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Державний борг України: сутність та управління 

Анотація. В статті зазначені найбільші міжнародні кредитори світу, а саме США та Японія. Висвітлено 
суть державного боргу, виражену через дві його основні  функції: фіскальну і регулюючу. Розглянуто об’єктивні і 
суб’єктивні чинники виникнення заборгованості, а також охарактеризовано основні методи управління 
державним боргом. Досліджено динаміку та структуру державного боргу України за 2015 -2017 рр. як важливу 
складову державних фінансів. З’ясовано, що структура державного та гарантованого державою боргу 
характеризується дещо вищою часткою зовнішнього боргу у порівнянні з внутрішнім боргом, що є негативним 
явищем. Також був проведений аналіз динаміки державного боргу на одну особу та відношення державного боргу 
до ВВП за 2015-2017 рр. Особливе значення має аналіз динаміки витрат на погашення та обслуговування боргу, 
адже ці операцій здійснюються коштами державного бюджету. Наведено основні проблеми та напрями 
ефективного управління державним боргом. 

Ключові слова: державний борг; гарантований борг; методи управління державним боргом; 
обслуговування боргу; відношення державного боргу до ВВП.  
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State Debt of Ukraine: Essence and Governance 

Abstract. Introduction. The difficult economic situation, observed in Ukraine, is characterized by problems of a 
socioeconomic nature, a high level of growth of the state's obligations to domestic and foreign creditors and low level of debt 
security. Therefore, the problem of public debt management is one of the most acute problems of public administration in Ukraine, 
which requires qualitative analysis and the formation of effective ways of its solution. 

Purpose. The purpose of the article is to investigate the theoretical aspects and the current state of public debt, its 
dynamics and structure, as well as to propose perspective directions of government debt management. 

Results. After analyzing all debt ratios in Ukraine, it was found that they have a steady growth trend, except for 
guaranteed internal debt. Thus, the state and state guaranteed debt of Ukraine in 2017 compared to 2016 increased by 211.91 
billion UAH, and compared to 3 by 2015 by 569.91 billion UAH. The expenditures of the state budget for repayment and servicing 
of the state debt in 2017 amounted to UAH 474 billion, which is UAH 266,8 billion more than in 2016. Therefore, the risks of an 
increase in future debt payments are compounded by depreciation of the hryvnia and the further implementation of government 
borrowings to repay debt.  

Conclusions. The promising directions of the state policy on public debt management are to ensure transparency of the 
use of borrowed funds, increase the investment attractiveness of the domestic economy, balance the costs and revenues of the state 
and local budgets, search and justify alternative ways of raising funds to finance certain items of the state budget and develop an 
effective method for determining the debt security of the state. 
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Постановка проблеми. Складна економічна 
ситуація, яка прослідковується в Україні, 
характеризується проблемами соціально-
економічного характеру, високим рівнем нарощення 
зобов’язань держави перед внутрішніми та 
зовнішніми кредиторами та низьким рівнем боргової 
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безпеки.  Тому однією з найважливіших проблем в 
країні виступає державний борг, який негативно 
впливає як на рівень життя населення, так і на 
самостійність самої держави, але за умови 
ефективного використання залучених коштів можна 
отримати позитивний результат. На сучасному етапі 
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саме пошук необхідних методів управління 
державним боргом є актуальним питанням для 
стабілізації економіки в цілому. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблемам державного боргу присвятили свої праці 
такі сучасні українські  вчені: Л. Лисяк [1], С. Короленко 
[2], Т. Сальникова [3], Ю. Гріненко [4], Т. Королюк [5], 
О. Шелест [6], В. Задорожний [7], В. Каменська [8], 
С. Лондар [9], О. Макар [10], І. Чугунов [11] та інші. 
Вчені досліджують теоретичні та практичні аспекти 
державного боргу України, методи його управління, 
займаються питанням боргової політики, а також 
розглядають джерела погашення та обслуговування 
державного боргу.  

Формулювання цілей дослідження. Дослідити 
теоретичні аспекти і сучасний стан державного боргу, 
його динаміку та структуру, а також запропонувати 
перспективні напрямки управління державним 
боргом. 

Виклад основного матеріалу дослідження. У 
сучасному світі майже не існує країни, яка б не мала 
боргу перед зовнішніми чи внутрішніми кредиторами. 
Зазначимо, що Бруней не має державного боргу, а 
найбільшими міжнародними боржниками у світі є 
Сполучені Штати Америки та Японія. Зрештою, у борг 
живе увесь світ, але особливе значення має те, як 
країна витрачає позичені гроші. 

Відповідно до ст. 2 Бюджетного Кодексу України 
державний борг – загальна сума заборгованості 
держави, яка складається з усіх випущених і 
непогашених боргових зобов'язань держави, 
включаючи боргові зобов'язання держави, що 
вступають у дію в результаті виданих гарантій за 
кредитами, або зобов'язань, що виникають на підставі 
законодавства або договору [12]. Економічну сутність 
державного боргу можемо дослідити через дві 
характерні йому функції, які наведені на рисунку 1.

 

 

 

Рисунок 1 – Функції державного боргу 

Джерело: представлено авторами 

Виникнення боргу пов’язують з об’єктивними та 
суб’єктивними чинниками [2]. До об’єктивних 
відносять погіршення світової економічної 
кон’юнктури, боргові зобов’язання за правом 
правонаступництва і попередніми запозиченнями, 
застосування нових виробничих технологій тощо. До 
суб’єктивних – нецільове використання бюджетних 

коштів, маніпулювання податковою політикою, 
невірну курсову політику НБУ, неефективне 
регулювання величини процентних ставок та інші. В 
літературних джерелах кожен автор додає до 
основних методів власні. На рис. 2 висвітлено методи, 
які є ефективними під час управління державним 
боргом. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 2 – Методи управління державним боргом, систематизовано авторами 

Функції державного боргу 

Фіскальна – залучення державою необхідних коштів 
для фінансування бюджетних видатків 

Регулююча – коригування обсягу грошової маси через 
купівлю-продаж цінних паперів центральним банком країни 

Списання боргу шляхом скорочення суми основного боргу 

Відстрочка погашення – це перенесення строків виплати боргу 

 
Реструктуризація – підписання угоди про припинення боргових зобов'язань, що складають державний або 

муніципальний борг, із заміною їх на інші боргові зобов'язання з іншими умовами обслуговування та погашення 

Сек'юритизація - обмін боргів на облігації 

Уніфікація позики – це об'єднання кількох позик в одну 

 
Анулювання державного боргу – заходи, внаслідок яких держава відмовляється від своїх боргових зобов'язань 

Обмін за регресивним співвідношенням цінних паперів попередніх позик на нові проводиться з метою скорочення 
державного боргу 

М
ЕТ

О
Д

И
 У

П
Р

А
В

Л
ІН

Н
Я

 Д
ЕР

Ж
А

В
Н

И
М

 Б
О

Р
ГО

М
 

 

Конверсія – це зміна дохідності позики 

 
Консолідація – це зміна умов позики, пов'язана з їх строками 
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Зазначені  методи управління державним боргом є 
досить важливими для здійснення ефективної 
боргової політики держави, за допомогою яких можна 
забезпечити макроекономічну стабільність, адже 

державний борг є фактором впливу на економіку 
країни. Оскільки державний борг є важливою 
складовою державних фінансів, проаналізуємо його 
динаміку та структуру (табл. 1).

Таблиця 1 – Динаміка державного та гарантованого державою боргу України за 2015-2017 роки 

Показник 

Роки 
Абсолютне 

відхилення, млрд 
грн 

Відносне 
відхилення,  

% 

2015, 
млрд 
грн 

2016, 
млрд 
грн 

2017, 
млрд 
грн 

2016-
2015 

2017-
2016 

2016-
2015 

2016-
2017 

Державний борг 1 333, 86 1 650,83 1 833,71 316,97 182,88 23,76 11,08 

Внутрішній борг 508,00 670,65 753,40 162,65 82,75 32,02 12,34 

Зовнішній борг 825, 86 980,19 1 080,31 154,33 100,12 16,69 10,21 

Гарантований борг 237,90 278,93 307,96 41,03 29,03 17,25 10,41 

Внутрішній борг 21,46 19,08 13,28 -2,38 -5,80 -11,09 -30,40 

Зовнішній борг 216,44 259,84 294,69 43,40 34,85 20,05 13,41 

Загальна сума державного та 
гарантованого державою боргу 

1 571,76 1929,76 2 141,67 358,00 211,91 22,78 10,98 

Джерело: узагальнено авторами 

З табл. 1 з’ясовано, що протягом 2015–2017 рр. 
показники (окрім гарантованого внутрішнього боргу) 
мають стійку тенденцію до зростання. Протягом 2017 
року державний та гарантований державою борг 
України збільшився у порівнянні з 2016 р. на 10,98% і 
склав 2141,67 млрд грн. Таким чином, державний та 
гарантований державою борг України за 2017 рік 
збільшився на 211,91 млрд  грн, а у порівнянні з 2015 
роком – на 569,91 млрд грн. 

Зростанню державного боргу сприяли певні 
причини, а саме: нестабільна політична ситуація в 
країні; девальвація гривні до іноземних валют; 
банківська криза 2014-2016 рр.; капіталізація банків та 
бюджетне фінансування НАК «Нафтогаз України». 

Найбільший темп приросту державного та 
гарантованого державою боргу спостерігається у 
2016 р. у порівнянні з 2015 р. і становить 22,78%, 
оскільки до 2016 року відбувалося зростання 
боргового навантаження на Державний бюджет 

України більше ніж в півтора раза. Виняток становив 
2017 рік, у якому відбулося зниження відношення 
загального державного боргу до доходів 
держбюджету у порівнянні з 2016 роком на 13% (в 
основному внаслідок зростання доходів 
держбюджету). 

Отже, за оперативними даними станом на 31 
грудня 2017 року державний та гарантований 
державою борг України становив 2141,67 млрд грн або              
76,31 млрд дол. США, в тому числі: державний та 
гарантований державою зовнішній борг – 1375,00 
млрд грн або 48,99 млрд дол. США; державний та 
гарантований державою внутрішній борг – 766,68 
млрд грн або 27,32 млрд  дол. США [13]. 

Структура державного та гарантованого державою 
боргу характеризується дещо вищою часткою 
зовнішнього боргу у порівнянні з внутрішнім боргом 
(табл. 2). Як результат, Україна є більш вразливою до 
зовнішніх шоків. 

Таблиця 2 – Структура державного та гарантованого державою боргу України за 2015-2017 роки, % 

Показник 
Роки Відхилення, % 

2015,% 2016, % 2017, % 2016-2015 2017-2016 

Державний борг 84,86 85,55 85,62 0,68 0,07 

Внутрішній борг 32,32 34,75 35,18 2,43 0,43 

Зовнішній борг 52,54 50,79 50,44 -1,75 -0,35 

Гарантований 
державою борг 

15,14 14,45 14,38 -0,68 -0,07 

Внутрішній борг 1,37 0,99 0,62 -0,38 -0,37 

Зовнішній борг 13,77 13,46 13,76 -0,31 0,3 

Загальна сума державного 
та гарантованого 
державою боргу 

100,00 100,00 100,00 - - 

Джерело: узагальнено авторами 
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Показник зовнішнього державного боргу у 
структурі державного боргу зменшився на 0,35%, а 
показник внутрішнього боргу навпаки зріс на 0,43%.  
Отже, найбільшу частку питому вагу за три роки у 
структурі державного та гарантованого державою 
боргу складає зовнішній борг, і на кінець 2017 року 
його частка становить 50,44%. 

Основною причиною зростання боргу упродовж 
2017 року є здійснення фінансування державного 
бюджету коштами державних запозичень, в тому числі 
шляхом залучення коштів від ЄС та випуску ОЗДП,  
капіталізація ПАТ «Державний експортно-імпортного 

банку України», ПАТ «Державний ощадний банк 
України» та  АТ КБ «ПриватБанк»,  девальвація 
національної валюти, курс якої стосовно долара США 
зріс з близько 27,2 грн/дол. США на кінець  2016 року 
до близько 28,1 грн/дол. США на кінець грудня 2017 
року. Середній строк до погашення державного 
внутрішнього боргу складає 10,3 років, в той час як 
державного зовнішнього боргу – 6,2 роки. 

Для кращого розуміння державного та 
гарантованого державою боргу України, зобразимо 
структуру боргу на 2017 рік графічно на рис. 3.

 

Рисунок 3 – Структура державного та гарантованого державою боргу України, 2017 рік, % 

Джерело: представлено авторами 

Якщо провести аналіз тенденцій зміни частки 
державного боргу, яка припадає на одну особу 

(табл. 3), то можна зробити висновок про її зростання 
протягом 2015–2017 років. 

Таблиця 3 – Динаміка державного боргу України на 1 людину у 2015-2017 роках 

Показники 
2015, 
грн  

2016, 
грн  

 
2017, 
грн 

 

Відхилення, 
2016-2015 

Відхилення, 
2017-2016 

грн % грн % 

Гарантований державою 
зовнішній борг, грн 

5052 6089 6 936 1037 20,53 847 13,91 

Гарантований державою 
внутрішній борг, грн 

501 447 313 -54 -10,78 -134 -29,98 

Державний зовнішній борг, грн 19285 22970 25 428 3685 19,11 2 458 10,70 

Державний внутрішній борг, грн 11857 15716 17 733 3859 32,55 2 017 12,83 

Всього, грн 36695 45223 50 410 8528 23,24 5 187 11,47 

Джерело: систематизовано авторами 

За даними таблиці 3 на кожного громадянина 
України припадає 50,41 тис. грн за умови, що 
середньомісячна заробітна плата становить 8777 грн. 
Слід враховувати, що даний показник поширюється на 
всіх жителів України незалежно від віку, 
працездатності тощо.  

Державний борг може досягати досить великих 
розмірів, проте він завжди мусить знаходитися у 
певній залежності відносно величини ВВП. 

Перевищення показника державного боргу відповідно 
до граничних розмірів щодо ВВП, а отже й інших 
макроекономічних показників, починає загрожувати 
економічній безпеці країни. Зростання боргових 
проблем засвідчує аналіз державної заборгованості 
стосовно ВВП (табл. 4). 
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Таблиця 4 – Співвідношення державного боргу України у % до ВВП протягом 2015-2017 років 

Показники 
2015,             

млн грн 
2016,             

млн грн 

 
2017,             

млн грн 
 

Відхилення, 
2016-2015 

Відхилення, 
2017-2016 

млн грн % млн грн % 

Державний борг 
(усього) 

1 572 180 1 929 759 2 141 674 357579 22.7 403724 20,4 

Валовий 
внутрішній 
продукт (ВВП) 

1 979 458 2 383 182 2 982 920 211916 11,0 599738 25,2 

Державний борг 
/ ВВП 

79.4% 81.0% 71.8% - 1,6 - -9,2 

Джерело: систематизовано авторами 

З табл. 4 з’ясовано, що державний борг у відсотках 
до ВВП у 2017 році становить 71,8%, що на 9,2% менше 
ніж у 2016 році. Отже, протягом 2015-2017 рр. 
державний борг у відсотках до ВВП перевищував 
граничний обсяг, адже в ст. 18 Бюджетного кодексу 
України зазначається, що величина суми боргу не має 
перевищувати 60% фактичного річного ВВП України. Це 
дає змогу стверджувати, що державний борг України 
завдає чималі ризики для фіскальної стійкості країни. 
Здійснення запозичень у великих обсягах країною в 

умовах значного спаду виробництва та падіння росту 
ВВП, посилює загрози та ризики для макрофінансової 
стабільності. 

Результати проведеного аналізу свідчать про 
значне зростання боргового навантаження, отже, 
вимагають застосування ефективної політики 
управління державним боргом щодо витрат на 
погашення та обслуговування державного боргу (табл. 
5).

Таблиця 5 – Динаміка витрат на погашення та обслуговування державного боргу у 2015- 2017 роках 

Назва показника 
(вид витрат) 

Сума витрат, 
млрд грн 

Відхилення, 
2016-2015 

Відхилення, 
2017-2016 

2015 2016 2017 млрд грн % млрд грн % 

Витрати на погашення 
державного боргу 

416,6 111,4 363,5 -305,2 -73,26 252,1 226,30 

Витрати на обслуговування 
державного боргу 

84,5 95,8 110,5 11,3 13,37 14,7 15,34 

Всього витрат (на 
погашення та 
обслуговування) 

501,1 207,2 474 -293,9 -58,65 266,8 128,76 

Джерело: систематизовано авторами 

Ризики збільшення в майбутньому боргових 
платежів посилюються знеціненням гривні та 
подальшим здійсненням державних запозичень для 
погашення боргу. Висока вартість обслуговування 
державного боргу змушує зменшити державні видатки 
на економічно-соціальну діяльність країни та 
підвищення її обороноздатності. В першу чергу, для 
нормального обслуговування боргу необхідно 
забезпечити перевищення експорту над імпортом.  

Висновки. Аналізуючи стан державної 
заборгованості, ми дійшли висновку, що серед 
проблем управління державним боргом в Україні слід 
вказати найголовніші: 

1. Швидке зростання обсягів державного боргу як 
за абсолютною величиною, так і відносно ВВП; 

2. Переважання зовнішньої заборгованості в 
структурі державного боргу, що несе в собі валютні 
ризики; 

3. Значні розміри гарантованого державою боргу, 
що викликає додаткові витрати у зв’язку з 
неплатоспроможністю позичальників; 

4. Значну заборгованість перед міжнародними 
організаціями економічного розвитку та іноземними 
органами управління, що загрожує економічній 
безпеці України; 

5. Слабкий розвиток внутрішнього ринку 
державних цінних паперів, що ускладнює залучення 
державних позик; 

6. Відсутність комплексного правового 
забезпечення щодо формування і управління 
державним боргом. 

Перспективними напрямками державної політики 
управління державним боргом, на нашу думку, є 
забезпечення прозорості використання запозичених 
коштів,  підвищення інвестиційної привабливості 
вітчизняної економіки, збалансованість витрат та 
доходів державного і місцевих бюджетів, пошук та 
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обґрунтування альтернативних шляхів залучення 
коштів для фінансування окремих статей державного 

бюджету та розробка ефективної методики 
визначення боргової безпеки держави. 
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