вагомою економічною категорією, яка 
відображає сукупність економічних відносин у сфері залучення позикових фінансових 
ресурсів з метою фінансування дефіциту загальнодержавного сектора економіки на 
основі повернення, платності та строковості. У статті детально розглядається класи-
фікація державного боргу для того щоб зрозуміти механізми управління боргу, їх осо-
бливості залежно від класифікації державного боргу. Розглянуто основні складові си-
стеми управління державним боргом. Управління та обслуговування державного 
боргу є одним з пріоритетних завдань фінансової політики держави, важливою умо-
вою стабільності її фінансової системи. Ефективне управління боргом на всіх його 
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етапах дозволить уникнути кризових боргових ситуацій та перевантаження видаткової 
частини державного бюджету в розрізі витрат на обслуговування державного боргу, 
сприятиме забезпеченню стабілізації соціально-економічної ситуації та розвитку еко-
номіки будь-якої країни. Наведено класифікацію основних методів управління держа-
вним боргом як зовнішнім, так і внутрішнім, особливу увагу приділено за умов загрози 
непогашення державного боргу методу реструктуризації державного боргу та його 
схемам. Особлива увага приділяється ролі Паризького клубу у реструктуризації зов-
нішнього державного боргу. 

 
Ключові слова: державний борг, зовнішній державний борг, внутрішній державний 
борг, гарантований державою борг, управління державним боргом, методи управ-
ління державним боргом, реструктуризація, Паризький клуб. 
 
 
Abstract. In the conditions of a full-scale war between Russia and Ukraine, our state faces 
the question of attracting funds from both residents and non-residents to solve military and 
social problems, as a result of which the national debt is formed and its constant growth 
occurs. The receipt of macro-financial assistance (soft loans) from the EU had the greatest 
impact on the growth of public debt. The growth of Ukraine’s public debt was influenced by 
the receipt of loans under the programs of the IMF, the World Bank, the EBRD, and the 
government of Canada. The growth of the national debt determines the need to choose an 
effective method of managing the national debt, because the country’s debt security 
depends on the management of the national debt. The article analyzes the management 
of public debt from a theoretical and scientific point of view. The purpose of the work is to 
conduct an analysis of the economic category of «public debt management», its principles 
and stages. The main areas of activity of the concept of «public debt» are determined both 
from a regulatory and legal point of view, and from a scientific point of view; its classification 
by criteria is given. Public debt is an important economic category that reflects a set of 
economic relations in the field of attracting positional financial resources with the 
involvement of the financial deficit of the national sector of the economy on the basis of 
repayment, payment and maturity. The article examines the classification of public debt in 
detail in order to understand the mechanisms of debt management, their features 
depending on the classification of public debt. The main components of the state debt 
management system are considered. Management and service of the state debt is one of 
the priority tasks of the state’s financial policy, an important condition for the stability of its 
financial system. Effective management of the debt at all its stages will avoid crisis debt 
situations and overloading of the expenditure part of the state budget in terms of expenses 
for servicing the state debt, will contribute to the stabilization of the socio-economic 
situation and the development of the economy of any country. The classification of the 
main methods of public debt management, both external and internal, is given, special 
attention is paid to the method of public debt restructuring and its schemes under the 
conditions of the threat of non-payment of the public debt. Special attention is paid to the 
role of the Paris Club in the restructuring of external public debt. 

 
Key words: public debt, external public debt, internal public debt, government-guaranteed 
debt, public debt management, public debt management methods, restructuring, Paris Club. 

 
 
Постановка проблеми. Дуже важливим для проведення аналізу державного 

боргу України, вибору оптимального методів його управління важливим є уточ-
нення поняття «державного боргу», його класифікація за певними критеріями, 
особливо за організаційно-правовою формою кредитора, уточнення визначення 
«управління державним боргом», класифікація методів управління державним 
боргом, як зовнішним державним боргом, так і внутрішним державним боргом, 
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як прямим державним боргом, так і гарантованим державним боргом, що дозво-
ляє формувати ефективну боргову політику держави. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Наукове підґрунтя проблематики 
державного боргу закладено визначними зарубіжними та вітчизняними вченими. 
Вагомий внесок у розбудову теоретико-методологічних положень управління 
державним боргом здійснили такі зарубіжні вчені як Р. Барро, С. Клаесенс, 
С. Гош, Р. Міхет, Г. Егетсон, П. Кругман, Дж. Сакс, А.Сміт [1–5] та інші зарубі-
жні економісти. Теоретичним засадам державного боргу, питанням удоскона-
лення системи управління державним боргом, впливу зовнішнього державного 
боргу на процеси економічного розвитку присвячено праці вітчизняних науков-
ців. Так, Соколенко Т.С. визначає основноположні принципи управління держав-
ним боргом, зокрема внутрішним [8], О. Л. Шелест критично проаналізував ме-
ханізм управління та обслуговування [9], І. О. Лютий, О. Д. Рожко та Н. В. Зра-
жевської досліджували аспекти державного боргу та проблеми боргової політики 
України [10], О. Скрипка досліджує систему управління зовнішним державним 
боргом, особливу увагу акцентує на визначення управління державним боргом і 
на його методах [11], Л. А. Лугівська та Н. С. Педченко досліджуючи стратегії 
боргової політики, особливу увагу приділили визначенню поняття «управління 
державним боргом»[12], Г. В. Кучер, визначає оптимальний рівень боргового на-
вантаження, стверджуючи, що управління державним боргом є системою заходів 
уповноважених органів управління, що пов’язана із залученням додаткових фі-
нансових ресурсів у розпорядження держави та приведення у відповідність ви-
трат з обслуговування державного боргу до її можливостей [13], В. В. Козюк про-
аналізував аспекти управління державним боргом [15], Копецький В. В. та 
Мєдвєдкова Н. С. дослідили роль управління зовнішнім державним боргом у за-
безпеченні фінансової стабільності [17] та інші.  

Методика дослідження. У процесі дослідження були використані як загаль-
нонаукові, так і спеціальні методи, серед яких: метод компаративного аналізу при 
порівнянні поглядів іноземних, вітчизняних науковців та нормативно-правової 
бази на визначення поняття «державного боргу» та поняття «управління держав-
ним боргом»; графічний метод при структуризації видів державного боргу та 
схем реструктуризації зовнішнього державного боргу.  

Виділення не вирішених раніше частин загальної проблеми. У сучасних 
умовах війни, коли Україна активно використовує запозичені кошти на держав-
ному рівні серйозно постає питання пошуку нових шляхів побудови ефективної 
системи управління державним боргом та існує об’єктивна необхідність перет-
ворення державних запозичень на дієвий інструмент стабілізації соціально-еко-
номічного розвитку і знання теоретично-методологічних засад управління дер-
жавним боргом, що дає можливість ефективно використовувати методи 
управління на практиці. Проблеми запровадження цілісного механізму управ-
ління державним боргом і вибір оптимального методу управління державним  
боргом, як зовнішнім, так і внутрішнім, України залишаються невирішеними, і 
визначення теоретично-наукових засад державного боргу і управління ним є  
важливим підґрунтям для вирішення даних проблем.  

Метою статті є уточнення та удосконалення окремих аспектів державного 
боргу та управління зовнішнім боргом на основі аналізу визначення сутності дер-
жавного боргу та системи управління державним боргом, дослідженні основних 



71 

його складових та визначенні ролі Паризького клубу у реструктуризації зовніш-
нього державного боргу. 

Виклад основного матеріалу дослідження. У сучасній економічній літера-
турі немає єдиного визначення поняття «державний борг». Попри широке вико-
ристання в економічній літературі даного терміну його тлумачення відрізняється 
за ознаками, яка характеризується дана категорія: одні характеризують держав-
ний борг за змістом, другі за формою, треті за юридично-правовим статусом 
тощо. 

У Бюджетному кодексі України «державний борг» визначений як загальна 
сума боргових зобов’язань держави з повернення отриманих та непогашених кре-
дитів (позик) станом на звітну дату, що виникають внаслідок державного запози-
чення [6]. У проекті Закону України «Про державний борг України», «державний 
борг» визначається як непогашена основна сума загальна сума безумовних бор-
гових зобов’язань держави щодо отриманих та непогашених на певну дату кре-
дитів (позик), що виникають внаслідок державного запозичення. [7]. Ряд авторів 
визначає державний борг як систему фінансових зобов’язань держави, що вини-
кають у результаті здійснення запозичень з наданих державою гарантій із зо-
бов’язань третіх осіб суб’єктів господарської діяльності; боргових зобов’язань, 
прийнятих на себе відповідно до чинного законодавства; сум бюджетних асиг-
нувань, перерахованих із порушенням строків чи в неповному розмірі: суми 
компенсації за несвоєчасну чи неповну виплату суми платежу юридичним і фі-
зичним особам тощо [8]. Для розгляду процесу управління державним боргом 
візьмемо визначення державного боргу за економічним змістом, де державний 
борг розглядається як загальна сума заборгованості держави, яка складається з 
усіх прийнятих та непoгашених боргових зобов’язань держави, включaючи бо-
ргові зoбов’язання дeржави, що вступaють в дію в результаті виданих гaрантій 
за кредитaми, або зoбов’язання, що виникaють на підставі законодавства абo 
дoговору [9].  

Спираючись на ствердження Лютого І. О., Рожко О. Д., Зражевської Н. В., що 
критерії класифікації державного боргу повинні базуватися на принципах держа-
вного кредиту, зокрема принципу цільового характеру його використання (уник-
нення споживчого використання і спрямованість на ефективне використання — 
здійснення капіталовкладень в економіку) і враховувати принципи кредитування 
[10], можна стверджувати, що державний борг, як і державний кредит можна кла-
сифікувати за певними критеріями, які представлено на рис. 1.  
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Рис. 1. Класифікація державного боргу за критеріями. 

Джерело: складено самостійно автором на основі [10, 11] 

 
Класифікація державного боргу за організаційно-правовою формою креди-

тора, на нашу думку, є дуже важливою ознакою, за якою розподіляється держав-
ний борг, що у подальшому обумовлює особливості його управління; даний кри-
терій враховує такі класифікаційні ознаки як резидентність кредитора, валюта 
позики, місце запозичення, тип боргового зобов’язання, поєднання кількох ознак. 
Кредиторами і позикодавцями зовнішнього державного боргу виступають нере-
зиденти. До цього виду боргу відносяться запозичення, отримані від міжнарод-
них організацій розвитку (Європейського Співтовариства, Європейського банку 
реконструкції та розвитку, Світового банку); запозичення, отримані від закор-
донних органів управління (Італії, Німеччини, США та ін.); це позики, залучені 
державними органами влади і управління певної країни за її межами від нерези-
дентів (на зовнішньому ринку) для покриття бюджетного дефіциту чи реалізації 
інших державних програм; грошові позики надаються у валюті країни-кредитора 

• зовнішній борг
• внутрішній борг

за організаційно-правовою 
формою кредитора

• державний борг у грошовій формі
• державний борг у товарній формі

за формою надання

• боргові запозичення у вигляді кредиту
• боргові запозичення у вигляді здійснення емісії 
державних цінних паперів

за інструментами надання

• інвестиційні - на цілі інвестиційно-інноваційного 
розвитку економіки

• неінвестиційні - на покриття бюджетного 
дефіциту

за цільовим використанням

• прямий державний борг
• гарантований державою борг

за ознакою умовності

• за плавачою процентною ставкою
• за фіксованою ставкою

за видами процентних ставок

• у національній валюті
• в іноземній валюті (переважно в резервній валюті)

за валютою погашення 
державного боргу

• короткостроковий ( до 1 року)
• середньостроковий ( від1 до 5 років)
• довгостроковий ( понад 5 років)

за терміном погашення
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або у вільно конвертованій валюті. Форми зовнішнього державного боргу: роз-
міщення боргових цінних паперів, насамперед, облігацій зовнішньої державної 
позики (ОЗДП — цінні папери, що розміщуються на міжнародних та іноземних 
фондових ринках і підтверджують зобов’язання України відшкодувати власни-
кам номінальну вартість облігацій та дохід згідно умов випуску); одержання по-
зик від урядів іноземних держав; одержання позик від зарубіжних комерційних 
банків; одержання позик від міжнародних фінансових організацій світового та 
регіонального масштабу та інші форми. Обсяг залучених зовнішніх позик для 
будь-якої країни визначається двома факторами: по-перше, скільки капіталу кра-
їна може поглинути, по-друге, який обсяг боргу вона може обслуговувати без 
ризику виникнення кризи платежів. Серед зовнішніх фінансових джерел для  
України найбільш привабливими є такі міжнародні фінансові інституції, як Між-
народний валютний фонд (МВФ), Світовий банк (СБ) і Європейський банк реко-
нструкції та розвитку (ЄБРР) [10], завдяки пільгам, порівняно низькій вартості 
запозичень, які вони надають, а також авторитетності їхніх оцінок та дій для ін-
ших потенційних кредитів та інвесторів. Адже співпраця з цими міжнародними 
фінансовими інституціями розглядається світовою фінансовою спільнотою як 
акт довіри, підтвердження кредитоспроможності держави.  

Кредиторами та позикодавцями внутрішнього державного боргу виступають 
резиденти. До цього виду кредиту відносяться запозичення, отримані від  наці-
ональних комерційних банківських установ та НБУ, від національних резиден-
тів. Внутрішні державні позики — це позики, які здійснюються на внутріш-
ньому ринку державними органами влади і управління з метою покриття 
бюджетного дефіциту або реалізації інших державних програм. У теоретич-
ному плані заборгованість за внутрішніми позиками держави вважається більш 
привабливою, ніж за зовнішніми. Так, Р. Масгрейв зазначав, що залучення вну-
трішніх кредитів державою означає лише перерозподіл фінансових ресурсів 
всередині нації, породжуючи боргові зобов’язання народу перед самим собою, 
подібно як «ліва рука заборговує правій» [10]. Внутрішній борг вважається не 
таким небезпечним, як зовнішній, оскільки у випадку з внутрішніми позиками 
створюється ситуація, яку можна прирівняти до «перекладання коштів з правої 
кишені в ліву». [10] Сьогодні законодавчо обумовлено, що емісійні кошти На-
ціонального банку України не можуть бути джерелом фінансування дефіциту 
державного бюджету. Внутрішні боргові зобов’язання Уряду України можуть 
виступати у вигляді: облігацій внутрішніх державних позик; казначейських  
зобов’язань; інших урядових боргових зобов’язань. Характер і умови таких зо-
бов’язань у кожному конкретному випадку визначаються Урядом України за 
погодженням з Національним банком України. Розміщення боргових зо-
бов’язань Уряду України від його імені та за його дорученням проводиться  
Міністерством фінансів України. 

Особливу увагу необхідно звернути на такий на розподіл державного боргу за 
ознакою умовності, коли державний борг країни поділяється на прямий держав-
ний борг — виникає у зв’язку з безпосередніми позиками уряду, гарантований 
державний борг (умовний) — виникає при наданні урядом безумовної гарантії 
стосовно погашення позики, тобто держава виступає гарантом повернення да-
ного боргу. По гарантованих позиках уряд реально несе фінансову відповідаль-
ність тільки у випадку неплатоспроможності боржника. В Україні, як і багатьох 
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інших країнах, практикується державне гарантування позик. Уряд надає гарантії 
для забезпечення зобов’язань вітчизняних підприємств щодо погашення інозем-
них кредитів, які залучаються у формі: кредитів (кредитних ліній), наданих  
Україні іноземними державами, міжнародними фінансовими організаціями та 
іноземними банками відповідно до міжнародних договорів України; міжбанків-
ських кредитних ліній, оформлених за рішенням уряду банками — агентами Ка-
бінету Міністрів України з іноземними банками та міжнародними фінансовими 
організаціями.  

Взагалі, короткостроковий борг не поділяється за ознакою умовності, у той 
час як середньостроковий і довгостроковий поділяється за ознакою умовності, 
тобто на прямий державний борг і гарантований державний борг; і за організа-
ційно-правової основи на внутрішній і зовнішній. 

Одночасно з визначенням державного боргу важливе визначення має визна-
чення управління державного боргу та його методи, механізми, особливо в умо-
вах постійного зростання державного боргу як України, так і інших країн світу. 
У таблиці 1 наводиться визначення економічної категорії «управління держаним 
боргом». 

 
 

Таблиця 1  

ВИЗНАЧЕННЯ СУТНОСТІ ЕКОНОМІЧНОЇ КАТЕГОРІЇ  
«УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМ БОРГОМ» 

Автор Визначення 

Лютий І. О.,  
Зражевська Н. В.,  
Рожко О. Д.  

це сукупність заходів з регулювання його обсягу та структури, ви-
значення умов здійснення нових запозичень, регулювання ринку 
державних запозичень, реалізації заходів антикризового управління 
проблемними боргами, обслуговування і погашення боргу, визна-
чення умов і надання державних гарантій, контролю за ефективним 
використанням запозичених коштів. 

Кудряшов В. П.  це досягнення стабільного економічного розвитку, забезпечення не-
обхідних темпів росту ВВП та повної зайнятості, стримування,  
інфляційних процесів, забезпечення фінансування соціальних про-
грам, формування достатніх обсягів кредитних ресурсів для розвитку 
підприємницької діяльності та ін. 

Романенко О. Р.  це комплекс заходів, що здійснює держава в особі її уповноважених 
органів, з визначенням умов залучення коштів, їх розміщення і по-
гашення та забезпечення платоспроможності держави. 

Бондарук Т. Г.  це сукупність державних заходів, що пов’язані з випуском і пога-
шенням державних боргових зобов’язань, визначенням умов випуску 
нових державних цінних паперів, визначенням ставок процентів і 
виплатою доходу за державними цінними паперами, встановлення 
ліміту боргу, підтримання курсу державних зобов’язань. 

Мочерний С.  це комплекс заходів, важелів, шляхів контролю та регулювання дер-
жавного боргу (внутрішнього та зовнішнього) з метою пошуку не-
обхідних джерел його фінансування, а також зменшення й нейтралі-
зації негативних наслідків. 

 



75 

Закінчення табл. 1 

Автор Визначення 

Длугопольський О. В.  це сукупність заходів держави, пов’язаних з вивченням кон’юнк-
тури на ринку позичкових капіталів, випуском нових позик, з випла-
тою процентів, проведенням конверсій та консолідації позик, визна-
ченням ставок процентів по державному кредиту, а також 
погашенням раніше випущених позик, строк дії яких скінчився. 

Г. В. Кучер це система заходів уповноважених органів управління, що пов’язана 
із залученням додаткових фінансових ресурсів у розпорядження 
держави та приведення у відповідність витрат з обслуговування дер-
жавного боргу до її можливостей 

МВФ  це процес формування та реалізації стратегії управління державним 
боргом з метою залучення необхідних обсягів фінансування з най-
меншим рівнем витрат його обслуговування на довгостроковій ос-
нові з мінімізацією боргових ризиків. 

Скрипка Олександр це сукупність заходів, спрямованих державою на визначення необ-
хідності, умов залучення, обслуговування та погашення державних 
позик з метою забезпечення суспільних інтересів, з дотриманням 
пріоритету економічної безпеки держави. Ця система включає такі 
підсистеми, як прогнозування і планування обсягів погашення та об-
слуговування зовнішнього державного боргу, оцінки та вибору ме-
тодів управління державним боргом, моніторингу і контролю, інсти-
туційного забезпечення процесу управління боргом. 

Джерело: складено самостійно автором на основі [11, 12, 13, 14] 

 
 
Існує «оперативне» та «стратегічне» управління державним боргом. Операти-

вне управлінням державним боргом передбачає сукупність заходів держави, 
пов’язаних із поточним розміщенням боргових зобов’язань, обслуговуванням ра-
ніше випущених позик і погашенням зобов’язань, термін сплати яких настав. 
Стратегічне управління державним боргом передбачає сукупність заходів уряду, 
пов’язаних з розробленням і втіленням концепції боргової політики, спрямованої 
на здешевлення кредитних ресурсів, подовження термінів кредитування, обґрун-
тування вибору пріоритетних напрямів розвитку національної економіки, що по-
требують фінансування, створення умов господарювання, які сприятимуть ефек-
тивному використанню залучених коштів.  

Процес управління державним зовнішнім боргом має п’ять послідовних ета-
пів: 1) етап визначення доцільності здійснення державних запозичень; 2) етап 
здійснення зовнішніх запозичень з мінімально можливим рівнем витрат; 3) етап 
оптимізації обслуговування державного зовнішнього боргу; 4) етап управління 
борговими ризиками; 5) етап погашення боргу передбачає погашення боргових 
зобов’язань держави, а у разі неспроможності повернення боргу передбачає ви-
користання різноманітних реструктуризаційних схем.  

До основних принципів управління державним боргом належать: 1) принцип 
безумовності — забезпечення режиму безумовного виконання державою всіх 
своїх зобов’язань перед інвесторами й кредиторами, як позичальник прийняла на 
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себе під час укладання договору позики своєчасність і повну сплату суми основ-
ного боргу; 2) принцип зниження ризиків — розміщення й погашення позик так, 
щоб максимально знизити вплив змін кон’юнктури світового ринку капіталів і 
спекулятивних тенденцій ринку цінних паперів на ринок державних зобов’язань, 
пошуку ефективних умов запозичення коштів; 3) принцип оптимальної струк-
тури — підтримання оптимальної структури боргових зобов’язань держави між 
інвесторами-резидентами й інвесторами-нерезидентами та його рівня для спри-
яння економічному зростанню; 4) принцип прозорості — дотримання відкритості 
при випуску позик, забезпечення доступу міжнародних рейтингових агентств до 
достовірної інформації про економічний стан у державі для підтримки високої 
кредитної репутації й рейтингу держави-позичальника, 5) принцип запобігання 
неефективному та нецільовому використанню запозичених коштів; 6) принцип 
мінімізації вартості державного боргу — мінімізація витрат обслуговування й 
ефективності використання державного боргу; 7) принцип стабілізації боргу — 
обмеження рівня щорічного обсягу державних запозичень [8]. Перераховані 
принципи застосовуються як для управління зовнішним, так і внутрішним дер-
жавним боргом, як гарантованим державою боргом, так і для управління прямим 
державним боргом. 

Питання розроблення методології системи управління державним боргом і 
концепції управління державним зовнішнім боргом сьогодні є вельми актуаль-
ним із урахуванням світових глобалізаційних тенденцій, у рамках якої була би 
забезпечена реалізація обґрунтованої політики здійснення державних запозичень 
і створення передумов для зниження боргового навантаження на економіку  
країни.  

Управління державним боргом здійснюється шляхом застосування таких ме-
тодів: рефінансування державного боргу — погашення основного тіла боргу і ві-
дсотків за рахунок коштів, отриманих від розміщення нових боргових зо-
бов’язань держави на внутрішньому та зовнішньому фінансових ринках; 
реструктуризація — передбачає переоформлення умов раніше сформованого бо-
ргу на нових умовах за досягнутими домовленостями між країною-боржником і 
кредиторами у випадку, коли країна-боржник не може обслуговувати кредит за 
графіком і реструктуруються лише борги, термін погашення яких перевищує 
1 рік і за наявності відповідних кредитних угод між країною-боржником і з МВФ. 
Терміни погашення боргу мають припадати на період кредитування її МВФ. Ре-
структуризацію розглядають переважно як метод управління державним зовніш-
нім боргом, але даний метод використовується і для управління державним вну-
трішнім боргом і гарантованим державою боргом, але змінюються суб’єкти 
кредитної угоди, яка підлягає реструктуризації — це держава і резиденти дер-
жави. Методи реструктуризації державного боргу та їх сутність представлені на 
рис. 2.  
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Рис. 2. Методи реструктуризації державного боргу 

Джерело: складено самостійно автором на основі [11, 15] 

 
Необхідно зауважити, що реструктуризацію державного зовнішнього боргу 

може проводиться Паризьким клубом кредиторів, який є неформальною органі-
зацією, що немає юридичного статусу, і активно співпрацює в процесі реструк-
туризації державного боргу будь-якої країни з МВФ, окремими кредиторами, що 
не входять до зазначеного клубу, та іншими неклубними кредиторами. Паризь-
кий клуб не дуже відомий широкій публіці, що певною мірою пов’язано з  

• передбачає переоформлення наявного державного 
боргу на нові ринкові інструменти — цінні папери

зовнішній борг- облігації
(debt security) 

• передбачає обмін боргових зобов’язань на акції в 
рамках державної програми приватизації

зовнішній борг — акції 
(debt-for-equity swap)

• погашення зобов’язань у формі отримання
кредиторами права на реалізацію вітчизняного
товару за встановленою ціною, частина від якої
повертається боржникові, інша (обумовлена)
частина залишається у кредитора в рахунок
погашення виставлених вимог

зовнішній борг — експорт 
(debt commodity swap)

• випуск центральним банком облігацій з номіналом
у місцевій валюті в обмін на зовнішні боргові
зобов’язання

зовнішній борг — внутрішній 
борг (debt-for-local currency 

swap) 

• для країн, що розвиваються, за одночасного 
покращення їхніх соціально-економічних умов; 
операції можуть набувати форми обміну боргових 
зобов’язань на екологічні програми та обміну 
боргових зобов’язань на програми технічної, 
гуманітарної допомоги

зовнішній борг — програми 
розвитку (debt-for-development 

swap)

• передбачає випуск позичальником нових боргових
цінних паперів, які або підлягають продажу і
виручка від їх реалізації спрямовується на викуп
боргу, або безпосередньо обмінюються на поточні
боргові зобов’язання

сек’юритизація боргу 
(securatization)

• викуп боргових зобов’язань держави на
вторинному ринку з дисконтом за іноземну
валютуяк офіційні валютні резерви країни, так і
кредити міжнародних фінансових організацій

викуп зовнішнього боргу 
(debt buyback, debt repurchase)

• передбачає безоплатне списання зовнішнього
боргу країною-кредитором — частково чи цілком.
Списання боргу перебуває між абсолютним
дефолтом і реструктуризацією

списання зовнішнього боргу
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політикою конфіденційності, що ним провадиться. Тим не менш починаючи з 
1956 року став одним із головних фігурантів з міжнародної стратегії у сфері кре-
дитування і забезпечення погашення заборгованостей. Традиційно методи і про-
цедури діяльності клубу ніколи офіційно не оформлювалися в будь-якій докумен-
тації, проте наведені далі п’ять принципів вважаються засадовими в діяльності 
клубу: 1. Консенсус. 2. Солідарність між кредиторами. 3. Умови — переоформ-
лення заборгованості країни-боржника відбувається тільки в тому разі, якщо в 
цій країні здійснюється програма, що підтримується МВФ у рамках відповідного 
механізму верхніх кредитних траншів. 4. Зіставність умов. 5. Дії, виходячи з кон-
кретної ситуації. Тому від боржника вимагається вжиття заходів щодо стабіліза-
ції у контексті програми стабілізації, яка підтримується МВФ у рамках одного з 
механізмів верхніх кредитних траншів («стенд-бай», ЕФФ), або САФ/ЕСАФ, або 
програми накопичення прав (РАП) — для країн, які мають заборгованість із пла-
тежів перед МВФ. Умови переоформлення заборгованості Паризьким клубом, як 
правило, залежать від рівня доходів у країні-боржнику, а також від категорії по-
зики (комерційна позика, надана за ринковими ставками, або позика, надана на 
пільгових умовах у порядку офіційної допомоги на цілі розвитку чи ОПР) [16].  

Сучасна світова практика виробила ще такі способи коригування державного 
боргу, як новація — це домовленість між позичальником та кредитором щодо 
зміни певного кредиту та інших зобов’язань; конверсія — це зміна дохідності за 
кредитами. Вона відбувається за умови зміни ситуації на фінансовому ринку чи 
погіршенням фінансового становища держави, що характеризується обмеже-
ними можливостями сплати передбаченого доходу; консолідація — це переофо-
рмлення зобов’язання на раніше отриманий кредит на новий кредит з метою про-
довження його на новий термін. Тобто зобов’язання попереднього кредиту 
переоформляється на новий термін у формі облігацій; уніфікація — це об’єд-
нання кількох кредитів в один, чим спрощується управління боргом. Уніфікація 
може проводитися окремо від консолідації або у поєднанні з нею; відстрочення 
погашення боргу означає перенесення термінів виплати заборгованості. За період 
перенесення погашення боргу виплата доходів не проводиться; анулювання дер-
жавного боргу — передбачає відмову держави від раніше взятих на себе борго-
вих зобов’язань; дострокове погашення — передбачає економію бюджетних  
коштів за необхідності їх майбутнього обслуговування [11, 15] 

Висновки. Для вирішення проблеми запровадження цілісного механізму управ-
ління державним боргом і вибору оптимального методу управління державним  
боргом, як зовнішнім, так і внутрішнім, України важливим підґрунтям є визначення 
теоретично-наукових засад державного боргу і управління державним боргом.  

У науково-економічній літературі відсутнє єдине визначення державного боргу. 
За економічним змістом державний борг розглядається як загальна сума заборго-
ваності держави, яка складається з усіх прийнятих та непoгашених боргових зо-
бов’язань держави, включaючи боргові зoбов’язання дeржави, що вступaють в 
дію у результаті виданих гaрантій за кредитaми, або зoбов’язання, що виникaють 
на підставі законодавства абo дoговору. Особливої уваги потребує класифікація 
державного боргу за критеріями, зокрема за організаційно-правовою формою, що 
впливає на вибір методу управління державним боргом.  

Управління зовнішнім державним боргом — вагома складова фінансової по-
літики держави, що впливає на рівень макроекономічної стабільності та визначає 
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результативність подальших економічних перетворень. Значна залежність фінан-
сової системи від зовнішніх запозичень може, крім стимулювання економічного 
зростання, посилити негативні тенденції та дисбаланс у розвитку суспільства. 
Визначення економічної категорії управління державного боргу дозволяє виб-
рати найбільш оптимальні шляхи та інструменти вирішення проблеми зростання 
державного боргу, зокрема зовнішнього боргу, висвітлено перелік можливих під-
ходів до конструктивного зменшення боргового навантаження, які сприятимуть 
мінімізації витрат на обслуговування та погашення державного боргу в коротко- 
та середньостроковій перспективі.  
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Анотація. Проблема тіньової економіки є актуальною для більшості країн світу. У 
деяких випадках її розміри є незначними і не мають значущого впливу на економіку, 
тоді як в інших країнах це свідчить про існування системи тіньових економічних від-
носин. На жаль, Україна відноситься до другої категорії, де обсяги тіньової економіки 
за різними джерелами оцінюються на рівні від 20 % до 50 % ВВП. У статті досліджено 
сутність, складники та особливості тіньової економіки в агропромисловому секторі 
Україні. Обґрунтовано основні причини виникнення тіньової економіки та її прояву, 
визначено наслідки тіньової економіки для економічної безпеки держави. Результати 
аналізу факторів, які спричиняють процеси тінізації економіки країни, представляють 
собою важливий внесок у розумінні можливостей впливу на ці явища та створення 
необхідних умов для подальшого розвитку теорії детінізації. Варто взяти до уваги, що 
цей комплекс причин виступає лише проміжною ланкою в ланцюгу причинно-наслід-
кових зв’язків, пов’язаних з більш глибокими шарами суспільних відносин. Зазначе-
ний комплекс причин вимагає подальшого розгляду, зокрема, стосовно його виник-
нення та розвитку. Особливо це важливо через наслідки, які воно має для 
конкурентоспроможності підприємств, а також для справедливості та ефективності 
ринкової економіки. Факт того, що деякі особи виробляють товари та надають послуги 
за цінами, які повністю враховують податки, накладені урядом, тоді як інші можуть 
користуватися аналогічними, але дешевшими товарами чи послугами від тіньової 
економіки, робить економічну систему менш справедливою. Всі ці особи мають дос-
туп до державних послуг. Подібне стосується й тих, хто надає послуги. Ті, що працю-
ють в офіційній економіці, сплачують податки, тоді як ті, хто діє в тіньовій економіці, 
цього не роблять. Існування тіньової економіки, особливо у великому масштабі, впли-
ває на ринкову систему та конкуренцію. Коли підприємства в офіційній економіці, які 
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