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Äîñë³äæåíî îáñÿãè òà ñòðóêòóðó äåðæàâíèõ ãàðàíò³é, ùî íàäàâàëèñÿ ïðîòÿãîì 2004—
2012 ðð. Îá´ðóíòîâàíî íåîáõ³äí³ñòü â³äìîâè â³ä íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é çà ïîçèêà-
ìè, îáñëóãîâóâàííÿ ÿêèõ ïåðåäáà÷àºòüñÿ çà ðàõóíîê äåðæàâíîãî áþäæåòó. Íàäàíî ³íø³ 
ïðîïîçèö³¿ ùîäî ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é.

Amount and structure of state guarantees for 2004—2012 yrs. are investigated. Necessity of 
refusal to provide state guarantees for loans that are serviced from the state budget is substan-
tiated. Other suggestions for improving the efficiency of government guarantees are provided.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: äåðæàâí³ ãàðàíò³¿, äåðæàâí³ ï³äïðèºìñòâà, êâàç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿, äåô³-
öèò áþäæåòó.

Â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ òà ì³íëèâîñò³ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â âàæëèâó ðîëü 
ó ï³äâèùåíí³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ â³ä³ãðàþòü 
çàõîäè íåïðÿìî¿ äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè, îäíèì ³ç ³íñòðóìåíò³â ÿêî¿ º íàäàííÿ 
äåðæàâíèõ ãàðàíò³é.

Ïðîòÿãîì 1990-õ ðîê³â â Óêðà¿í³ öåé ìåõàí³çì àêòèâíî âèêîðèñòîâóâàâ-
ñÿ, ùî ïðèçâîäèëî äî çíà÷íèõ âòðàò áþäæåòó. Íà ñüîãîäí³ äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ 
íàäàþòüñÿ íåâåëèê³é ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, à â³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåð-
æàâîþ áîðãó äî ÂÂÏ ïîêè ùî ïåðåáóâàº íà ïðèéíÿòíîìó ð³âí³.

Ïðîáëåìè ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é â Óêðà¿í³ 
ðîçêðèâàþòüñÿ â ïðàöÿõ òàêèõ ó÷åíèõ, ÿê Ò. Ï. Áîãäàí, Â. Ì. Êàëèò÷óê, 
Â. Ï. Êóäðÿøîâ, ². Î. Ëóí³íà [1—4], à òàêîæ øèðîêî âèñâ³òëþþòüñÿ çàñîáàìè 
ìàñîâî¿ ³íôîðìàö³¿. Ðàçîì ³ç òèì çá³ëüøåííÿ ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â îáñÿãó 
öèõ ãàðàíò³é ïîòðåáóº äåòàëüí³øî¿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ öüîãî 
³íñòðóìåíòó.

Îñíîâíèìè ïðè÷èíàìè íååôåêòèâíîñò³ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ó 1990-õ ðîêàõ 
áóëè:

— ãàðàíòóâàííÿ äåðæàâîþ âñ³º¿ ñóìè ïîçèêè é âîäíî÷àñ â³äñóòí³ñòü â³äïî-
â³äàëüíîñò³ êðåäèòîð³â òà áàíê³â-àãåíò³â, ÷åðåç ÿê³ íàäàâàëèñÿ êðåäèòè;

— â³äñóòí³ñòü ïåðåäóìîâè ùîäî ô³íàíñóâàííÿ ÷àñòèíè âàðòîñò³ ïðîåêòó çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â;

— íåâèïðàâäàíî øèðîêèé ïåðåë³ê ñóá’ºêò³â, ãàëóçåé ³ ïðîåêò³â, â³äíåñå-
íèõ äî ïð³îðèòåòíèõ, ùî óíåìîæëèâëþâàëî çä³éñíåííÿ ¿õ êîíòðîëþ;

— íåäîñòàòíüî ÷³òê³ óìîâè íàäàííÿ ãàðàíò³é, ùî ïðèçâîäèëî äî â³äâåðòîãî 
ëîá³þâàííÿ ÷èíîâíèêàìè ïîâ’ÿçàíèõ ³ç íèìè á³çíåñîâèõ ñòðóêòóð;

— âåëèêà ê³ëüê³ñòü ì³í³ñòåðñòâ ³ â³äîìñòâ, çàëó÷åíèõ äî íàäàííÿ ãàðàíò³é 
òà íàä³ëåíèõ êîíòðîëþþ÷èìè ôóíêö³ÿìè, ùî ñïðè÷èíÿëî êîëåêòèâíó áåçâ³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü.

Äåÿê³ ïðîáëåìè âäàëîñÿ ðîçâ’ÿçàòè. Òàê, ïðîòÿãîì 2000—2008 ðð. äåðæàâí³ 
ãàðàíò³¿ íàäàâàëèñÿ íåâåëèê³é ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ùî ñïðèÿ ëî çìåíøåííþ 

© Áàøêî Â. É., 2013



Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 6’2013 73

ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó â 2007 ð. äî 2,4 % ÂÂÏ. Ó 2008—2012 ðð. öåé 
ïîêàçíèê çá³ëüøèâñÿ ÷åðåç â³äíåñåííÿ êðåäèòó ÌÂÔ Íàö³îíàëüíîìó áàíêó 
Óêðà¿íè äî ãàðàíòîâàíîãî áîðãó òà íà ê³íåöü 2012 ð. ñòàíîâèâ 8,3 % ÂÂÏ.

Ïðîòå íèçêà ïèòàíü, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ìåõàí³çìîì íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàí-
ò³é, çàëèøèëàñÿ. Íàïðèêëàä, íåìàº ä³ºâèõ îáìåæåíü îáñÿãó ãàðàíòîâàíîãî 
äåðæàâîþ áîðãó. Çã³äíî ç ï. 2 ñò. 18 Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè çàãàëüíèé 
îáñÿã äåðæàâíîãî òà ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó íà ê³íåöü áþäæåòíîãî 
ïåð³îäó íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè 60 % ð³÷íîãî íîì³íàëüíîãî îáñÿãó ÂÂÏ. Òàêå 
îáìåæåííÿ º íåäîñòàòí³ì.

Îáñÿãè íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é ùîðîêó îáìåæóþòüñÿ â çàêîí³ ïðî 
äåðæàâíèé áþäæåò íà â³äïîâ³äíèé ð³ê. 

Ïîð³âíÿíî ç êðà¿íàìè ªÑ â³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî 
äåðæàâíîãî áîðãó â íàø³é äåðæàâ³ ïåðåáóâàº íà äîñèòü âèñîêîìó ð³âí³. Íà 
ê³íåöü 2012 ð. öåé ïîêàçíèê ³ç óðàõóâàííÿì êðåäèòó ÌÂÔ Íàö³îíàëüíîìó 
áàíêó Óêðà¿íè ñòàíîâèâ 29,1 %, à áåç éîãî âðàõóâàííÿ — 19,7 %. Çà ïåð-
øèì ïîêàçíèêîì Óêðà¿íó âèïåðåäæàþòü ²ðëàíä³ÿ1 òà Ñëîâåí³ÿ, çà äðóãèì — 
²ðëàíä³ÿ, Ñëîâåí³ÿ, Ô³íëÿíä³ÿ, ×åõ³ÿ òà Ìàëüòà (òàáë. 1).

1 Âèñîêå â³äíîøåííÿ â ²ðëàíä³¿ çóìîâëåíå òèì, ùî ç ìåòîþ ï³äòðèìêè áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó 
â êðèçîâèé ïåð³îä óðÿä ó 2010 ð. ãàðàíòóâàâ çîáîâ’ÿçàííÿ áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ.

Òàáëèöÿ  1. Äèíàì³êà â³äíîøåííÿ ãàðàíòîâàíîãî äåðæàâîþ áîðãó äî 
äåðæàâíîãî áîðãó â êðà¿íàõ ªâðîïè ïðîòÿãîì 2007—2012 ðð., %

 Êðà¿íà 2007 2008 2009 2010 2011 2012

²ðëàíä³ÿ 9,6 6,3 4,9 115,8 84,4 59,6

Àâñòð³ÿ — — — — 63,9 56,8

Ô³íëÿíä³ÿ — — — 33,6 47,7 46,4

Óêðà¿íà (ç óðàõóâàííÿì êðåäèòó â³ä ÌÂÔ ÍÁÓ) 24,5 44,9 40,0 33,6 32,4 29,1

Ìàëüòà 18,6 18,9 21,9 23,5 23,2 24,4

Áåëüã³ÿ 5,4 18,6 27,0 24,4 21,4 25,6

×åõ³ÿ 22,1 20,0 20,6 23,0 24,3 22,2

²ñïàí³ÿ 2,7 3,3 13,0 14,3 16,9 23,6

Åñòîí³ÿ 4,9 2,2 4,0 4,8 28,2 12,0

Óêðà¿íà (áåç óðàõóâàííÿ êðåäèòó â³ä ÌÂÔ ÍÁÓ) 24,5 17,9 18,7 15,5 16,0 19,7

Ïîðòóãàë³ÿ 9,1 10,5 9,4 6,4 12,4 11,6

Óãîðùèíà — — — 12,4 11,6 —

Áîëãàð³ÿ 11,1 13,4 12,4 10,9 9,8 7,0

Ôðàíö³ÿ — — — — 8,2 6,3

Ðóìóí³ÿ 10,1 12,4 8,9 10,8 6,4 7,1

Ëàòâ³ÿ  0 5,6 12,7 7,6 5,8 5,0

Ëèòâà — — — — 2,8 2,3

Ïîëüùà 4,4 4,1 3,6 2,8 2,5 2,4

Ñëîâà÷÷èíà 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1

Ñëîâåí³ÿ — — — 0 0 —

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Eurostat òà âëàñíèìè ðîçðàõóíêàìè àâòîðà.
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Â³äñóòí³ñòü ä³ºâèõ îáìåæåíü îáñÿãó ãàðàíòîâàíîãî áîðãó çóìîâèëà çá³ëü-
øåííÿ ðîçì³ðó íàäàíèõ ãàðàíò³é ó 2012 ð. — äî 75,3 ìëðä ãðí, àáî 5,4 % ÂÂÏ 
(òàáë. 2).

Òàáëèöÿ  2. Îáñÿã íàäàíèõ óðÿäîì ãàðàíò³é ó 2004—2012 ðð.

Ð³ê Ïîçè÷àëüíèê

Ãàðàíòîâàí³ ïîçèêè/êðåäèòè

Ñóìà, ìëí 
Ñóìà 

â íàö³îíàëüí³é 
âàëþò³, ìëðä

Óñüîãî, 
ìëðä ãðí

1 2 3 4 5

2004

Óêðàâòîäîð 480,0 äîë. ÑØÀ 2,6

8,5

ÍÀÅÊ “Åíåðãîàòîì”
65,0 ºâðî 0,4

74,3 äîë. ÑØÀ 0,4

Óêðçàë³çíèöÿ
120,0 äîë. ÑØÀ 0,6

700,0 äîë. ÑØÀ 3,7

ÄÊÁ “Ï³âäåííå” ³ì. Ì. Ê. ßíãåëÿ 150,0 äîë. ÑØÀ 0,8

2005
Óêðàâòîäîð 100,0 äîë. ÑØÀ 0,5

0,7
Óêðåíåðãî 25,8 ºâðî 0,2

2006

Óêðàâòîäîð 279,9 ºâðî 1,7

3,5Óêðåêñ³ìáàíê 154,5 äîë. ÑØÀ 0,8

Äåðæàâíà ³ïîòå÷íà óñòàíîâà 1000,0 ãðí 1,0

2007

Óêðàâòîäîð 465,0 äîë. ÑØÀ 2,3

3,5ÄÏ “²ëë³÷³âñüêèé ìîðñüêèé 
òîðãîâåëüíèé ïîðò" 26,0 ºâðî 0,2

Äåðæàâíà ³ïîòå÷íà óñòàíîâà 1000,0 ãðí 1,0

2008 Äåðæàâíà ³ïîòå÷íà óñòàíîâà 1000,0 ãðí 1,0 1,0

2009

Óêðàâòîäîð

1600,0 ãðí 1,6

29,7

465,0 äîë. ÑØÀ 3,6

2,1 ãðí 2,1

1,0 ãðí 1,0

0,7 ãðí 0,0

ÍÀÊ “Íàôòîãàç Óêðà¿íè” 3,8 ãðí 0,7

Óêðìåäïîñòà÷
85,0 ºâðî 3,8

17,0 ºâðî 1,0

ÄÏ “Ëüâ³âñüêà îáëàñíà äèðåêö³ÿ 
ç ïðîòèïàâîäêîâîãî çàõèñòó” 50,0 ºâðî 0,2

ÍÀÊ “Íàôòîãàç Óêðà¿íè”
0,3 äîë. ÑØÀ 0,6

1595,0 äîë. ÑØÀ 12,8

ÄÏ “Óêðêîñìîñ” 292,4 äîë. ÑØÀ 2,3

2010

ÄÏ “Ô³í³íïðî” 568,0 äîë. ÑØÀ 4,5

10,1Óêðàâòîäîð 440,8 äîë. ÑØÀ 3,5

Ï³âäåííà çàë³çíèöÿ 261,0 äîë. ÑØÀ 2,1

2011

ÄÏ “Ô³í³íïðî” 690,0 äîë. ÑØÀ 5,5

12,8

Óêðàâòîäîð 376,0 äîë. ÑØÀ 3,0

ÄÏ “Êîíñòðóêòîðñüêå áþðî “Ï³âäåííå” 260,0 äîë. ÑØÀ 2,1

Óêðåêñ³ìáàíê 200,0 äîë. ÑØÀ 1,6

ÂÀÒ “Ëèñè÷àíñüêâóã³ëëÿ” 85,0 äîë. ÑØÀ 0,7



Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 6’2013 75

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî â³ò÷èçíÿíà àãðàðíà ïðîäóêö³ÿ º êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
íîþ íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó. Ðåíòàáåëüí³ñòü âèðîáíèöòâà ïðîäóêö³¿ ðîñ-
ëèííèöòâà ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â ³ñòîòíî ïåðåâèùóº â³äïîâ³äíèé ïîêàçíèê 
ó ³íøèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè, ùî ðîáèòü ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî ïðèâàáëèâèì 
ÿê äëÿ ì³æíàðîäíèõ, òàê ³ äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ ³íâåñòîð³â. Íà ñüîãîäí³ ðîçâèòîê 
ãàëóç³ ñòðèìóþòü â³äñóòí³ñòü ãàðàíò³é íà ïðàâî âëàñíîñò³ òà àäì³í³ñòðàòèâ-
í³ ïåðåøêîäè. Òîìó çàì³ñòü çàëó÷åííÿ çâ’ÿçàíèõ êðåäèò³â äîö³ëüíî ïðîâåñòè 
³íñòèòóö³éí³ ðåôîðìè, ñïðÿìîâàí³ íà ïîë³ïøåííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.

Äåðæàâà ãàðàíòóº ïîâåðíåííÿ âñ³º¿ ñóìè ïîçèêè, áåðó÷è íà ñåáå ðèçèêè 
íåâèêîíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ïîçè÷àëüíèêîì, òîä³ ÿê êðåäèòîð, ïîêëà-
äàþ÷èñü íà äåðæàâíó ãàðàíò³þ, íå ñõèëüíèé ÿê³ñíî îö³íþâàòè êðåäèòí³ ðèçè-
êè, ùî ³ñòîòíî âèêðèâëÿº ðèíêîâ³ ìåõàí³çìè. Òîìó ç ìåòîþ çìåíøåííÿ âèòðàò 
äåðæàâíîãî áþäæåòó íà âèêîíàííÿ ãàðàíò³éíèõ çîáîâ’ÿçàíü äîö³ëüíî îáìåæè-
òè ¿õíþ ÷àñòêó 80 %. Ïåðåêëàäàííÿ ÷àñòèíè ðèçèê³â íà êðåäèòîðà äàñòü çìîãó 
íå ëèøå çìåíøèòè âèòðàòè äåðæàâíîãî áþäæåòó, à é ï³äâèùèòè ÿê³ñòü àíàë³çó 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ç áîêó êðåäèòîð³â, àêòèâí³øå çä³éñíþâàòè ñòÿãíåííÿ 
çàáîðãîâàíîñò³ çà êðåäèòíèì äîãîâîðîì òîùî. Îòæå, áóäå ïîºäíàíî ä³þ ðèí-
êîâîãî ìåõàí³çìó òà äåðæàâíó ï³äòðèìêó.

Ñåðåä íîâèõ ïðîáëåì ó ñôåð³ íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é òðåáà âèîêðå-
ìèòè òàê³.

Ïåðøà ïðîáëåìà. Ïðîòÿãîì 2004—2012 ðð. â Óêðà¿í³ ïðàêòèêóºòüñÿ íàäàííÿ 
äåðæàâíèõ ãàðàíò³é çà çàïîçè÷åííÿìè, ïîãàøåííÿ ÿêèõ çä³éñíþâàòèìåòüñÿ ç 
äåðæàâíîãî áþäæåòó. Ïî÷èíàþ÷è ç 2004 ð. Óêðàâòîäîð çàëó÷èâ ïîíàä 32 ìëðä 
ãðí. Ó 2009 ð. äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ çà ïîçèêàìè, ùî ïîãàøàëèñÿ çà ðàõóíîê äåðæàâ-
íîãî áþäæåòó, áóëî íàäàíî ÄÏ “Óêðìåäïîñòà÷” íà çàãàëüíó ñóìó 102 ìëí ºâðî, 
³ ÄÏ “Ëüâ³âñüêà ÎÄÏÑ” — 50 ìëí ºâðî. Ó 2010—2012 ðð. ÄÏ “Ô³íàíñóâàííÿ 
³íôðàñòðóêòóðíèõ ïðîåêò³â” (Ô³í³íïðî) çàëó÷èëî 1,8 ìëðä äîë. ÑØÀ.

Âàðòî çàçíà÷èòè, ùî ÿê ïðÿìå ô³íàíñóâàííÿ áþäæåòíèõ óñòàíîâ òà ³íâåñ-
òèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ç äåðæàâíîãî áþäæåòó, òàê ³ äåëåãóâàííÿ ¿ì ôóíêö³é çä³é-
ñíåííÿ âëàñíèõ çàïîçè÷åíü ï³ä ãàðàíò³¿ óðÿäó îð³ºíòîâàí³ íà çàáåçïå÷åííÿ 
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè. Îäíàê ðåçóëüòàòè öèõ âàð³àíò³â ô³íàíñóâàííÿ ð³çí³.

1 2 3 4 5

2012

Óêðåêñ³ìáàíê 150,0 äîë. ÑØÀ 1,2

75,3

ÄÏ “Ô³í³íïðî” 550,0 äîë. ÑØÀ 4,4

ÍÀÊ “Íàôòîãàç Óêðà¿íè” 3656,0 äîë. ÑØÀ 29,2

ÏÀÒ “ÄÏÇÊÓ”
1500,0 äîë. ÑØÀ 12,0

1500,0 äîë. ÑØÀ 12,0

ÄÊ ÍÀÊ “Íàôòîãàç Óêðà¿íè” 
“Óêðòðàíñãàç” 53,6 ºâðî 0,6

Äåðæàâíà ³ïîòå÷íà óñòàíîâà 2000,0 ãðí 2,0

Óêðàâòîäîð 14000,0 ãðí 14,0

Äæåðåëî: çâ³òè Äåðæàâíî¿ êàçíà÷åéñüêî¿ ñëóæáè Óêðà¿íè.

Çàê³í÷åííÿ òàáë. 2
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Ó ðàç³ ïðÿìîãî ô³íàíñóâàííÿ ç äåðæàâíîãî áþäæåòó äåô³öèò çá³ëüøóºòüñÿ 
â ìîìåíò îòðèìàííÿ ïîçèêè, íàòîì³ñòü ó âèïàäêó çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü ï³ä 
ãàðàíò³¿ óðÿäó äåô³öèò çðîñòàº, êîëè íàñòàº òåðì³í ïîãàøåííÿ ãàðàíòîâàíî-
ãî äåðæàâîþ áîðãó. Çîêðåìà, äëÿ Óêðàâòîäîðó, ùî º áþäæåòíîþ óñòàíîâîþ, 
çàïîçè÷åííÿ ï³ä ãàðàíò³¿ óðÿäó ïî÷èíàþ÷è ç 2004 ð. â³äîáðàæàëèñü ÿê âëàñí³ 
íàäõîäæåííÿ, òîáòî äîõîäè ñïåö³àëüíîãî ôîíäó äåðæàâíîãî áþäæåòó. Îïåðàö³¿ 
ç ïîãàøåííÿ öèõ ïîçèê îáë³êîâóâàëèñÿ â äåðæàâíîìó áþäæåò³ ÿê êàï³òàëüí³ 
âèäàòêè, îñê³ëüêè áþäæåòí³ êîøòè ñïðÿìîâóâàëèñü Óêðàâòîäîðó, à â³í â³ä 
ñâîãî ³ìåí³ ïîâåðòàâ ïîçèêè êðåäèòîðàì. Ôàêòè÷íî äåðæàâà ñàìà ñîá³ íàäà-
âàëà ãàðàíò³¿, íå â³äîáðàæàþ÷è íàäõîäæåííÿ öèõ êîøò³â ÿê äåðæàâí³ çàïîçè-
÷åííÿ, ùî ñóïåðå÷èòü ì³æíàðîäí³é ìåòîäèö³ òà ïðèçâîäèòü äî íåâ³äïîâ³äíîñò³ 
³íôîðìàö³¿ ïðî ðåàëüíèé îáñÿã äåô³öèòó áþäæåòó é äåðæàâíîãî áîðãó.

Çàãàëüíîïðèéíÿòèìè ³íäèêàòîðàìè ñòàíó äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â º äåô³öèò 
äåðæàâíîãî áþäæåòó, à òàêîæ äåðæàâíèé òà ãàðàíòîâàíèé äåðæàâîþ áîðã, íà 
ð³âåíü òà îáñÿãè ÿêèõ ó Áþäæåòíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè òà çàêîí³ ïðî äåðæàâíèé 
áþäæåò âñòàíîâëåíî ê³ëüê³ñí³ îáìåæåííÿ.

Íàÿâí³ñòü ³íôîðìàö³¿ ïðî îáñÿãè äåô³öèòó áþäæåòó, áîðãó, âèäàòê³â ³ êâàç³-
ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é òà ¿õ êîíòðîëü ³ç áîêó ñóñï³ëüñòâà º îáîâ’ÿçêîâîþ óìîâîþ 
ïðîâåäåííÿ îðãàíàìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ çáàëàíñîâàíî¿ áþäæåòíî-ïîäàò-
êîâî¿ ïîë³òèêè, çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â ó äîâãîñòðîêî-
âîìó ïåð³îä³.

Çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ òàêèìè óñòàíîâàìè, ÿê 
Óêðàâòîäîð òà Ô³í³íïðî, íàäàº çìîãó çíèçèòè äåô³öèò áþäæåòó òà äåðæàâíèé 
áîðã, ãðàíè÷í³ çíà÷åííÿ ÿêèõ îáìåæóþòüñÿ â çàêîí³ ïðî äåðæàâíèé áþäæåò.

Òàêîæ ïðîáëåìó ñòàíîâèòü â³äñóòí³ñòü ó îô³ö³éíèõ çâ³òàõ îðãàí³â äåðæàâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî òàê³ ïîêàçíèêè, ÿê äåô³öèò áþäæåòó òà îáñÿã 
áîðãó íà ð³âí³ ñåêòîðó çàãàëüíîãî äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ, êîòð³ º îñíîâíèìè 
³íäèêàòîðàìè ñòàá³ëüíîñò³ äåðæàâíèõ ô³íàíñ³â ó á³ëüøîñò³ ðîçâèíóòèõ êðà¿í. 
Öå ñïîíóêàº äåëåãóâàòè îêðåì³ îïåðàö³¿ ïîçàáþäæåòíèì óñòàíîâàì (Ô³í³íïðî) 
àáî óñòàíîâàì, îïåðàö³¿ ÿêèõ íåêîðåêòíî â³äîáðàæàþòüñÿ â äåðæàâíîìó áþäæå-
ò³ (Óêðàâòîäîð).

Íàäàííÿ ãàðàíò³é çà ïîçèêàìè, ÿê³ îáñëóãîâóâàòèìóòüñÿ çà ðàõóíîê äåð-
æàâíîãî áþäæåòó, ïðèçâîäèòü äî á³ëüøèõ âèòðàò ïîð³âíÿíî ç ïðÿìèì ô³íàí-
ñóâàííÿì. Öå ïîâ’ÿçàíî ç âèùîþ ïðîöåíòíîþ ñòàâêîþ çà çàïîçè÷åííÿìè ï³ä 
äåðæàâí³ ãàðàíò³¿, í³æ çà ïðÿìèìè çàïîçè÷åííÿìè äåðæàâè ÿê ñóâåðåíà.

Äîñë³äæåííÿ ïîêàçóþòü, ùî âàðò³ñòü çàïîçè÷åíü Óêðàâòîäîðó òà Ô³í³íïðî 
íà 0,5—3 % á³ëüøà, í³æ òèõ, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ óðÿäîì. Íàïðèêëàä, ó ëèïí³ 
2004 ð. Óêðàâòîäîð çàëó÷èâ 480 ìëí äîë. ÑØÀ â³ä “Deutsche Bank” ï³ä Libor6M+ 
6,8 % ð³÷íèõ (ïðîöåíòíà ñòàâêà çà ïåðøèé ïðîöåíòíèé ïåð³îä ñòàíîâèëà 8,0 % 
ð³÷íèõ) òà ñïëàòó êîì³ñ³éíî¿ âèíàãîðîäè â ðîçì³ð³ 1,0 % ñóìè êðåäèòó. Âîäíî÷àñ 
30 ëèïíÿ òîãî æ ðîêó óðÿä âèïóñòèâ îáë³ãàö³¿ çîâí³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè òåð-
ì³íîì íà ï’ÿòü ðîê³â ç³ ñòàâêîþ Libor6M+ 3,375 % ð³÷íèõ. 
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Òå ñàìå ñòîñóºòüñÿ çàïîçè÷åíü Ô³í³íïðî. Ó òàáë. 3 íàâåäåíî ðîçðàõóíîê 
âòðàò äåðæàâíîãî áþäæåòó â³ä íèõ ïîð³âíÿíî ç âàð³àíòîì, êîëè òàê³ çàïîçè-
÷åííÿ çä³éñíþâàëèñÿ áè áåçïîñåðåäíüî óðÿäîì. 

Òàáëèöÿ  3. Ïîð³âíÿííÿ äîõ³äíîñò³ ÎÇÄÏ òà îáë³ãàö³é Ô³í³íïðî

Ïîêàçíèê Ëèñòîïàä 
2010 ð.

Êâ³òåíü 
2011 ð.

Ãðóäåíü 
2012 ð.

Íîì³íàëüíèé îáñÿã ðîçì³ùåííÿ, ìëí äîë. ÑØÀ 568 690 550

×èñòèé îáñÿã íàäõîäæåíü â³ä ðîçì³ùåííÿ, ìëí äîë. ÑØÀ 563,6 688,6 547,7

Òåðì³í, ðîê³â 7 7 5

Ñòàâêà, % 8,4 7,4 9,0

Ñòàâêà çà ï’ÿòèð³÷íèìè ÎÇÄÏ íà âòîðèííîìó ðèíêó 
ó â³äïîâ³äíîìó ïåð³îä³ 6,7 6,4 7,1

Ð³çíèöÿ â ïðîöåíòíèõ ñòàâêàõ äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü 
³ çàïîçè÷åíü Ô³í³íïðî 1,9 1,0 1,7

Âòðàòè áþäæåòó, ìëí äîë. ÑØÀ 52,3 48,3 66,6

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì.

Äðóãà ïðîáëåìà. Â óìîâàõ â³äñóòíîñò³ îáë³êó îïåðàö³é íà ð³âí³ âñüîãî äåð-
æàâíîãî ñåêòîðó, ÿêèé îêð³ì ñåêòîðó çàãàëüíîãî äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ îõîï-
ëþº äåðæàâí³ ï³äïðèºìñòâà, äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ äîïîìàãàëè êîìïåíñóâàòè ÷àñ-
òèíó âèòðàò íà ïðîâåäåííÿ öèìè ï³äïðèºìñòâàìè êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, 
ïîâ’ÿçàíèõ ³ç âèðîáíèöòâîì òîâàð³â ³ ïîñëóã çà ö³íàìè, íèæ÷èìè â³ä åêîíî-
ì³÷íî îá´ðóíòîâàíîãî ð³âíÿ. Òîáòî â öüîìó âèïàäêó äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ — öå 
îäíà ç ôîðì â³äøêîäóâàííÿ äåðæàâîþ çàçíà÷åíèõ âèòðàò.

×åðåç âçàºìîçâ’ÿçîê çãàäàíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ç äåðæàâíèì áþäæåòîì ó äîâãî-
ñòðîêîâîìó ïåð³îä³ ¿õíÿ çáèòêîâà ä³ÿëüí³ñòü óñå îäíî ïîçíà÷èòüñÿ íà äîõîäàõ 
 òà/ àáî âèòðàòàõ äåðæàâíîãî áþäæåòó. Êàíàëàìè âçàºìîçâ’ÿçêó ô³íàíñîâîãî ñòà-
íó âêàçàíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ äåðæàâíîãî áþäæåòó º: íåäîíàäõîäæåííÿ ïîäàòêó íà 
ïðèáóòîê; ñóáñèä³¿ äëÿ êîìïåíñàö³¿ âòðàò â³ä âèêîíàííÿ êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðà-
ö³é; çä³éñíåííÿ âèòðàò íà ïîïîâíåííÿ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâ ³ç ìåòîþ 
íåäîïóùåííÿ áàíêðóòñòâà; â³äøêîäóâàííÿ óðÿäîì ãàðàíòîâàíèõ íèì ïîçèê òîùî.

Òîìó òðåáà âñòàíîâèòè ÷³òêó ñèñòåìó âçàºìîâ³äíîñèí ³ç ³íøèìè äåðæàâ-
íèìè ï³äïðèºìñòâàìè, íà ÿê³ ïîêëàäàþòüñÿ êâàç³ô³ñêàëüí³ îïåðàö³¿. 

Òàêèì ÷èíîì, ³ç ìåòîþ âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó íàäàííÿ äåðæàâíèõ 
ãàðàíò³é â Óêðà¿í³ íåîáõ³äíî:

1. Çì³íèòè ôîðìè ô³íàíñóâàííÿ óñòàíîâ, âèòðàòè ÿêèõ ïîêðèâàþòüñÿ ç 
äåðæàâíîãî áþäæåòó. Âàðò³ñòü çàëó÷åííÿ ïîçèê ï³ä äåðæàâí³ ãàðàíò³¿, äæåðå-
ëîì ïîâåðíåííÿ êîòðèõ ïåðåäáà÷àþòüñÿ êîøòè äåðæàâíîãî áþäæåòó, º âèùîþ, 
í³æ çàëó÷åííÿ ïîçèê áåçïîñåðåäíüî óðÿäîì. Äîö³ëüíî çàáîðîíèòè ³íøèì óñòà-
íîâàì, îêð³ì Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, çàëó÷àòè ïîçèêè, ïîãàøåííÿ ÿêèõ 
çä³éñíþâàòèìåòüñÿ ç äåðæàâíîãî áþäæåòó.

2. Äîâåñòè âñòàíîâëåí³ ö³íè íà òîâàðè é ïîñëóãè, ùî âèðîáëÿþòü àáî 
íàäàþòü ÍÀÊ “Íàôòîãàç Óêðà¿íè”, ÍÀÊ “Åíåðãîàòîì” òà ³í., äî åêîíîì³÷-
íî îá´ðóíòîâàíîãî ð³âíÿ òà/àáî â ïîâíîìó îáñÿç³ â³äøêîäîâóâàòè âèòðàòè 
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äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ íà âèêîíàííÿ äåëåãîâàíèõ äåðæàâîþ êâàç³ô³ñêàëüíèõ 
îïåðàö³é, çà ðàõóíîê âíåñåííÿ â çàêîíîäàâñòâî òàêèõ çì³í:

— ï. 121 ñò. 38 Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè âèêëàñòè â òàê³é ðåäàêö³¿: 
“²íôîðìàö³þ ïðî îáñÿãè êâàç³ô³ñêàëüíèõ îïåðàö³é, â³äøêîäóâàííÿ âèòðàò 
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ¿õ çä³éñíåííÿì, à òàêîæ îö³íêó ìîæ-
ëèâîãî âïëèâó òàêèõ îïåðàö³é íà ïîêàçíèêè áþäæåòó â íàñòóïíèõ áþäæåòíèõ 
ïåð³îäàõ”;

— ïåðåäáà÷èòè, ùî Íàö³î íàëüíà êîì³ñ³ÿ, ùî çä³éñíþº äåðæàâíå ðåãóëþ-
âàííÿ ó ñôåð³ åíåðãåòèêè âñòàíîâëþº ö³íè é òàðèôè äëÿ îêðåìèõ êàòåãîð³é ñïî-
æèâà÷³â íå íèæ÷å â³ä ñîá³âàðòîñò³ âèðîáíèöòâà òà íàäàííÿ â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â 
³ ïîñëóã.

3. Ïîñèëèòè ä³þ ðèíêîâîãî ìåõàí³çìó òà çìåíøèòè ðèçèêè äëÿ äåðæàâ-
íîãî áþäæåòó, äîïîâíèâøè ï. 2 ñò. 17 Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè òàêèì 
àáçàöîì: “Äåðæàâí³ ãàðàíò³¿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïîâíîãî âèêîíàííÿ áîðãîâèõ 
çîáîâ’ÿçàíü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ íàäàþòüñÿ ëèøå çà ïîçèêàìè â³ä ì³æ-
íàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é. Äåðæàâíà ãàðàíò³ÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ÷àñò-
êîâîãî âèêîíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü íàäàºòüñÿ íà íå á³ëüøå í³æ 80 % â³ä 
îáñÿãó ïëàòåæ³â çà íèìè”.

4. Âñòàíîâèòè îáìåæåííÿ îáñÿãó íàäàíèõ ãàðàíò³é, äîïîâíèâøè ñò. 17 
Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè òàêèì ïóíêòîì: “Îáñÿã íàäàíèõ äåðæàâîþ 
ãàðàíò³é çà ïîçèêàìè, ùî îòðèìóþòüñÿ â³ä ³íøèõ êðåäèòîð³â, í³æ ì³æíàðîäí³ 
ô³íàíñîâ³ îðãàí³çàö³¿, íå ïîâèíåí ïåðåâèùóâàòè îäíîãî â³äñîòêà â³ä ôàêòè÷-
íîãî ð³÷íîãî îáñÿãó âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó Óêðà¿íè”.
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