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ЦИФРОВІЗАЦІЯ ТА ЕКОНОМІЧНА СТАБІЛЬНІСТЬ В УМОВАХ 

БОРГОВОЇ КРИЗИ 

   Ефективне управління заборгованістю в країні суттєво впливає на рі-

вень життя населення. Повномасштабне російське вторгнення у 2022 році 

призвело до падіння номінального ВВП України до $161 млрд і збільшення 

співвідношення державного боргу України до ВВП до 71,6% із 43,3% у 2021 

році. Державний та гарантований державою борг України у 2022 році збіль-

шився на $13,4 млрд до 78,5% ВВП на кінець року, порівняно з 48,9% у 2021 

році. Як повідомляв Укрінформ. Станом на 1 січня 2023 року державний борг 

України збільшившись за рік на 13 млрд дол. Заборгованість може стати 

поштовхом, який здатний виводити державу зі скрутного становища, нелогі-

чно,але потрібно дослідити це явище.Розглянемо великий борг не проблема, 

як показовий приклад  США – найбільшого позичальника у світовій історії. 

$31,4 трлн – фантастичні гроші, їх навіть важко уявити, це реальна величезна 

позика федерального уряду, яка досі не виплачена.  

Один із напрямків політики держави у фінансовій сфері, з приводу дія-

льності країни у вигляді гаранта і позичальника – це управління державним 

боргом. За іншим трактуванням – це процес випуску, розміщення, обслугову-

вання та погашення боргових зобов‘язань та надання гарантій. 

Проведено порівняльну характеристику вітчизняної та зарубіжної прак-

тики управління зовнішнім державним боргом на прикладі Великобританії та 

Португалії. Відмічено відмінності в побудові органів управління державним 

боргом та сферою їх функції. В зарубіжних країнах головним органом управ-

ління виступає Агентство, яке має ширший спектр повноважень і свободу дій 
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в порівнянні з Державною казначейською службою України. Великобританії 

і Португалія приділяють більшу увагу ринку внутрішніх запозичень, в той 

час, як наша держава активно використовує зовнішні позики. В Португалії 

діяльність агентства контролюється з боку незалежної установи – Аудитор-

ського суду, в той час як в Україні діяльність Казначейства підлягає контро-

лю з боку Міністерства фінансів.  

Для аналізу цих питань необхідно розглянути, як управляють держав-

ним боргом в економічно розвинутих країнах, які оговтуються від наслідків 

пандемії COVID-19. Рішення, які ухвалювали уряди, можуть допомогти 

Україні напрацювати власний план стабілізації економіки.  

Як для України так і для зарубіжних країн характерне прийняття Про-

грами запозичень, та встановлення певних боргових лімітів. Спільним висту-

пає також прийняття моделі управління ризиками. Якщо підсумовувати про-

ведений аналіз то можна констатувати, що система управління боргом в за-

рубіжних країнах більш доскакала, адже органи управління мають більшу 

свободу у вирішенні стратегічних питань. Основними недоліками діяльності 

органів управління в борговій сфері України являється:  

1) відсутність чіткого розмежування повноважень між органами управ-

ління; 

2) відсутність вищої контролюючої інстанції

3) допущення прорахунків при складанні плану запозичень.

Рис. 1-  Скільки за боргами виплачуватиме Україна у 2023-2035 роках 

 За чинними кредитними угодами та випущеними раніше облігаціями у 
2023 році Україна має повернути 423 млрд грн, з яких майже 160 млрд грн – 

перед іноземцями. Особливо складним обіцяє бути 2024 рік, коли сума ви-

плат за зовнішніми зобов‘язаннями зросте до 220 млрд грн у гривневому 

еквіваленті. Понад половину, 116 млрд грн, потрібно віддати за комерційни-
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ми зовнішніми зобов‘язаннями, тобто перед міжнародними фінансовими 

організаціями. 

На основі проаналізованих рішень урядів різних країн для стабілізації 

економіки після кризи пандемії та з урахуванням військових дій потрібно 

виокремити основні напрямки до ефективного управління державним боргом 

для України: зменшення відношення чистого державного боргу до 

ВВП; збільшення частки боргу, номінованого в гривні, у портфелі державно-

го боргу; збільшення уваги до зовнішніх позик, орієнтованих на розви-

ток; оптимізація вартості та ризиків загального портфеля державного бор-

гу;розвиток та поширення цифровізації фінансів та диджиталізація економіч-

них процесів; розвиток ринку казначейських цінних паперів. 

31 березня 2023 року Виконавча рада МВФ схвалила нову чотирирічну 

програму в рамках Механізму розширеного фінансування (EFF) на суму 11,6 

млрд СПЗ (близько 15,6 млрд дол. США). За інформацією Мінфіну, 3 квітня 

2023 року перший транш за програмою МВФ в розмірі 2,7 млрд дол. США 

надійшов до загального фонду державного бюджету України. Загалом у 2023 

році Україна має змогу отримати від МВФ три транші на загальну суму 4,5 

млрд дол. США. 

Щодо шляхів вирішення, перший варіант – справно обслуговувати бор-

ги попри складну фінансову ситуацію. У такому разі державі доведеться 

віддавати частину отриманої від партнерів фінансової допомоги на погашен-

ня боргів та виплати процентів. Другий варіант – оголосити дефолт, тобто 

відмовитися від виплат чи їх частини. Третій варіант – провести реструктури-

зацію, домовившись з кредиторами про відтермінування платежів, зменшен-

ня суми чи процентної ставки. На відміну від дефолту, реструктуризація не 

нищить довіру інвесторів до України і дозволяє навіть у короткостроковому 

майбутньому знову отримувати кредити. Четвертий варіант – викупити час-

тину зобов'язань, зокрема українські єврооблігації. Наразі вони коштують 35-

45% від номіналу. Це зекономить понад 50% на погашенні суми боргу і 100% 

коштів, які підуть на виплату відсотків. 

Проблема в тому, що Україна не має на це грошей. До війни уряд вику-

пив 10% євробондів з погашенням у вересні, що дозволило зекономити 10-15 

млн дол. Оголошення про реструктуризацію може похитнути довіру інвесто-

рів до України. Утім, цю довіру і так похитнула війна. Наша держава вже 

реструктурувала свої зовнішні зобов‘язання. Це сталося у 2015 році через 

російське вторгнення на Донбас та анексію Криму. Тоді держава домовилася 

з кредиторами про списання 20% боргу та відтермінування виплат. 

Замість списаної суми уряд випустив ВВП-варанти, виплати за якими 

залежать від темпів економічного зростання і триватимуть аж до 2040 року. 

На сучасному етапі Україна уникала значних виплат за варантами, але в май-

бутньому вони можуть перетворитися на "бомбу", закладену в систему дер-
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жавних фінансів. Імовірно, після закінчення війни українська економіка від-

новлюватиметься швидкими темпами, що збільшуватиме суму виплат за 

цими паперами. Якщо ВВП зросте на 5%, то їх розмір становитиме 0,55% від 

обсягу економіки. Якби так сталося у 2021 році, то довелось би віддати дода-

ткові 60 млрд грн.Ризики впливу таких виплат уряд дещо мінімізував. За 

шість місяців до 24 лютого Мінфін поступово викуповував ВВП-варанти, 

придбавши близько 20% від їх загальної кількості. Таким чином, видатки на 

них уже на одну п'яту менші. 

Думки українських економістів щодо необхідності проведення реструк-

туризації за зовнішніми комерційними зобов‘язаннями розділилися. З одного 

боку кожен отриманий долар від західних партнерів важливий для перемоги, 

тож витрачати його на погашення комерційних позик недоречно. Більшу, 

частину коштів від партнерів Україна отримує на грантових засадах. Домови-

тися про їх отримання набагато складніше, якщо партнери розумітимуть, що 

профінансують не боротьбу українців проти окупантів, а прибуток якоїсь 

фінансової корпорації, яка володіє українськими бондами. 

Від війни втрачають усі: і країни ЄС, які обривають зв'язки з країною 

агресором  та погоджуються поступово відмовитися від її нафти та газу, і 

західні компанії, які страждають від санкцій. Проте найбільше страждає 

Україна, економіка якої вже зазнала втрат на сотні мільярдів доларів, не ка-

жучи про життя людей.  

Стабілізація економіки за рахунок цифровізації та ефективним управ-

лінням державним боргом – це загальносвітова практика для більшості країн. 

Використовуючи отримані фінансові ресурси грамотно, цілеспрямовано та з 

перспективним контрольованим управлінням, надає можливість покращити 

рівень добробуту громадян країни. Завжди стає питання, якщо неефективне 

управління та розподіл – борг стає важким тягарем не лише для теперішньо-

го, а і для наступних поколінь. 

 На даному етапі Основними цілями цифровізації  є підтримка економі-

чної та фінансової стабільності в умовах надзвичайно високої невизначенос-

ті, відновлення боргової стійкості на довгострокову перспективу як за базо-

вого, так і за погіршеного сценарію, а також сприяння реформам, які підтри-

мують відновлення України на шляху до вступу в ЄС. Без втрат у такій ситу-

ації можуть залишитися лише кредитори України. З іншого боку переговори 

про реструктуризацію слід починати тоді, коли позичальник не може повер-

нути всі свої борги. Наразі це не так. Присутня велика ймовірність, що Укра-

їні не доведеться проводити переговори про реструктуризацію, боргові зо-

бов‘язання покриватимуться за рахунок допомоги  міжнародних партнерів.     
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