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СУТНІСТЬ ДЕРЖАВНОГО БОРГУ ТА МЕТОДИ УПРАВЛІННЯ НИМ

Актуальність дослідження. В сучасних умовах розвитку економічних відносин складовим елементом фінансової системи більшості країн світу є державний борг. Останнім часом в Україні суттєво зростає обсяг державного боргу – як внутрішнього, так і зовнішнього, що в першу чергу обумовлено формуванням суттєвого дефіциту державного  бюджету.  Наразі  стан  державних фінансів та рівень платоспроможності держави як позичальника значною мірою залежить від злагодженого процесу управління державним боргом, який останнім часом носить ситуативний характер без проведення поглибленого перспективного аналізу та узгодження інтересів всіх учасників даного процесу. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питаннями державного боргу займались і займаються провідні економісти, вчені та практики всього світу. Серед них: Р. Девіс, А. Лернер, М. Карлберг, Ф. Ф. Фрідман, Р. Масгрейв, Ш. Планкарт та інші. Практичні й теоретичні аспекти управління державним боргом досліджували такі вітчизняні вчені, як О. Барановський, Т. Вахненко, В. Терещенко, І. Луніна, І. Лютий, В. Федосов та ін. Водночас проблеми ефективності управління державним боргом висвітлюються в контексті окремих питань обслуговування та погашення державного боргу, тоді як у цілому ефективність системи управління державним боргом не розглядається. На нашу думку, забезпечити ефективність функціонування системи можливо лише враховуючи причинно-наслідкові зв’язки та взаємообумовленості, що відображає комплексність і системність самого дослідження.
Мета статті. Метою статті є розкриття сутності, складових та особливостей формування ефективної системи управління державним боргом в Україні.
Виклад основного матеріалу. Нестача державних фінансових ресурсів, залучення й використання коштів на кредитній основі зумовлює виникнення державного боргу та системи управління ним.
Основною умовою, яка призводить до виникнення державного боргу є неспроможність держави функціонувати на власні кошти, а неефективне використання  позичкових фінансових ресурсів зумовлює його зростання [1].
В сучасній економічній літературі зустрічаються визначення державного боргу, які  значно  відрізняються одне від  одного, оскільки  вони  характеризують  державний борг з різних позицій: одні – за змістом, інші – за формою, за юридично-правовим статусом тощо. Доцільно не лише зазначати, що державний борг – це відносини, у яких держава виступає у ролі позичальника, кредитора або гаранта  повернення  кредиту, але й розглядати державний борг саме як систему кредитних відносин за участю держави.
За економічним змістом державний борг – це загальна сума заборгованості держави, яка складається з усіх прийнятих та непoгашених боргових  зобов’язань  держави, включaючи боргові зoбов’язання дeржави, що вступaють в дію в  результаті виданих гaрантій за кредитaми, або зoбов’язання, що виникaють на підставі законодавства абo дoговору [2].
[bookmark: _GoBack]Ще донедавна поняття «державний борг» у вітчизняній фінансовій науці трактувалося як «негативне явище», притаманне лише капіталістичній економіці, але переконливий досвід багатьох країн світу свідчить про те, що бюджетний дефіцит, державний кредит і державний борг у допустимих межах не провокують негативних наслідків для економіки [3]. 
Сам факт існування державного боргу ще не дає чіткої оцінки реального фінансово-економічного стану держави та ефективності її фінансової політики, у тому числі боргової. Поява та зростання державного боргу – складне явище, зумовлене низкою факторів, яке в умовах окремої держави має свою специфіку. Однак не викликає сумнівів той факт, що значний за розміром борг країни може призвести до негативних наслідків: скорочення заощаджень; витіснення інвестицій запозиченнями; зменшення реальних доходів населення. Поява державного боргу і збільшення боргових зобов’язань зумовлюють необхідність забезпечення результативного управління ним. 
У процесі управління державним боргом необхідно враховувати  економічну та політичну ситуацію в країні; рівень інфляції; ділову активність суб’єктів підприємницької діяльності; ступінь ризику країни щодо неповернення боргу. Державний борг оцінюють за такими показниками:
– борг на душу населення, що свідчить про те, яка сума державного боргу припадає на кожного громадянина країни;
– співвідношення між державним боргом та індивідуальними доходами, що визначається як частка загального несплаченого боргу, що припадає на кожну 1 000 грошових одиниць індивідуального доходу; цей показник дає змогу визначити, наскільки обтяжливим є борг для населення країни;
– відносна величина боргу (державний борг/ВВП), що залежить від темпів зростання ВВП; рівня реальної процентної ставки, що впливає на величину виплат із боргу; обсягів бюджетного дефіциту [3].
В основі управління боргом держави лежить комплекс заходів, які реалізуються державою через її уповноважені органи з питання прогнозування обсягів та умов запозичення коштів, їх розміщення та погашення, а також забезпечення платоспроможності держави.
Якщо розглядати управління у широкому розумінні, то воно є напрямом економічної політики держави, який пов'язаний з її діяльністю в ролі позичальника та на пряму залежить від органів державної влади і управління, містить такі складові: утворення грошово-кредитної політики у відношенні до внутрішнього і зовнішнього боргу; фіксування загальної межі заборгованості держави, зокрема у визначенні обсягу дефіциту бюджету і конкретного обсягу позик, які необхідні для його фінансування; виявлення шляхів впливу на економічні показники на мікро- та макрорівнях; узгодження важливості фінансування різних програм за рахунок державного боргу тощо.
Якщо розглядати управління державним боргом у вузькому розумінні, то воно представляє набір заходів, пов’язаних з підготовкою до випуску і розміщенням довгострокових боргових зобов’язань держави, операцій з обслуговування і рефінансування державного боргу, а також з регулювання ринку державних цінних паперів, надання кредитів і гарантій. 

Таблиця 1 – Методи управління державним боргом
	Метод
	Характеристика

	Пролонгація боргу
	добровільна згода кредиторів на відкладення виплати боргу за зобов'язаннями. Як правило, застосовується  при фінансовій недоцільності випуску нових позик на обслуговування раніше випущених.

	Списання або анулювання частини боргу
	проведення списання боргу відбувається за умов швидкого темпу накопичення боргових зобов’язань. Реалізація такої операції передбачає досягнення домовленості з кредиторами. Останні визначають ступінь списання боргу, вибір якого обумовлений рядом причин: не прогнозованих умов розвитку країни, погіршення позицій на світовому ринку, соціальний розвиток країни, тощо. Причинами анулювання боргу можуть бути різні ситуаційні чинники: неспроможність держави, її банкрутство або політичні мотиви.

	Метод викупу боргу з дисконтом на вторинному ринку
	зменшення обсягу державного боргу через викуп власних боргів із знижкою на вторинному ринку. За умов продажу на фінансовому ринку державного боргу з високим дисконтом стає вигідним для позичальника проведення дострокового викупу боргу. В результаті чого спостерігається зниження загального боргового навантаження без узгодження з кредиторами.

	Метод тимчасового мораторію на виплату відсотків або частини основного боргу
	відстрочення оплати внутрішніх або зовнішніх боргових зобов'язань, що оголошується спеціальними актами державної влади на певний строк чи до закінчення певних надзвичайних подій.

	Конверсія боргу
	зміна початкових умов, за якими була видана позика, зокрема зміна термінів позики і виплати, способу повернення позики, а також частіше всього – зміна величини позикового відсотка.

	Консолідація боргу
	призводить до зміни умов позики щодо її тривалості з можливою зміною відсотка під який була видана позика, зокрема перетворення короткострокових кредитів у довгострокові та об’єднання кількох позик за попередні роки в одну позику.

	Реструктуризація зовнішнього борг
	проводиться у рамках Паризького клубу офіційних кредиторів  (реструктуризація міжурядових позик і позик, гарантованих урядом) 
та Лондонського клубу приватних кредиторів (реструктуризація  комерційного боргу); борг перед МВФ і Світовим банком реструктуризації не підлягає.


Джерело: систематизовано автором на основі [4, 5, 6]

Проблема підвищення ефективності управління державним боргом і пошук шляхів її вирішення є одними з найбільш актуальних питань сьогодення в Україні. Незважаючи на відсутність досконалих критеріїв оцінки управління боргом, недоліком системи управління боргом в Україні є розподіл повноважень між декількома державними інституціями щодо формування зовнішнього боргу країни, що викликає слабку координацію дій з управління боргом. Так, заборгованість перед МВФ перебуває під контролем НБУ, кредити Світового банку – Міністерства фінансів, міждержавні кредитні лінії – Укрексімбанку. Крім того, різні відомства застосовують різні методики обліку, що, відповідно, спричиняє статистичні розбіжності за основними показниками заборгованості.
Висновки. Для розв’язання проблеми заборгованості в довгостроковому періоді необхідне «оздоровлення» самої економіки, оскільки без забезпечення динамізму її розвитку і реальної, відчутної ефективності фінансова стабільність в країні буде короткочасною і відносною незалежно від того, які прогресивні фінансові заходи використовуються для її підтримки.
Таким чином, слід зауважити, що оптимізація боргової політики України потребує розроблення та впровадження цілісної стратегії, яка поєднуватиме завдання удосконалення нормативно-правового та інституційного забезпечення боргової політики, короткострокові та середньострокові орієнтири управління державним боргом, інструменти радикального підвищення ефективності інвестиційної складової бюджетних видатків, стратегічні завдання переорієнтації боргової політики, зменшення боргового тягаря та розвитку альтернативних, непозичкових інструментів фінансування бюджетних видатків.
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