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². Á. Çàâåðóõà*

ÇÌ²ÑÒ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß ÄÅÐÆÀÂÍÈÌ ÁÎÐÃÎÌ: ÏÐÀÂÎÂ² ÀÑÏÅÊÒÈ

Óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì º îäíèì ³ç íàïðÿì³â ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè.

Â³äïîâ³äíî êàòåãîð³þ “óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì” ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÷åðåç ïðèçìó ðåàë³çàö³¿

ñïåö³àëüíî¿ êîìïåòåíö³¿ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè òà óïðàâë³ííÿ ó ñôåð³ ô³íàíñ³â. Ó òåîðåòè÷íîìó

àñïåêò³, ñüîãîäí³ º äîñòàòíüî ï³äñòàâ âèçíà÷àòè öþ ãðóïó ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí ÿê ñêëàäîâó

ô³íàíñîâî-ïðàâîâîãî ³íñòèòóòó äåðæàâíîãî áîðãó. Ïðîòå ñïåö³àëüíèõ ïðàâîâèõ äîñë³äæåíü

óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî áîðãó â Óêðà¿í³ òà ³íøèõ ïîñòðàäÿíñüêèõ äåðæàâàõ ùå íå çä³éñíþâàëèñü.

Ñüîãîäí³ äóæå âàæëèâî ç’ÿñóâàòè çì³ñò óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî áîðãó, à â³äòàê óñ³ îðãàí³çàö³éí³,

ôóíêö³îíàëüí³, ìåòîäîëîã³÷í³ àñïåêòè öüîãî ïðîöåñó. Â³äñóòí³ñòü â³äïîâ³äíèõ äîñë³äæåíü

ïîãëèáëþº ïðàâîâó íåâèçíà÷åí³ñòü â³äíîñèí äåðæàâíîãî áîðãó, çîêðåìà óïðàâë³ííÿ íèì.

Ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì º äóæå àêòóàëüíîþ, õî÷ ³ ïðèâåðòàëà óâàãó áàãàòüîõ

ïîêîë³íü íàóêîâö³â, îñîáëèâî åêîíîì³ñò³â. Ùå Àäàì Ñì³ò ó ñâî¿é ïðàö³ ïèñàâ: “Êîëè äåðæàâíèé

áîðã àêóìóëþºòüñÿ äî â³äïîâ³äíîãî ð³âíÿ, òî íàäçâè÷àéíî ð³äêî, äóìàþ, ëèøå â ïîîäèíîêèõ âèïàäêàõ,

â³í ÷åñíî ³ ïîâí³ñòþ ïîãàøàºòüñÿ. Çâ³ëüíåííÿ äåðæàâíèõ íàäõîäæåíü, ÿêùî âîíî êîëèñü ³

â³äáóâàºòüñÿ, òî çàâæäè çà ðàõóíîê áàíêðóòñòâà — ³íîä³ â³äêðèòî âèçíàíèì, àëå çàâæäè ðåàëüíèì,

à ÷àñòî ô³êòèâíîþ îïëàòîþ”. Çâàæàþ÷è íà åêîíîì³÷íó ïðèðîäó â³äíîñèí, ùî ñêëàäàþòü ïðåäìåò

ô³íàíñîâîãî ïðàâà, äîö³ëüíèì ââàæàºìî âèêîðèñòàííÿ íàóêîâîãî äîðîáêó ó÷åíèõ åêîíîì³ñò³â òà

ô³íàíñèñò³â. Òàê ïèòàííÿìè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî áîðãó çàéìàëèñü òàê³ óêðà¿íñüê³ íàóêîâö³ ÿê

Â. Â. Êîçþê, Â. ª. Íîâèöüêèé, Î. Â. Ïëîòí³êîâ, Â. Â. Ë³ñîâåíêî; ïåâíèõ óñï³õ³â äîñÿãëè ðîñ³éñüê³

â÷åí³ åêîíîì³ñòè, êîòð³ çàéìàëèñÿ ïðîáëåìàìè äåðæàâíîãî áîðãó, çîêðåìà óïðàâë³ííÿ íèì. À ñàìå:

Â. Â. Âåðõîëàç, À. Ì. Ðóñÿéêèíà, Î. À. ßêîâëºâà. Ùîäî ïðàâîâèõ ïèòàíü óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì

áîðãîì, òî âîíè â óêðà¿íñüê³é ïðàâíè÷³é íàóö³ ùå íå ðîçãëÿäàëè ³ íå äîñë³äæóâàëè.

Çàâäàííÿì ö³º¿ ñòàòò³ º ç’ÿñóâàòè çì³ñò óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî áîðãó ÿê ïðàâîâî¿ êàòåãîð³¿

òà âèçíà÷åííÿ â³äïîâ³äíèõ äåô³í³ö³é, ùî ìîãëî á áóòè ï³ä´ðóíòÿì äî ïðàâîâîãî çàêð³ïëåííÿ

â³äïîâ³äíîãî âèäó â³äíîñèí, äîñÿãíåííÿ ö³ëåé òà çàâäàíü áîðãîâî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè.

Âèçíà÷åííÿ çì³ñòó óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì íåìîæëèâå áåç àíàë³çó ³ñíóþ÷îãî

òåîðåòè÷íîãî äîðîáêó òà âèâ÷åííÿ ñâ³òîâèõ ñòàíäàðò³â ðåãóëþâàííÿ â³äïîâ³äíîãî âèäó ïðàâîâ³äíîñèí.

Ó çàðóá³æí³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ ï³ä óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì áîðãîì ðîçóì³þòü

ðåãóëþâàííÿ ñòðóêòóðè äåðæàâíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðè çàäàíîìó ñóêóïíîìó îáñÿç³

çàáîðãîâàíîñò³. Çîêðåìà Å. Ðîëô âèçíà÷àº, ùî óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì — öå ä³¿

óïîâíîâàæåíèõ íà òå îðãàí³â — öåíòðàëüíîãî áàíêó äåðæàâè àáî êàçíà÷åéñòâà, ñêåðîâàí³ íà

çì³íó ê³ëüêîñò³ ³ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â â îá³ãó.

Ó ôóíäàìåíòàëüí³é ïðàö³ Ñì³òà, ïðèñâÿ÷åí³é ïðîáëåìàì äåðæàâíîãî áîðãó, óïðàâë³ííÿ

âèçíà÷àºòüñÿ ÿê âñ³ ä³¿ óðÿäó, çîêðåìà öåíòðàëüíîãî áàíêó ³ äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà, ùî

âïëèâàþòü íà ñòðóêòóðó äåðæàâíîãî áîðãó. Ïðè öüîìó âèçíà÷åííÿ îáñÿã³â åì³ñ³¿ íîâèõ ö³ííèõ

ïàïåð³â äëÿ ïîêðèòòÿ äåô³öèòó ÷è îáñÿãó çîáîâ’ÿçàíü, ùî ïîâèíí³ áóòè âèêóïëåí³ äåðæàâîþ â

óìîâàõ áþäæåòíîãî ïðîô³öèòó íå íàëåæàòü äî ôóíêö³é óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì.

1

Ó ðîñ³éñüê³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³, íàïðèêëàä çà âèçíà÷åííÿì Á. Ã. Áîëäèðåâà, óïðàâë³ííÿ

äåðæàâíèì áîðãîì öå ñóêóïí³ñòü ä³é äåðæàâè, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç âèâ÷åííÿì êîí’þíêòóðè íà ðèíêó

© Çàâåðóõà ². Á., 2006
* äîöåíò êàôåäðè êîíñòèòóö³éíîãî, àäì³í³ñòðàòèâíîãî òà ô³íàíñîâîãî ïðàâà Ëüâ³âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî

óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ ²âàíà Ôðàíêà, êàíäèäàò þðèäè÷íèõ íàóê, äîöåíò
1 Smith W.L. Debt Management in the United States. — Washington, 1960. — 340 ð.w
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ïîçè÷êîâèõ êàï³òàë³â, âèïóñêîì íîâèõ ïîçèê ³ âèðîáëåííÿì óìîâ âèïóñêó, ç âèïëàòîþ â³äñîòê³â

çà ðàí³øå âèïóùåíèìè ïîçèêàìè, ïðîâåäåííÿì êîíâåðñ³é ³ êîíñîë³äàö³é ïîçèê, âñòàíîâëåííÿì

êóðñó îáë³ãàö³é íà ãðîøîâîìó ðèíêó, ïðîâåäåííÿì çàõîä³â ç âèçíà÷åííÿ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê ïî

äåðæàâíîìó êðåäèòó. Äî óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, àâòîð â³äíîñèòü òàêîæ çàõîäè äåðæàâè

ç ïîãàøåííÿ ðàí³øå âèïóùåíèõ ïîçèê, òåðì³í ä³¿ ÿêèõ óæå âèéøîâ

2
. Ïîä³áíî çì³ñò óïðàâë³ííÿ

äåðæàâíèì áîðãîì âèçíà÷àº ³ Ì. À. Ëàóôåð.

3

Ó êíèç³ “Ô³íàíñè” çà ðåäàêö³ºþ ïðîôåñîðà Â. Ì. Ðîä³îíîâî¿, ï³ä óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì

áîðãîì ðîçóì³þòü ñóêóïí³ñòü çàõîä³â äåðæàâè ç âèïëàòè äîõîä³â êðåäèòîðàì ³ ïîãàøåííþ ïîçèê,

çì³íè óìîâ âæå âèïóùåíèõ ïîçèê, âèçíà÷åííþ óìîâ ³ âèïóñêó íîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

4

Ä. Ë. Ãîëîâà÷åâ ðîçãëÿäàº êàòåãîð³þ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì ó âóçüêîìó òà øèðîêîìó

ðîçóì³íí³. Â øèðîêîìó ðîçóì³íí³ óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì áîðãîì ñë³ä ðîçóì³òè ÿê ôîðìóâàííÿ îäíîãî

ç íàïðÿì³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, ïîâ’ÿçàíî¿ ç ¿¿ ä³ÿëüí³ñòþ â ÿêîñò³ ïîçè÷àëüíèêà àáî ãàðàíòà.

Íà äóìêó Ä. Ë. Ãîëîâà÷åâà, öå ïðåðîãàòèâà îðãàí³â çàêîíîäàâ÷î¿ âëàäè, àáî óðÿäó ³ ïîëÿãàº â íàñòóïíîìó:

- ôîðìóâàííÿ ïîë³òèêè äåðæàâíîãî âíóòð³øíüîãî ³ çîâí³øíüîãî áîðãóâàííÿ;

- âñòàíîâëåííÿ ìåæ³ çàáîðãîâàíîñò³ (â òîìó ÷èñë³ âèçíà÷åííÿ çàãàëüíîãî îáñÿãó áþäæåòíîãî

äåô³öèòó ³ â³äïîâ³äíî îáñÿã³â çàïîçè÷åíü, íåîáõ³äíèõ äëÿ ¿õ ô³íàíñóâàííÿ);

- âèçíà÷åííÿ îñíîâíèõ íàïðÿì³â ³ ìåòè âïëèâó íà ì³êðî ³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè;

- âñòàíîâëåííÿ ìîæëèâîñò³ ³ äîö³ëüíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ çà ðàõóíîê äåðæàâíîãî áîðãó

çàãàëüíîäåðæàâíèõ ïðîãðàì òîùî.

À. Ì. Ðóñÿéê³íà ùå äîäàº âèçíà÷åííÿ çàêîíîäàâ÷èõ îñíîâ ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí, ùî

âèíèêàþòü â ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ áîðãó; ðîçì³ùåííÿ, îáñëóãîâóâàííÿ ³ ïîãàøåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó

5
.

Âèêîðèñòàííÿ äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ â ìåõàí³çì³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè

îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ïîñò³éíî¿ óâàãè ç áîêó óðÿäó äî ïðîáëåìè ðåãóëþâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó,

â³äòàê âèìàãàº ôîðìóâàííÿ âèçíà÷åíî¿ ñòðàòåã³¿ óïðàâë³ííÿ íèì â³äïîâ³äíî äî áþäæåòíî¿ òà ìîíåòàðíî¿

ñòðàòåã³¿ â ö³ëîìó. Óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì — öå ñêëàäíèé àñïåêò äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ³

åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, îñê³ëüêè ïåðåäáà÷àº ñï³ëüíó ðîáîòó ê³ëüêîõ ³íñòèòóò³â, ùî â³äïîâ³äàþòü çà

êîíêðåòíî âèçíà÷åí³ ôóíêö³îíàëüí³ òà ³íø³ åëåìåíòè â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ. Â³ä åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ

çàëåæàòèìå, ÷è áóäå äåðæàâíèé áîðã ïåðåøêîäîþ ÷è ñòèìóëîì äëÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè

6
.

Äóæå ÷àñòî âèêîðèñòàííÿ òèõ ÷è ³íøèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ çàáîðãîâàí³ñòþ â êðà¿íàõ

ïîñòñîö³àë³ñòè÷íîãî òàáîðó íå çàâæäè ñêåðîâóâàëîñü íà âèð³øåííÿ êîìïëåêñíîãî çàâäàííÿ

ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, à áóëî ñêåðîâàíî âèíÿòêîâî íà âèð³øåííÿ ïîòî÷íèõ ïðîáëåì ó

ñôåð³ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â. Íà æàëü, íàâ³òü çä³éñíåí³ çàïîçè÷åííÿ íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ

ïàïåð³â íå ëèøå íå çàáåçïå÷èëè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè, à äåñü íàâ³òü ïîñëóæèëè

ôàêòîðîì äåñòàá³ë³çàö³¿ âñ³õ ñåêòîð³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

×èííå óêðà¿íñüêå çàêîíîäàâñòâî íå âèçíà÷àº óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì àí³ ÿê ïðàâîâó,

àí³ ÿê åêîíîì³÷íó êàòåãîð³þ. Ì³æíàðîäí³ òà îêðåì³ íàö³îíàëüí³ äîñë³äæåííÿ âèçíà÷àþòü óïðàâë³ííÿ

äåðæàâíèì áîðãîì ÿê êîìïëåêñ çàõîä³â, âàæåë³â ³ øëÿõ³â êîíòðîëþ òà ðåãóëþâàííÿ äåðæàâíîãî

áîðãó (âíóòð³øíüîãî ³ çîâí³øíüîãî) ç ìåòîþ ïîøóêó íàä³éíèõ äæåðåë éîãî ô³íàíñóâàííÿ, à òàêîæ

çìåíøåííÿ ³ íåéòðàë³çàö³¿ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â. Îñíîâíèìè íàïðÿìàìè óïðàâë³ííÿ äåðæàíèì áîðãîì

º: ïîøóê íàä³éíèõ äæåðåë äëÿ âèïëàòè áîðãó òà ðàö³îíàëüíå âèêîðèñòàííÿ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü

7
.

2 Ôèíàíñû êàïèòàëèçìà / Ïîä ðåä. Á. Ã. Áîëäûðåâà. — Ì., 1990. — 145 ñ.
3 Ëàóôåð Ì. À. Ïðîáëåìû âíóòðåííåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Àâòîðåô. äèñ… êàíä
ýêîíîì. íàóê: 08.00.01 / Âñåðîñ. çàî÷. ôèí-ýêîí. èí-ò. — Ì., 1996. — Ñ. 15.
4 Ôèíàíñû / Ïîä ðåä. Â. Ì. Ðîäèîíîâîé. — Ì., 1995. — 344 ñ.
5 Ðóñÿéêèíà À. Ì. Óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì. — Ïåíçà: ÈÏÊ “Ïåíçåíñêàÿ ïðàâäà”, 2001. — 108 ñ.
6 Òàì ñàìî.
7 Ïðî ðåçóëüòàòè àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ çàõîä³â, ïåðåäáà÷åíèõ Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî Äåðæàâíèé áþäæåò
Óêðà¿íè íà 2003 ð³ê”, ùîäî óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì (Ï³äãîòîâëåíî Äåïàðòàìåíòîì êîíòðîëþ äåðæàâíîãî
áîðãó òà ä³ÿëüíîñò³ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ) — Ê.: Ðàõóíêîâà ïàëàòà Óêðà¿íè, 2004. — Âèïóñê 11.
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Çà âèçíà÷åííÿì åêñïåðò³â Ñâ³òîâîãî áàíêó, åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì

âêëþ÷àº â ñåáå òðè ñïåöèô³÷í³ âçàºìîïîâ’ÿçàí³ ïðîöåñè:

- âèá³ð ïðèäàòíîãî âèäó ô³íàíñóâàííÿ;

- ð³øåííÿ ïðî ðîçì³ð çàïîçè÷åíü;

- âåäåííÿ ïîâíî¿ òà ñâîº÷àñíî¿ çâ³òíîñò³ ïðî ³ñíóþ÷èé áîðã äåðæàâè.

Êðèòåð³ºì åôåêòèâíîñò³ îïåðàö³é ç äåðæàâíèì áîðãîì º äîñÿãíåííÿ åêîíîì³¿ êîøò³â

äåðæàâíîãî áþäæåòó

8
.

Ñüîãîäí³ ³ñíóº çíà÷íà ê³ëüê³ñòü íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â, ÿê³ ÷àñòêîâî ðåãóëþþòü

ïîðÿäîê óòâîðåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó, éîãî îáñëóãîâóâàííÿ òà ïîãàøåííÿ, ïðîòå ñë³ä êîíñòàòóâàòè,

ùî âîíè íå ñòâîðþþòü ö³ë³ñíî¿ ñèñòåìè, ïîðÿäêó, ôîðì òà ìåòîä³â åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ

äåðæàâíèì áîðãîì.

Óêðà¿íñüêà âëàäà ðîáèëà íåîäíîðàçîâ³ ñïðîáè âèçíà÷èòè çì³ñò óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî

áîðãó. Çîêðåìà, ó íàêàç³ Ì³í³ñòåðñòâà Ô³íàíñ³â Óêðà¿íè â³ä 22 ñ³÷íÿ 2001 ðîêó ¹ 42. Ïðîòå

öåé äîêóìåíò íå íàáóâ ñèëè íîðìàòèâíî-ïðàâîâîãî àêòó, îñê³ëüêè â³í íå áóâ çàðåºñòðîâàíèé ó

Ì³í³ñòåðñòâ³ þñòèö³¿ Óêðà¿íè. Äðóãîþ ñïðîáîþ ñòàâ ³íøèé Íàêàç Ì³í³ñòåðñòâà Ô³íàíñ³â Óêðà¿íè,

ÿêèì áóëî çàòâåðäæåíî ïîðÿäîê â³äîáðàæåííÿ îïåðàö³é, ïîâ’ÿçàíèõ ç äåðæàâíèì áîðãîì, ïðè

ïëàíóâàíí³ òà âèêîíàíí³ äåðæàâíîãî áþäæåòó. Â³äïîâ³äíî äî öüîãî Ïîðÿäêó, âèçíà÷åííÿ

óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì ïðàêòè÷íî íå çàçíàëî ñóòòºâèõ çì³í ³ ïåðåäáà÷àº âèêîíàííÿ çàõîä³â

ùîäî äîñÿãíåííÿ åêîíîì³¿ êîøò³â äåðæàâíîãî áþäæåòó ç ïîãàøåííÿ òà îáñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíîãî

áîðãó, óïðàâë³ííÿ ñòðîêàìè ïëàòåæ³â òà ïîë³ïøåííÿ ñòðóêòóðè äåðæàâíîãî áîðãó; ïðîâåäåííÿ

çàõîä³â ç ³íôîðìàö³éíî¿ òà ðåéòèíãîâî¿ ï³äòðèìêè çàëó÷åííÿ êîøò³â íà ðèíêàõ êàï³òàëó; îïëàòà

äîðàä÷èõ òà þðèäè÷íèõ ïîñëóã ç ïèòàíü óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, âèïóñêó òà îá³ãó äåðæàâíèõ

ö³ííèõ ïàïåð³â, âïðîâàäæåííÿ ñó÷àñíèõ çàñîá³â îáðîáêè ³íôîðìàö³¿ òà çâ’ÿçêó, ñòâîðåííÿ òà

ðîçâèòêó ³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì; îïëàòà ³íøèõ çàõîä³â,

âèçíà÷åíèõ ðîçïîðÿäæåííÿì Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè òà Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè

9
.

Íà äóìêó ôàõ³âö³â Ðàõóíêîâî¿ ïàëàòè, Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè, ïðè âèçíà÷åíí³

çàõîä³â ç óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, â ïîð³âíÿíí³ ³ç ðåêîìåíäîâàíèì ñòàíäàðòîì Ñâ³òîâîãî

áàíêó, çâóçèëî öå ïîíÿòòÿ ³ çàëèøèëî ïîçà óâàãîþ òàê³ ñêëàäîâ³ óïðàâë³ííÿ ÿê âèá³ð äæåðåëà

ô³íàíñóâàííÿ òà âñòàíîâëåííÿ éîãî ðîçì³ð³â, ðàö³îíàëüíå é åôåêòèâíå âèêîðèñòàííÿ

çàïîçè÷åíü, çàïðîâàäæåííÿ ñâîº÷àñíî¿ ³ ïîâíî¿ çâ³òíîñò³ ïðî äåðæàíèé áîðã òîùî. Êð³ì

öüîãî, Ðàõóíêîâà ïàëàòà íàãîëîøóº íà íåâèïðàâäàíîñò³ çíà÷íî¿ óâàãè Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â

Óêðà¿íè ùîäî çàëó÷åííÿ äî ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì ³íîçåìíèõ êîíñóëüòàö³éíèõ ³

äîðàä÷èõ ô³ðì òà îïëàò³ ¿õ ïîñëóã

10
.

Îçíàéîìëåííÿ òà âèâ÷åííÿ ì³æíàðîäíèõ ðåêîìåíäàö³é, äîçâîëÿº ñòâåðäæóâàòè, ùî ó

á³ëüøîñò³ äåðæàâ, ö³ë³, ÿêèõ íàìàãàþòüñÿ äîñÿãíóòè îðãàíè ùî çä³éñíþþòü óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì

áîðãîì, ñòîñóþòüñÿ êîðîòêîñòðîêîâèõ òà äîâãîñòðîêîâèõ ïðîáëåì, âèçíà÷åíèõ óðÿäîâèìè îðãàíàìè

íåçàëåæíî â³ä öüîãî îðãàíó. Ö³ë³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì ðîçãëÿäàþòüñÿ ó÷åíèìè ³ äóìêè

ç öüîãî ïðèâîäó º ð³çí³. Íàïðèêëàä, À. Ê³ðåºâ ââàæàº, ùî óïðàâë³ííÿ áîðãîì ìàº çàáåçïå÷èòè

ï³äòðèìêó éîãî ð³âíÿ òà ñòðóêòóðè, ùîá öå íå â³äáèâàëîñü íåãàòèâíî íà òåìïàõ åêîíîì³÷íîãî

ðîñòó ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³.

11
 À. Âàâ³ëîâ òà Ã. Òðîô³ìîâ ðîçãëÿäàþòü ïðîáëåìó óïðàâë³ííÿ

8 Òàì ñàìî.
9 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîðÿäêó â³äîáðàæåííÿ îïåðàö³é, ïîâ’ÿçàíèõ ç äåðæàâíèì áîðãîì, ïðè ïëàíóâàíí³ òà
âèêîíàíí³ äåðæàâíîãî áþäæåòó: Íàêàç Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè â³ä 28.01.2004 ð. ¹ 42 // ÎÂÓ. — 2004. —
¹ 8. — Ñò. 510.
10 Ïðî ðåçóëüòàòè àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ çàõîä³â, ïåðåäáà÷åíèõ Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî Äåðæàâíèé áþäæåò
Óêðà¿íè íà 2003 ð³ê”, ùîäî óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì (Ï³äãîòîâëåíî äåïàðòàìåíòîì êîíòðîëþ äåðæàâíîãî
áîðãó òà ä³ÿëüíîñò³ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ) — Ê.: Ðàõóíêîâà ïàëàòà Óêðà¿íè, 2004. — Âèïóñê 11.
11 Êèðååâ À. Ï. Ìåæäóíàîðäíàÿ ýêîíîìèêà:  Ó÷åáíîå ïîñîáèå. Â 2-õ ÷. — Ì.: Ìåæäóíàð. îòíîøåíèÿ, 1998. —
×. 2: Ìåæäóíàðîäíàÿ ìàêðîýêîíîìèêà: îòêðûòàÿ ýêîíîìèêà è ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ïðîãðàììèðîâàíèå. — Ñ. 342.

². Á. ÇÀÂÅÐÓÕÀ
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äåðæàâíèì áîðãîì ç ïîçèö³¿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿ ìàêñèì³çàö³¿ ñóñï³ëüíîãî äîáðîáóòó ÷åðåç

ì³í³ì³çàö³þ âèòðàò íà éîãî îáñëóãîâóâàííÿ.

12
 Çã³äíî ç ì³æíàðîäíèìè äîêóìåíòàìè ö³ëÿìè

äåðæàâíîãî áîðãó (áîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ) ìîæíà ââàæàòè íàñòóïí³

13
:

Äîñÿãíåííÿ ë³êâ³äíîñò³ êàçíè. Îñíîâíèì çàâäàííÿì êîìïåòåíòíîãî îðãàíó ç óïðàâë³ííÿ

áîðãîì º äîñÿãíåííÿ ë³êâ³äíîñò³ êàçíè. Öå îçíà÷àº íå ëèøå ãàðàíòóâàííÿ îá´ðóíòîâàíîãî

ïëàíóâàííÿ ñòðîê³â îïëàòè äåðæàâíîãî áîðãó, à é çàáåçïå÷åííÿ íàÿâíîñò³ íåîáõ³äíîãî êàï³òàëó

äëÿ îïëàòè óðÿäîì êîðîòêîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàíü, íå çàñòîñîâóþ÷è åì³ñ³þ ãðîøåé. Íàñòóïí³ ö³ë³

º âòîðèííèìè ñòîñîâíî âêàçàíî¿.

Ï³äòðèìàííÿ áàëàíñó ì³æ âèòðàòàìè òà ñòàá³ëüí³ñòþ, áåðó÷è äî óâàãè ðèçèêè,

ïîâ’ÿçàí³ ç íàéíèæ÷èìè âèòðàòàìè. ×åðåç òå, ùî áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ ç äîâøèì òåðì³íîì äî

ñïëàòè êîðèñòóþòüñÿ á³ëüøèì ïîïèòîì, äîñÿãíóòè íàéíèæ÷î¿ âàðòîñò³ ìîæíà â îñíîâíîìó áåðó÷è

çîáîâ’ÿçàííÿ ç êîðîòøèìè ñòðîêàìè ñïëàòè. Àëå öå çóìîâëþº ï³äâèùåí³ ðèçèêè. ×èì êîðîòøèé

òåðì³í îïëàòè äåðæàâíîãî áîðãó, òèì âðàçëèâ³øèé äåðæàâíèé áîðã äî êîëèâàíü â ð³âíÿõ ³íôëÿö³¿,

ïîïèòó òà ãðîøîâîãî îá³ãó.

Ðîçâèòîê òà çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíî ôóíêö³îíóþ÷îãî âíóòð³øíüîãî ô³íàíñîâîãî

ðèíêó. Â äåðæàâàõ ç âíóòð³øí³ì êðåäèòíèì ðèíêîì, äå óðÿä âèñòóïàº îñíîâíèì ïîçè÷àëüíèêîì,

ãàðàíòóâàííÿ ÷åñíîñò³ òà ïðîçîðîñò³ òîðãîâåëüíèõ ïðàâèë òà ïðàâèë êðåäèòóâàííÿ º îñíîâíèì

çàâäàííÿì äëÿ çàîõî÷åííÿ ³ ³íâåñòîð³â, ³ ïîçè÷àëüíèê³â êîðèñòóâàòèñÿ öèì ðèíêîì.

Ö³ë³ äåðæàâíîãî áîðãó îáóìîâëþþòü ñòðàòåã³¿ áîðãîâî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè. Âëàñòèâî,

âîíè ïðÿìî ç íèìè ïîâ’ÿçàí³. Ó Ïîñëàíí³ Ïðåçèäåíòà “ªâðîïåéñüêèé âèá³ð. Êîíöåïòóàëüí³

çàñàäè ñòðàòåã³¿ åêîíîì³÷íîãî òà ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè íà 2002-2011 ðîêè” çàçíà÷åíî,

ùî âèð³øàëüíîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº äîòðèìàííÿ ïðèíöèïó áåçäåô³öèòíîñò³ äåðæàâíîãî áþäæåòó,

íåîáõ³äí³ñòü âèðîáëåííÿ óçãîäæåíî¿ ñòðàòåã³¿ äåðæàâè â ïèòàííÿõ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü;

íåîáõ³äí³ñòü çàêîíîäàâ÷î¿ çàáîðîíè âèêîðèñòàííÿ òàêèõ çàïîçè÷åíü äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ïîòî÷íèõ

áþäæåòíèõ âèòðàò; ïåðåáóäîâà â³äíîñèí ç Ì³æíàðîäíèì âàëþòíèì ôîíäîì, îáìåæåííÿ ¿õ ëèøå

êîíñóëüòàòèâíèìè óãîäàìè. Ó öüîìó Ïîñëàíí³ çíîâó íàãîëîøåíî íà âàæëèâîñò³ çàáåçïå÷åííÿ

ìàêñèìàëüíî¿ ïðîçîðîñò³ ñôåðè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, óòâåðäæåííÿ ìåõàí³çì³â, ÿê³ á

óíåìîæëèâëþâàëè ¿¿ êðèì³íàë³çàö³þ.

14

Çã³äíî ç ì³æíàðîäíèìè ñòàíäàðòàìè, ñòðàòåã³¿ ïîâèíí³ âèçíà÷àòèñü ç óðàõóâàííÿì áàæàíèõ

õàðàêòåðèñòèê îáñÿãó äåðæàâíîãî áîðãó, òàêèõ ÿê íàñòóïí³:

15

Ïðîïîðö³ÿ ì³æ ô³êñîâàíèì òà íåñòàëèì áîðãîì. Ô³êñîâàíèé áîðã — öå áóäü-ÿêèé

òîâàðíèé áîðã, ñòðîêè ïëàòåæó àáî ïåðåîö³íêè ÿêîãî ñïëèâàþòü ÷åðåç ñòðîê, á³ëüøèé í³æ 12

ì³ñÿö³â. Ïðè÷èíîþ äëÿ òîãî, ùîá ïåðåõîäèòè äî çá³ëüøåííÿ ó äàí³é ïðîïîðö³¿ îáñÿã³â ô³êñîâàíîãî

áîðãó, º çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ êîøò³â äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ äîâãîñòðîêîâîãî äåðæàâíîãî áîðãó.

Ñåðåäí³ ñòðîêè âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü. Ïåðåâàãè çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â ô³êñîâàíîãî áîðãó

ïîõîäÿòü ç³ ñôåðè ñòàá³ëüíîñò³ âèòðàò, ÿêà çàáåçïå÷óºòüñÿ äîâãîñòðîêîâèì áîðãîì. ×èì äîâøèé

ñòðîê âèêîíàííÿ, òèì âèùèé ð³âåíü ñòàá³ëüíîñò³. Àëå ï³äâèùåíà ñòàá³ëüí³ñòü ìîæå çóìîâèòè

çá³ëüøåííÿ âèòðàò. Óïðàâë³ííÿ áîðãîì ïåðåäáà÷àº, çîêðåìà, ìîæëèâ³ñòü âèáîðó óïîâíîâàæåíèìè

12 Âàâèëîâ À., Òðîôèìîâ Ã. Ñòàáèëèçàöèÿ è óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåíí³ì äîëãîì Ðîññèè // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. —
1997. — ¹ 12. — Ñ. 62-81.
13 Guidance for Planning and Conducting an Audit of Internal Controls of Public Debt. Approved at XVI INCOSAI. —
May 2000 // www.http:intosaipdc.org.mx.
14 Ïðî çàõîäè ùîäî îðãàí³çàö³éíîãî òà ïðîïàãàíäèñòñüêîãî çàáåçïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ çàâäàíü, ÿê³ âèïëèâàþòü
³ç ïîñëàíü Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè äî Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè “Ïðî âíóòð³øíº ³ çîâí³øíº ñòàíîâèùå Óêðà¿íè ó
2001 ðîö³” òà “ªâðîïåéñüêèé âèá³ð. Êîíöåïòóàëüí³ çàñàäè ñòðàòåã³¿ åêîíîì³÷íîãî òà ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó
Óêðà¿íè íà 2002-2011 ðîêè” Ðîçïîðÿäæåííÿ Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 12.06.2002 ð. ¹ 188/2002-ðï // ÎÂÓ. —
2002. — ¹ 24. — Ñò. 1157.
15 Guidance for Planning and Conducting an Audit of Internal Controls of Public Debt. Approved at XVI INCOSAI. —
May 2000 // www.http:intosaipdc.org.mx.

ÇÌ²ÑÒ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß ÄÅÐÆÀÂÍÈÌ ÁÎÐÃÎÌ: ÏÐÀÂÎÂ² ÀÑÏÅÊÒÈ
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îñîáàìè ì³æ âèòðàòàìè òà ñòàá³ëüí³ñòþ, áåðó÷è äî óâàãè ï³äâèùåíèé ðèçèê ïîâ’ÿçàíèé ³ç

çàïîçè÷åííÿìè ç êîðîòøèìè òåðì³íàìè îïëàòè.

Íåîáõ³äí³ñòü âèçíà÷åííÿ ñòðîê³â ñïëàòè. Îäí³ºþ ³ç ö³ëåé óðÿäó ìîæå áóòè ï³äòðèìàííÿ

íîðìàëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ âíóòð³øíüîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó. ßêùî óðÿä áóäå íàéá³ëüøèì

îäíîîñ³áíèì ïîçè÷àëüíèêîì, òî éîìó ïîòð³áíî áóäå âðàõóâàòè, ÷è â³í âèäàâ äîñòàòíþ ê³ëüê³ñòü

ãàðàíò³é ³ç ð³çíèìè òåðì³íàìè âèêîíàííÿ äëÿ ï³äòðèìàííÿ åôåêòèâíîãî áîðãîâîãî ðèíêó.

Ñï³ââ³äíîøåííÿ âíóòð³øíüîãî òà ³íîçåìíîãî âàëþòíîãî áîðãó. Áåðó÷è äî óâàãè

³ñíóâàííÿ âíóòð³øíüîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó, º äâ³ ïðè÷èíè

äëÿ çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü ó ³íîçåìí³é âàëþò³: çíèæåííÿ âèòðàò òà çáåðåæåííÿ ðåçåðâó ³íîçåìíî¿

âàëþòè ÿê åëåìåíòó äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ îáì³íó ³íîçåìíî¿ âàëþòè. Àëå ³ç çàïîçè÷åííÿìè

ó ³íîçåìí³é âàëþò³ ïîâ’ÿçàí³ ïåâí³ ðèçèêè, ÿê³ ïîòð³áíî âèâ÷àòè ³ ïîð³âíþâàòè ³ç ïåðåâàãàìè â³ä

çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³.

Ñï³ââ³äíîøåííÿ ðåàëüíîãî òà íîì³íàëüíîãî áîðãó. Áîðã, çàòâåðäæåíèé óðÿäîì, ìàº

çäàòí³ñòü çì³íþâàòèñÿ ³ç çì³íîþ ³íôëÿö³¿. Òàðèô öüîãî áîðãó º ñóìîþ îñíîâíîãî òàðèôó (åêîíîì³ñòè

íàçèâàþòü éîãî ðåàëüíèì òàðèôîì) òà ïðèñòîñóâàíü äî êîëèâàíü ð³âíÿ ³íôëÿö³¿. Ç òàêèì áîðãîì

óðÿä, à íå êðåäèòîðè, áåðå íà ñåáå ïîâ’ÿçàí³ ç ³íôëÿö³ºþ ðèçèêè. ßêùî óðÿä ââàæàº, ùî ïîë³òèêà

ñïðÿìîâàíà íà çíèæåííÿ ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ áóäå åôåêòèâíîþ, òîä³ òàêà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà ïîòÿãíå

çà ñîáîþ ìåíøå âèòðàò äëÿ óðÿäó. Óðÿäè ðîçðîáëÿþòü áîðã ³ç âðàõóâàííÿì ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ òàêîæ

äëÿ òîãî, ùîá âèçíà÷èòè ðîçì³ð î÷³êóâàíî¿ ³íôëÿö³¿ âèõîäÿ÷è ³ç ïîòðåá ðèíêó.

Ðåàë³çàö³ÿ ïðîãðàìè äåðæàâíîãî áîðãó òàêîæ âêëþ÷àòèìå ðîçðîáëåííÿ îïåðàö³éíîãî ïëàíó,

ÿêèé óçãîäæóâàòèìåòüñÿ ç éîãî ö³ëÿìè òà ñòðàòåã³ÿìè.

Öåé ïëàí âêëþ÷àº îïåðàö³¿ ç ïðîäàæó áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ðîçâèòêó ñï³âïðàö³ ç

êðåäèòîðàìè òà ñòðàõîâèìè îðãàí³çàö³ÿìè, ç ïðèâîäó âñòàíîâëåííÿ êîíòðîëüíî¿ ñèñòåìè çà

çáèðàííÿì, îö³íþâàííÿì òà çâ³òóâàííÿì çà áîðãîâèìè ïåðåêàçàìè òà ðèçèêàìè, ïîâ’ÿçàíèìè ç

öèì. Ïðîãðàìà äåðæàâíîãî áîðãó âêëþ÷àòèìå íàñòóïí³ êðîêè

16
:

Âèá³ð îñíîâíèõ ïàðòíåð³â: ³íîçåìíèõ àáî æ â³ò÷èçíÿíèõ. Á³ëüø³ñòü óðÿä³â

âèêîðèñòîâóþòü á³ðæîâèõ ìàêëåð³â, êîì³ñ³îíåð³â, ñòðàõîâèê³â äëÿ “ïðîäàæó” ñâîãî áîðãó. Âèá³ð

ïàðòíåð³â (çâàæàþ÷è íà ¿õ ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, ðåçèäåíñòâî òîùî) òà ìàêñèìàëüíèé îáñÿã êîæíîãî

âèäó áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü áàçóâàòèìåòüñÿ íà êðèòåð³¿ óçãîäæåíîñò³ ³ç áîðãîâîþ ñòðàòåã³ºþ.

Ñòâîðåííÿ íàëåæíî¿ ïðîöåäóðè ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíîãî áîðãó (øëÿõîì àóêö³îíó àáî

æ ³íøèì ñïîñîáîì). Ðèíêè ïîâèíí³ áóòè ïðîçîðèìè, îðãàí³çîâàíèìè, ë³êâ³äíèìè òà åôåêòèâíèìè.

Ðîçðîáêà ïðîãðàì ï³äòðèìàííÿ çâ’ÿçê³â ³ç êðåäèòîðàìè. Íàÿâí³ñòü âïåâíåíîñò³ ó

ïîçè÷àëüíèêó, íåçâàæàþ÷è íà éîãî ñóâåðåí³òåò, ÿê ó ðîçóì³íí³ åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ äåðæàâè

òàê ³ â ¿¿ ïðîçîðîñò³ ÿê òîãî, õòî ñòâîðþº áîðã. Êðåäèòîðè î÷³êóþòü â³ä óðÿäó â³äêðèòî¿ òà

ïîñë³äîâíî¿ ïîâåä³íêè. Â³äòàê ðîçðîáëåííÿ ³ ï³äòðèìàííÿ ïðîãðàìè, ÿêà çàáåçïå÷óº äîâ³ðó òà

ïðîçîð³ñòü, âèìàãàº ðåãóëÿðíèõ êîíñóëüòàö³é ³ç êðåäèòîðàìè ùîäî ïîðÿäêó, ïðîöåäóðè âèïóñêó

áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü òà ³í.

Ðîçðîáêà ïðîãðàìè âèÿâëåííÿ òà êåð³âíèöòâà îïåðàö³éíèìè ðèçèêàìè.

Ðîçðîáêà ïðîöåäóð ï³äòðèìêè ô³íàíñîâî¿ ïðîçîðîñò³. Îñíîâíèì åëåìåíòîì êîíòðîëþ

º çìåíøåííÿ òà ì³í³ì³çàö³ÿ ðèçèê³â, à òàêîæ ïîðóøåíü ô³íàíñîâèõ ïðàâèë, çàïîá³ãàííÿ âòðàòè

àêòèâ³â àáî æ äåðæàâíèõ ãðîøåé.

Ùî ñòîñóºòüñÿ ïëàí³â Óðÿäó, ó ñôåð³ çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü, ââàæàºìî òàêîæ äîö³ëüíèì

ñêëàäàííÿ òàêîãî ïëàíó ÷è ïðîãðàìè ïðè ñêëàäàíí³ ïðîåêòó Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè òà

éîãî çàòâåðäæåíí³.

16 Guidance for Planning and Conducting an Audit of Internal Controls of Public Debt. Approved at XVI INCOSAI. —
May 2000 // www.http:intosaipdc.org.mx.w
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Âåëè÷èíà âèòðàò çàïîçè÷åíü âèçíà÷àºòüñÿ áàãàòüìà ïàðàìåòðàìè, çîêðåìà ñòðóêòóðîþ

äåðæàâíèõ çîáîâ’ÿçàíü çà ñòðîêàìè äî ïîãàøåííÿ ³ äîõ³äíîñò³, âàëþòíîþ ñòðóêòóðîþ áîðãó,

îáñÿãîì ïåðâèííîãî äåô³öèòó, à òàêîæ êîìïëåêñîì ôàêòîð³â, ùî, ÿê ïðàâèëî, îá’ºäíóþòüñÿ

ïîíÿòòÿì “ñïåöèô³êà êðà¿íè”. Òîáòî öå ò³ îñîáëèâîñò³, ÿê³ çàãàëîì ñòâîðþþòü ïåðåäóìîâè äî

åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ³, íàâïàêè, ò³ îáñòàâèíè ùî ïåðåøêîäæàþòü ³ íå ìîæóòü äîçâîëèòè

ïðîâàäèòè åôåêòèâíó ïîë³òèêó. Öå, çîêðåìà:

- ñòóï³íü ô³íàíñîâî¿ ë³áåðàë³çàö³¿ ÿê âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â òàê ³ çîâí³øí³õ —

ì³æíàðîäíèõ ïîòîê³â êàï³òàëó;

- ñòàí ðèíêîâî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, âêëþ÷àþ÷è ñòðóêòóðó âòîðèííîãî ðèíêó, åôåêòèâí³ñòü

ïëàò³æíî¿ ñèñòåìè, ³ñíóâàííÿ ñèñòåìè ïåðâèííèõ äèëåð³â, íàÿâí³ñòü îáìåæåíü äëÿ êðåäèòîð³â òîùî;

- åôåêòèâí³ñòü ïîäàòêîâî¿ ñèñòåìè;

- ïîë³òèêî-åêîíîì³÷í³ ôàêòîðè (çîêðåìà ïîë³òè÷íèé ðåæèì, ðîçïîä³ë âëàñíèõ ïîâíîâàæåíü òîùî).

Íà íàøó äóìêó, ñòðàòåã³÷íîþ ìåòîþ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì º çàäîâîëåííÿ

ô³íàíñîâèõ ïîòðåá äåðæàâè òà ñóñï³ëüñòâà ³ ì³í³ì³çàö³ÿ âèòðàò ïî çàïîçè÷åííÿõ. Ì³í³ì³çàö³ÿ

âèòðàò çàïîçè÷åíü çàáåçïå÷óº çíèæåííÿ íàïðóæåíîñò³ ïðîâåäåííÿ áþäæåòíèõ âèïëàò, à â³äïîâ³äíî

ñêîðî÷åííÿ íåïëàòåæ³â. Ó ðåçóëüòàò³ öüîãî, â³äïàäàº ïîòðåáà â âèêîðèñòàíí³ ð³çíîãî ðîäó òàê

çâàíèõ “ñóðîãàòíèõ ãðîøåé” ì³æ áþäæåòîì òà ï³äïðèºìñòâàìè.

Çâàæàþ÷è íà òåîðåòè÷íèé äîðîáîê ó÷åíèõ þðèñò³â òà ô³íàíñèñò³â, ñôîðìîâàíó ñâ³òîâó

ïðàêòèêó òà íàö³îíàëüí³ îñîáëèâîñò³ ðåãóëþâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó, ó âèñíîâêó ïðîïîíóºìî

íàñòóïíå âèçíà÷åííÿ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíîãî áîðãó.

Óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì (ó øèðîêîìó ðîçóì³íí³) — öå îäèí ³ç íàïðÿì³â ô³íàíñîâî¿

ïîë³òèêè äåðæàâè â îñîá³ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè ³ óïðàâë³ííÿ ùîäî âèçíà÷åííÿ áîðãîâî¿ ñòðàòåã³¿

äåðæàâè, çîêðåìà ö³ëåé áîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ; âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³ òà îáñÿãó äåðæàâíîãî áîðãó;

îðãàí³çàö³¿ ïëàíóâàííÿ, îáë³êó, çâ³òíîñò³ òà êîíòðîëþ äåðæàâíîãî áîðãó, ç ìåòîþ çàäîâîëåííÿ

ô³íàíñîâèõ ïîòðåá äåðæàâè òà ñóñï³ëüñòâà â ðåæèì³ ðàö³îíàëüíîãî âèêîðèñòàííÿ áþäæåòíèõ

êîøò³â, åêîíîì³¿ ðåñóðñ³â, îïîñåðåäêîâàíèõ áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè Óðÿäó òà ì³í³ì³çàö³¿

îáñëóãîâóâàííÿ áîðãó.

Óïðàâë³ííÿì äåðæàâíèì áîðãîì (ó âóçüêîìó ñåíñ³) — ïîâíîâàæåííÿ îðãàí³â äåðæàâíîãî

óïðàâë³ííÿ ñïåö³àëüíî¿ êîìïåòåíö³¿ ùîäî ïîãàøåííÿ òà îáñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíîãî áîðãó;

îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè äåðæàâíîãî áîðãó òà éîãî äèíàì³êè; âèçíà÷åííÿ äæåðåë íàäõîäæåííÿ

ïîçè÷êîâèõ êîøò³â òà êîëà ïîçè÷àëüíèê³â; âèáîðó âèä³â çàïîçè÷åííÿ, âèçíà÷åííÿ ¿õ îáñÿã³â,

ïåð³îäè÷íîñò³ çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ òà ìåõàí³çìó ðåàë³çàö³¿; ðåãóëþâàííÿ ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ

ïàïåð³â; âèïóñê, îáñëóãîâóâàííÿ òà ïîãàøåííÿ âñ³õ âèä³â áîðãîâèõ ³íñòðóìåíò³â Óðÿäó; íàäàííÿ

ãàðàíò³é; çä³éñíåííÿ çàõîä³â ³ç âèçíà÷åííÿ êðåäèòíèõ ðåéòèíã³â Óêðà¿íè; ³íôîðìàö³éíîãî

çàáåçïå÷åííÿ; çâ³òíîñò³ òà êîíòðîëþ.

Ñòàòòÿ ðåêîìåíäîâàíà äî äðóêó êàôåäðîþ êîíñòèòóö³éíîãî, àäì³í³ñòðàòèâíîãî òà

ô³íàíñîâîãî ïðàâà Ëüâ³âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ ²âàíà Ôðàíêà

(ïðîòîêîë ¹ 4 â³ä 23 æîâòíÿ 2006 ðîêó)
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