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Державний борг – досить поширене явище світової економіки, про роль і наслідки якого вчені-економісти гово-
рять не одне століття. Досі відсутня однозначна думка з приводу впливу боргового навантаження на національну 
економіку, її макроекономічні показники розвитку. Коротко розглянуто еволюцію поглядів відомих представників 
різних економічних шкіл щодо вищезазначеної проблеми. Проведено аналіз впливу державного боргу України на її 
економічний розвиток за дуже короткий у цивілізаційному вимірі час: за двадцять років. Також встановлено взає-
мозв’язок між рівнем боргового навантаження на економіку та групою макроекономічних показників. Доведено 
необхідність спрямування державних запозичень у довгостроковій перспективі в інвестиційну сферу. Запропонова-
но заходи щодо зменшення негативного впливу боргового навантаження в умовах нестабільної фінансово-
економічної ситуації. 
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Рис.: 4. Табл.: 1. Бібл.: 8. 
Государственный долг - довольно распространенное явление мировой экономики, о роли и последствиях кото-

рого ученые-экономисты говорят не одно столетие. До сих пор отсутствует однозначное мнение по поводу влия-
ния долговой нагрузки на национальную экономику, ее макроэкономические показатели развития. Кратко рассмот-
рена эволюция взглядов известных представителей различных экономических школ по выше указанной проблеме. 
Проведен анализ влияния государственного долга Украины на ее экономическое развитие в крайне краткие в цивили-
зационном измерении строки: за двадцать лет. Также установлена взаимосвязь между уровнем долговой нагрузки 
на экономику и группой макроэкономических показателей. Доказана необходимость направления государственных 
заимствований в долгосрочной перспективе в инвестиционную сферу. Предложены мероприятия по уменьшению 
негативного влияния долговой нагрузки в условиях нестабильной финансово-экономической ситуации. 

Ключевые слова: государственный долг, экономический рост, валовой внутренний продукт, капитальные инве-
стиции, национальная экономика. 

Рис.: 4. Табл.: 1. Библ.: 8. 
National Debt is a fairly common phenomenon of the global economy, the role and effects of which economists say more 

than one century. So far, no-one thought about the impact of the debt burden on the national economy, its macroeconomic 
development. Briefly the evolution views known representatives of different economic schools about the above mentioned 
problems. The article analyzes the impact of state debt of Ukraine in its economic development for very short in terms of 
civilization time in twenty years. Also found correlation between the level of debt burden on the economy and a group of 
macroeconomic indicators. The authors have the need to focus public debt in the long run the investment sphere. Some 
measures to reduce the negative impact of the debt burden in unstable economic and financial situation. 

Key words: public debt, economic growth, gross domestic product, capital investment, national economy. 
Fig.: 4. Tabl.: 1. Bibl.: 8.  
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Постановка проблеми. Кредит як джерело фінансування в умовах поглиблення 
глобалізаційних процесів на сучасному етапі розвитку ринкових відносин відіграє дуже 
важливу роль як на рівні національної економіки чи окремого господарства, так і на рі-
вні фінансового світового ринку. Недостатність власних фінансових ресурсів спричи-
няє необхідність внутрішніх та зовнішніх запозичень для фінансування конкретних 
програм, проектів чи поточних витрат. 

Поняття державного боргу як економічної категорії розглядається економістами ще 
з XVI століття, проте лише у XX столітті вчені серйозно досліджують та аналізують 
вплив державного боргу на стан економічного розвитку країн. Безумовно, державний 
борг мобілізує ресурси до державного бюджету для фінансування його витрат, поточ-
них чи капітальних. Однак перевищення граничних розмірів боргового навантаження, 
зростання витрат на обслуговування боргу врешті решт призводять до того, що борг 
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держави із джерела фінансування перетворюється на причину фінансово-економічної 
нестабільності та стає тягарем для бюджету країни. 

Першопричини стрімкого зростання боргового навантаження полягають у неправи-
льному та неефективному проведенні боргової політики країни з початку прийняття 
незалежності. Замість спрямування довгострокових позикових ресурсів в інвестиційну 
сферу, фінансування рентабельних проектів довгострокового чи середньострокового 
характеру, уряд витрачав кредити на покриття дефіциту державного бюджету, тобто 
фактично на фінансування соціальних витрат. В разі ведення такої боргової політики 
так званий «мультиплікативний» ефект кейнсіанської школи неможливий, оскільки та-
ке витрачання боргу немає перспектив його погашення та обслуговування. Така борго-
ва політика безнадійна та програшна, оскільки відсутній механізм примноження капі-
талу, а отже, крім боргової кризи, нема на що розраховувати. 

В умовах обвалу національної економіки та за наявності високої ймовірності дефол-
ту, проблема високого боргового навантаження на національну економіку потребує не-
гайного вирішення. Тому значна увага приділяється побудові правильної та ефективної 
боргової політики уряду в умовах фінансово-економічної нестабільності, а також дос-
лідженню впливу державного боргу на економічний розвиток через використання сис-
теми макроекономічних показників з метою пошуку методів та способів зменшення бо-
ргового тягаря. 

Аналіз основних досліджень та публікацій. Багато вчених-економістів досліджува-
ли природу та наслідки державного боргу в різні часи починаючи із XVI століття. Серед 
зарубіжних науковців це, зокрема: Дж. Б’юкенен, А. Сміт, Д. Рікардо, Дж. М. Кейнс, 
Е. Коен, П. Кругман, А. Лернер, К. Маркс, Дж. С. Мілль та Ф. Модільяні. Серед вітчиз-
няних учених варто відзначити В. Андрущенка, В. Базилевича, О. Барановського, Т. Бог-
дан, Т. Вахненко, А. Гальчинського, О. Зарубу, В. Козюка, В. Федосова, С. Юрія та ін-
ших. Проте досі актуальним залишається дослідження та різнобічне вивчення впливу 
державного боргу на економічний розвиток та стан державних фінансів. 

Виклад основного матеріалу. Зарубіжні науковці, економісти, вчені вже більше 
двохсот років досліджують державний борг та питання його впливу на державні витра-
ти та економічний розвиток країни загалом. Практично всі висновки наукових дослі-
джень можна умовно поділити на два напрямки. З деякими особливостями, відхилен-
нями, але зарубіжні вчені, як і вітчизняні, або негативно, або позитивно представляють 
вплив державного боргу на національну економіку.  

Простежується зв’язок між економічною думкою, притаманною певному колу нау-
ковців та рівнем економічного розвитку економіки. Вперше державний кредит почали 
активно обговорювати меркантилісти ще у ХVІ столітті, які позитивно оцінювали 
вплив державних запозичень на розвиток економіки, оскільки гроші вважали основним 
багатством, виступали за притік фінансів в економіку, а кредитні ресурси, на їх думку, 
є одним із головних джерел наповнення бюджету. Фізіократи, які вважали головним 
джерелом багатства – сільське господарство, негативно ставилися до запозичень уряду, 
оскільки вбачали в них спекулятивний характер, вилучення ресурсів з реального госпо-
дарства. 

Що ж до класиків, то головні представники школи – А. Сміт, Д. Рікардо, 
Дж. С. Мілль – розцінюють різко негативний вплив державного боргу на економічний 
розвиток у довгостроковій перспективі. Головна думка у їх роботах зводиться до того, 
що державний борг у майбутньому призведе до банкрутства країн, зростання податко-
вого навантаження та до відтоку капіталу. У короткостроковому (річному) використан-
ня запозичень вбачається позитив, оскільки приводить до перерозподілу ресурсів усе-
редині країни для більш продуктивного використання фінансів.  
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Представники класичної школи пізнього періоду відходили від однобічного оціню-
вання боргу, вбачали як позитивні, так і негативні наслідки наявності державного бор-
гу. Так, К. Маркс у праці «Капітал» наголошує на взаємозв’язку між податковим наван-
таженням та державним боргом. За теорією вченого, державні запозичення дають змогу 
швидко профінансувати непередбачені витрати таким чином, що платник податків від-
разу того не відчує, але податкове навантаження матиме тенденцію до зростання для 
погашення боргу та його обслуговування.  

Кейнсіанці відкрили нове бачення щодо державного боргу, його ролі та наслідків 
використання. Виступаючи за активне державне втручання в економіку, позитивно ро-
зцінюють вплив державних запозичень на загальний стан економічної системи незале-
жно від спрямування: фінансування капітальних витрат призводить до зростання інвес-
тиційної діяльності, а поточних витрат – до зростання національного сукупного 
споживання [2]. Мультиплікативний ефект, творцем якого є представники школи, до-
зволяє, на їх думку, своєчасно обслуговувати державний борг. А необхідності в повер-
ненні основної суми боргу немає, а зменшити борговий тягар можна за рахунок зрос-
тання грошової маси в обігу чи підвищення податкового навантаження. Головне – 
досягнути збалансованості економіки, а не бюджету. 

Зупинимося детальніше на поясненні негативного зв’язку між державним боргом та 
темпами економічного зростання з погляду неокласиків. Ф. Модільяні, розвиваючи тео-
рію Дж. Б’юкенена, доводив, що державний борг є тягарем для майбутніх поколінь, що 
проявляється як зниження потоку доходів у результаті меншого запасу приватного капі-
талу і, як наслідок, призводить до зростання в довгостроковій перспективі процентної 
ставки. Негативний вплив державного боргу може бути зменшений до мінімуму лише в 
разі фінансування тих державних витрат, які призведуть до збільшення реальних доходів 
у перспективі, тобто до формування громадського продуктивного капіталу [5; 6]. 

Деякі вчені вважають, що зростання продуктивності державних витрат, фінансова-
них за рахунок зростання податкового навантаження, можливе лише коли рівень дер-
жавного (внутрішнього) боргу достатньо низький. П. Кругман та Е. Коен, американські 
економісти, які у своїх роботах пишуть про позитив державних запозичень для інвес-
тиційної діяльності в разі, якщо борг не досягнув свого порогового значення. Переви-
щення граничних розмірів боргового навантаження негативно впливає на готовність 
інвесторів вкладати капітал.  

Таким чином, економісти та науковці сучасності більше приділяють увагу двосто-
ронньому вивченню впливу державного боргу на економічний розвиток країни, розгля-
даючи короткострокову та довгострокову перспективу, а також напрями спрямування 
державного боргу, джерела фінансування, процентні ставки, аналізуючи ефективність 
використання кредитних ресурсів. Дефіцит бюджету країни зменшує потенціал зрос-
тання виробництва, адже підвищення потреб державного фінансування призводить до 
переливання коштів із приватного сектору в державний [8]. 

Розглянувши теоретично еволюцію поглядів відомих світових науковців та еконо-
містів щодо впливу державного боргу на економічний розвиток та державні фінанси, 
перейдемо до аналізу ситуації в Україні. Становлення ринкової економіки в нашій кра-
їні розпочалося порівняно із цивілізаційними вимірами зовсім недавно, тому проаналі-
зуємо вплив боргу на національну економіку за останні 20 років, використовуючи сис-
тему макроекономічних показників. 

Розпочнемо аналіз впливу державного боргу на державні фінанси із аналізу динамі-
ки, відображеної на рис. 1. 
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Рис. 1. Динаміка відношення валових заощаджень, державного боргу та капітальних інвестицій  

до номінального ВВП за 1996–2015 роки 
Джерело: складено авторами за даними джерел [1; 3; 4]. 

Так, простежується логічний взаємозв’язок між показниками відношення валових 
заощаджень та капітальних інвестицій до ВВП: у разі зростання валових заощаджень, 
капітальне інвестування теж зростає. Відмінна ситуація спостерігалася лише у 1999–
2000 рр. Варто відзначити 2014–2015 рр.: заощадження зросли на 37,0 %, а обсяг капі-
тальних інвестицій упав на 4,9 % (табл.), що пов’язано, перш за все, з нестійкою фінан-
сово-економічною ситуацією у країні і високими ризиками капіталовкладень. Середній 
темп приросту ВВП номінального та реального за 20 останніх років становить 18,4 та 
19,0 % відповідно, у той час як середньостатистичний щорічний приріст державного 
боргу перебуває на рівні 30,0 % (табл.). Між показниками відношення валових заоща-
джень та капітальних інвестицій до ВВП, з одного боку, та показником відношення 
державного боргу до ВВП, з іншого боку, існує обернена залежність. Цікаво, що серед-
ньостатистичний приріст капітальних інвестицій та валових заощаджень за досліджу-
ваний період становить відповідно 22,3 і 22,0 %, що на 36,0 % менше такого ж прирос-
ту державного боргу. Тобто спостерігаємо негативну тенденцію прискореного 
зростання боргового навантаження на національну економіку, і активізація інвестицій-
них процесів повільнішими темпами, що свідчить про неефективне та недоцільне вико-
ристання державного боргу. 

Під час оцінювання впливу державного боргу на економічний розвиток варто вра-
ховувати валютні коливання та інфляційні очікування. Тому наступний графік (рис. 2) 
демонструє динаміку приросту реального і номінального ВВП та державного боргу в 
розрізі національної та іноземної валют за останні двадцять років функціонування наці-
ональної економіки. 
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Таблиця  
Значення показників впливу державного боргу на економічний розвиток України за 1996–2015 роки 

Показники Роки 
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

ВВП номінальний, млрд грн 81,5 93,4 102,6 130,4 170,1 204,2 225,8 264,2 344,8 441,5 544,2 720,7 948,1 913,3 1094,6 1316,6 1408,9 1454,9 1566,7 1979,5 
Індекс інфляції 1,4 1,1 1,2 1,2 1,3 1,1 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0 1,2 1,4 
ВВП реальний, млрд грн 58,3 84,8 85,5 109,4 135,2 192,5 227,2 244,2 307,0 400,3 487,6 618,1 775,2 813,3 1003,3 1258,7 1411,7 1447,7 1254,4 1381,3 
Загальний державний борг, млрд грн  20,4 28,3 52,8 79,8 77,0 74,6 70,1 77,5 85,4 78,1 80,5 88,7 189,4 316,9 432,2 473,1 515,5 584,1 1100,8 1571,8 
Загальний державний борг до ВВП 
номінального (гривневий еквіва-
лент), % 25,0 30,3 51,5 61,2 45,3 36,5 31,0 29,3 24,8 17,7 14,8 12,3 20,0 34,7 39,5 35,9 36,6 40,1 70,3 79,4 
Загальний державний борг до ВВП 
реального (гривневий еквівалент), % 35,0 33,4 61,8 72,9 56,9 38,8 30,9 31,7 27,8 19,5 16,5 14,4 24,4 39,0 43,1 37,6 36,5 40,3 87,8 113,8 
Загальний державний борг до ВВП 
номінального (доларовий еквіва-
лент), % 25,0 30,3 51,5 61,2 45,3 36,5 31,0 29,3 24,8 17,7 14,8 12,3 20,0 34,7 39,5 35,9 36,6 40,1 70,3 79,4 
Загальний державний борг до ВВП 
реального (доларовий еквівалент), % 35,0 33,4 61,8 72,9 56,9 38,8 30,9 31,7 27,8 19,5 16,5 14,4 24,4 39,0 43,1 37,6 36,5 40,3 87,8 113,8 
ВВП номінальний на душу насе-
лення, тис. грн 1,6 1,9 2,1 2,6 3,5 4,2 4,7 5,5 7,3 9,4 11,7 15,5 20,5 19,9 23,9 28,9 31,0 32,0 36,7 46,2 
Загальний державний борг на ду-
шу населення, тис. грн 0,4 0,6 1,1 1,6 1,6 1,5 1,5 1,6 1,8 1,7 1,7 1,9 4,1 6,9 9,4 10,4 11,3 12,9 25,8 36,7 
Темпи приросту державного боргу, % 30,5 38,7 86,6 51,1 -3,5 -3,1 -6,0 10,6 10,2 -8,5 3,1 10,2 113,5 67,3 36,4 9,5 9,0 13,3 88,5 42,8 
Темпи приросту ВВП номінально-
го, % 12,3 14,6 9,9 27,1 30,4 20,0 10,6 17,0 30,5 28,0 23,3 32,4 31,6 -3,7 19,9 20,3 7,0 3,3 7,7 26,3 
Курс грн/дол. США  1,8 1,9 2,5 4,1 5,4 5,4 5,3 5,3 5,3 5,1 5,1 5,1 5,3 7,8 7,9 8,0 8,0 8,0 11,9 21,8 
Приріст державного боргу на душу 
населення (у гривневому еквівале-
нті), %  -  15,5 48,1 53,0 -5,5 -4,7 -8,8 14,5 15,5 -14,3 4,7 16,1 197,8 250,5 226,5 80,4 83,3 134,8 1015,1 925,3 
Приріст номінального ВВП на 
душу населення (у гривневому 
еквіваленті), %  -  52,0 1,3 46,9 50,7 112,5 68,2 33,4 123,5 183,2 171,6 256,3 308,7 74,7 373,3 501,8 300,6 70,6 -379,8 249,5 
Приріст державного боргу на душу 
населення (у доларовому еквівале-
нті), %  - 8,0 12,4 -4,4 -10,2 -0,5 -1,5 2,7 3,0 -1,6 1,3 3,2 36,1 9,3 27,0 9,7 10,1 16,9 38,3 -40,5 
Приріст номінального ВВП на 
душу населення (у доларовому 
еквіваленті), %  - 11,2 -16,4 -20,2 -0,6 13,3 8,5 14,2 29,9 42,1 42,3 68,7 73,1 -123,1 40,5 53,7 21,9 11,3 -98,9 -80,8 
Валові заощадження, млрд грн 16,3 17,5 19,6 29,4 41,9 52,3 62,6 74,3 109,8 113,4 134,7 203,3 264,9 155,8 199,9 282,5 257,3 228,5 221,0 303,3 
Поточний інвестиційний потенціал, % 20,0 18,7 19,1 22,5 24,6 25,6 27,7 28,1 31,8 25,7 24,8 28,2 27,9 17,1 18,3 21,5 18,3 15,7 14,1 15,3 
Капітальні інвестиції, млрд грн 22,3 22,4 24,0 27,6 33,6 43,6 46,6 59,9 89,3 111,2 149,0 222,7 272,1 192,9 189,1 259,9 293,7 267,7 219,4 208,7 
Капітальні інвестиції до ВВП, % 27,3 24,0 23,4 21,1 19,8 21,3 20,6 22,7 25,9 25,2 27,4 30,9 28,7 21,1 17,3 19,7 20,8 18,4 14,0 10,5 

Джерело: складено авторами за даними джерел [1; 3; 4]. 
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Рис. 2. Динаміка темпів приросту реального і номінального ВВП та державного боргу  

в розрізі національної та іноземної валют за 1996–2015 роки 
Джерело: складено авторами за даними джерел [1; 3; 4]. 
На рис. 2 чітко виражені циклічні коливання розвитку національної економіки, при-

чому найвищі темпи приросту державного боргу, що не залежать від валютних коли-
вань чи спекуляцій у 2008 році. Графік наглядно демонструє періоди значних значень 
індексу інфляції та знецінення національної валюти. У 1998–1999 рр. та 2014–2015 рр. 
значний приріст державного боргу, в основному, спричинений різким зростанням курсу 
національної валюти до іноземної на 69,0 і 83,0 % відповідно (табл.). Варто зауважити, 
що середньорічний темп приросту державного боргу у гривнях і доларах США стано-
вить 30,0 і 13,2 % відповідно, а такий же темп приросту реального і номінального ВВП 
у гривнях становить 19,0 і 5,9 % відповідно. Варто всебічно розглядати динаміку пока-
зників та причини таких змін, враховуючи найвагоміші фактори впливу. 

Перейдемо до розгляду та оцінювання впливу державного боргу на економічний ро-
звиток через аналіз динаміки ВВП та державного боргу на душу населення (рис. 3). Для 
уніфікації розрахунків за основу взяли чисельність населення станом на кінець 2015 
року [1].  

Для національної економіки індикатором рівня життя населення може бути обсяг 
валового державного боргу. До 2007 року загальний державний борг на душу населен-
ня не перевищував 1800 грн, з 2008 року почалося різке зростання рівня державної за-
боргованості, і станом на 31.12.2015 року – становить 36 700 грн, тобто за 20 років бор-
гове навантаження на громадянина України зросло у 92 рази, а рівень життя населення 
(у розрахунку реального та номінального ВВП на одну особу) за цей же період – у 23 та 
24 рази відповідно.  
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Рис. 3. Динаміка показників впливу державного боргу на життєвий рівень населення за 1996–2015 роки 

Джерело: складено авторами за даними джерел [1; 3; 4]. 
Таким чином, державний борг сприяє економічному зростанню, збільшенню капіта-

ловкладень та зростанню продуктивності до меж граничного рівня відношення боргу до 
ВВП. Після перевищення межі державна заборгованість продовжує зростати, що пос-
лаблює довіру інвесторів, призводить до зростання вартості обслуговування боргу та 
підвищення премії за ризик (зростання вартості нових кредитів). Тим самим збільшу-
ється навантаження на державні фінанси та простежується тенденція до економічного 
спаду. Питання впливу державного боргу на рівень життя населення неоднозначне та 
має враховувати фактори економічного та неекономічного характеру. 

Динаміка відношення державного боргу та номінального ВВП на душу населення в ро-
зрізі двох валют відображена на рис. 4. Прив’язка національної валюти: гривні до долара 
США зумовлює необхідність визначення рівня життя населення в порівняльному аспекті в 
розрізі національної (права вісь на графіку) та світової валюти (ліва вісь на графіку). 

Високий рівень боргового навантаження на національну економіку призводить до 
появи багатьох проблем. Адже значні обсяги державного боргового тягаря з високими 
темпами приросту порушують стійкість державних фінансів та підвищують ризики не-
платоспроможності. Як результат, зростає премія за ризик, а отже, і вартість запози-
чень, що може мати негативний вплив на довгострокове зростання продуктивності в 
результаті зниження темпів залучення приватних інвестицій. Поглиблюють проблему 
стійкості державних фінансів і бюджетні наслідки від демографічних процесів, зокре-
ма: старіння населення. Врешті-решт, існує висока ймовірність зменшення потенціалу 
грошово-кредитної політики національної економіки в результаті невизначеності щодо 
боргової стійкості. 
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Рис. 4. Динаміка відношення державного боргу та номінального ВВП на душу населення  

в розрізі двох валют за 1997–2015 роки 
Джерело: складено авторами за даними джерел [1; 3; 4]. 

Для проведення ефективної боргової політики боргова стратегія країни має вдало 
поєднуватися з бюджетною стратегією, що полягатиме в одночасному поєднанні про-
цесів зниження рівня державного боргу, підвищення рівня зайнятості та продуктивнос-
ті, реформування систем пенсійного забезпечення, освіти, охорони здоров’я, системи 
догляду за людьми похилого віку [7].  

Для цього уряд має досягти і підтримувати бюджетні позиції країни на належному 
рівні. На шляху до реформування має відбутися різке скорочення державних витрат, 
але для досягнення ефективності, це правило має стати винятком для державних витрат 
на інвестиційну, інноваційну діяльність, наукові дослідження та освіту. У системі наці-
ональної економіки необхідно збільшити участь на ринку праці та підвищити продук-
тивність праці для зростання потенційного ВВП та розширення впливу фіскальної полі-
тики. Пенсійна система, система охорони здоров’я мають бути реформовані, оскільки 
через зростання демографічних показників старіння населення, зростають витрати дер-
жавного бюджету за наявності дефіциту бюджету Пенсійного фонду України. 

Висновки і пропозиції. Проаналізувавши отримані в результаті математичних роз-
рахунків дані макроекономічних показників у табличному та графічному вигляді, дохо-
димо висновку, що рівень боргового навантаження української економіки негативно 
впливає на економічний розвиток. За рахунок візуального відображення статистичних 
даних спостерігаємо картину циклічних коливань національної економіки зі спадами у 
часи найбільшого боргового навантаження та покращення при зменшенні темпів при-
росту рівня державного боргу до ВВП. 

Сила впливу державного боргу на економічний розвиток національної економіки 
залежить від рівня боргового навантаження. У разі зростання рівня державного боргу, 
обсяги валових заощаджень та капітальних інвестицій скорочуються.  

Взагалі державний борг України протягом розвитку національної економіки негати-
вно впливає на стан соціально-економічних макроекономічних показників. Його зрос-
тання за граничні межі призводить до погіршення рівня життя населення.  
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Загалом першопричини такої ситуації полягають у неефективному та нецільовому 
використанні державного боргу. З початку незалежності кредитні ресурси спрямовува-
лися на покриття бюджетного дефіциту, на фінансування соціальних виплат. Коли ж 
відношення державного боргу до ВВП перевищує граничні межі та призводить до погі-
ршення стану показників боргової стійкості та боргової безпеки, наступні державні по-
зики використовуються в переважній більшості на обслуговування раніше отриманих 
кредитів, вартість яких для уряду з кожним разом зростає. 

Значний обсяг державного боргу України та високі темпи його приросту поряд зі 
зростанням вартості запозичень являють собою одну з найбільш важливих, невиріше-
них та гострих проблем. Активізація зростання державного боргу пояснюється багать-
ма чинниками, серед яких варто виділити: нестабільність національної валюти та не-
продумана грошово-кредитна політика уряду, хронічний дефіцит поточного рахунку 
платіжного балансу та державного бюджет, незбалансованість державних фінансів, не-
довіра населення до банківського сектору, низький рівень інвестиційної активності, 
надвисока імпортна залежність країни та відсутність ефективної політики енергозбере-
ження та інші. Отже, причин порушення боргової стійкості достатньо, тому великого 
значення має розроблення механізму та системи заходів для припинення процесу без-
перестанного зростання боргового навантаження та зменшення його негативного впли-
ву на економічний розвиток країни. 

Таким чином, першочерговими кроками на шляху до забезпечення боргової стійко-
сті національної економіки мають стати: 

- впровадження ефективної боргової політики; 
- використання кредитних ресурсів для фінансування інвестиційних проектів сере-

дньо- чи довгострокового фінансування; 
- поєднання ефективної боргової стратегії з впровадженням бюджетної, зменшен-

ням витрат державного бюджету, зростанням зайнятості та продуктивності праці; 
- використання інструментів реструктуризації наявного державного боргу тощо. 
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