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Ïðîáëåìí³ ïèòàííÿ ôîðìóëþâàííÿ ïîíÿòòÿ 
«äåðæàâíèé áîðã» òà ³íñòèòóö³îíàëüíå ðåôîðìóâàííÿ 

ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ íèì
Ñåðéîçí³ äëÿ ïðàâîâî¿ òà ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè äåðæàâè îáñÿãè äåðæàâíîãî áîðãó 

ï³äøòîâõóþòü â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â òà ïðàêòèê³â âèçíà÷èòè îïòèìàëüíó ñòðóê-
òóðó äåðæàâíîãî áîðãó òà åôåêòèâíèé ìåõàí³çì óïðàâë³ííÿ íèì. Öÿ ïðîáëåìà º îñ-
íîâíîþ, ³ òîìó äëÿ ¿¿ ðîçâ’ÿçàííÿ íåîáõ³äíî â³äïîâ³äíî òà ïðàâèëüíî çàñòîñîâóâàòè 
òàêó êàòåãîð³þ, ÿê «äåðæàâíèé áîðã»

Ñåðüåçíûå äëÿ ïðàâîâîé è ôèíàíñîâîé áåçîïàñíîñòè ãîñóäàðñòâà îáúåìû ãîñóäàð-
ñòâåííîãî äîëãà ïîäòàëêèâàþò îòå÷åñòâåííûõ ó÷åíûõ è ïðàêòèêîâ îïðåäåëèòü îï-
òèìàëüíóþ ñòðóêòóðó ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà è ýôôåêòèâíûé ìåõàíèçì óïðàâëåíèÿ 
èì. Ýòà ïðîáëåìà ÿâëÿåòñÿ îñíîâíîé, è ïîòîìó äëÿ åå ðåøåíèÿ íåîáõîäèìî ñîîòâåò-
ñòâåííî è ïðàâèëüíî ïðèìåíÿòü òàêóþ êàòåãîðèþ, êàê «ãîñóäàðñòâåííûé äîëã»

Serious for legal and financial safety states the volumes of national debt push slightly 
home scientists and practical workers to define the optimal structure of national debt and 
effective mechanism of management by him. This problem is basic, and that is why for her 
decision it is necessary accordingly and correctly to apply such category as «National debt».

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: äåðæàâíèé áîðã, çàáîðãîâàí³ñòü, äåðæàâí³ çàïîçè÷åííÿ, ïî-
çè÷êîâ³ ðåñóðñè, áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ. 

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè
Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì â Óêðà¿í³ çàãîñòðèëèñÿ ïèòàííÿ 

öåíòðàë³çàö³¿ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè, òèì á³ëüøå, 
ùî îäí³ºþ ç îñîáëèâîñòåé óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì â ðÿä³ ºâðîïåéñüêèõ 
êðà¿í òà â ÑØÀ º ³ñíóâàííÿ ñïåö³àë³çîâàíèõ îðãàí³â âëàäè, ÿê³ çàéìàþòüñÿ 
âèêëþ÷íî ïèòàííÿìè çîâí³øí³õ òà âíóòð³øí³õ áîðã³â. 

Àêòóàëüí³ñòü öüîãî ïèòàííÿ îáóìîâëåíà íåâèçíà÷åí³ñòþ ó ðîçïîä³ë³ ôóíêö³é, 
(àáî íàÿâí³ñòþ ¿õíüîãî äóáëþâàííÿ) ì³æ îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè, à â³äòàê ³ 
â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà íàñë³äêè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè, îñîáëèâî 
íîì³íîâàíèõ ó äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é
Çàâäàííÿ âèçíà÷èòè çì³ñò êàòåãîð³¿ äåðæàâíèõ çîáîâ’ÿçàíü âæå ñòàâèëè ïåðåä 

ñîáîþ íàø³ ñó÷àñíèêè – íàóêîâö³- þðèñòè, çîêðåìà ïðîôåñîðè Ë.Ê. Âîðîíîâà 

ÀÄÌ²Í²ÑÒÐÀÒÈÂÍÅ ÏÐÀÂÎ ² ÏÐÎÖÅÑ; 
Ô²ÍÀÍÑÎÂÅ ÏÐÀÂÎ; ²ÍÔÎÐÌÀÖ²ÉÍÅ ÏÐÀÂÎ
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Àäì³í³ñòðàòèâíå ïðàâî ³ ïðîöåñ; ô³íàíñîâå ïðàâî; ³íôîðìàö³éíå ïðàâî

[2], Ì.Ï. Êó÷åðÿâåíêî [7], Í.². Õ³ì³÷åâà [10], Ì.Â. Êàðàñüîâà [11], Þ.À. Êðîõ³íà 
[12]. Ïðîòå ¿õ âèñíîâêè íå áóëè ðåçóëüòàòîì ñïåö³àëüíèõ äîñë³äæåíü, à âèçíà÷à-
ëèñü ëèøå â êîíòåêñò³ ³íøèõ íàóêîâèõ àáî íàâ÷àëüíî-ìåòîäè÷íèõ ïðàöü. Çíà÷-
íî á³ëüøó óâàãó ö³é ïðîáëåì³ ïðèä³ëÿëè íàóêîâö³-åêîíîì³ñòè òà ô³íàíñèñòè: 
Â. Íîâèöüêèé [9], Î. Ïëîòí³êîâ [9], Ò. Âàõíåíêî [6] òà ³íø³. 

Íå âèð³øåí³ ðàí³øå ÷àñòèíè çàãàëüíî¿ ïðîáëåìè
Íàóêîâö³ ðîçñòàâëÿþòü ð³çí³ àêöåíòè íà ñêëàäîâèõ ïîíÿòòÿ «äåðæàâíèé 

áîðã», óíàñë³äîê ÷îãî â³äáóâàºòüñÿ çì³øóâàííÿ êàòåãîð³é «äåðæàâíèé áîðã», 
«äåð  æàâíèé êðåäèò», «ô³íàíñóâàííÿ áþäæåòó» òîùî. Ó ðåçóëüòàò³ òàêèõ íåóçãî-
äæåíîñòåé íåçðîçóì³ëèì çàëèøàºòüñÿ ì³ñöå â³äíîñèí ó ñôåð³ äåðæàâíîãî áîðãó 
â ñèñòåì³ ô³íàíñîâîãî ïðàâà, îñê³ëüêè ïîêè ùî íåìàº ïðàöü, ÿê³ á ö³ë³ñíî ³ 
äîñòàòíüî îá´ðóíòîâàíî âèçíà÷àëè öå. Âëàñíå, âèçíà÷åííÿ çì³ñòó êàòåãîð³¿ «äåð-
æàâíèé áîðã» ìàº áóòè ò³ºþ â³äïðàâíîþ ïîçèö³ºþ, ÿêà ïðèâåäå äî íàóêîâèõ 
âèñíîâê³â, ÿê³ á îá´ðóíòóâàëè âèä³ëåííÿ ³íñòèòóòó äåðæàâíîãî áîðãó ÿê ñêëàäî-
âî¿ ô³íàíñîâîãî ïðàâà òà â³äíîñèí, ùî éîãî ñêëàäàþòü.

Ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ñòàòò³ 
Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º ç’ÿñóâàííÿ ïðàâîâîãî çì³ñòó êàòåãîð³¿ «äåðæàâíèé áîðã» 

òà âèáîðó âè÷åðïíî¿ äåô³í³ö³¿ íà ï³äñòàâ³ àíàë³çó òà óçàãàëüíåíü â³äïîâ³äíèõ 
ïîëîæåíü, ÿê³ âèçíà÷àëè òà îá´ðóíòîâóâàëè íàóêîâö³-þðèñòè, åêîíîì³ñòè òà ô³-
íàíñèñòè, à òàêîæ âèçíà÷åííÿ ïåðñïåêòèâ ñòâîðåííÿ òà ïð³îðèòåò³â ä³ÿëüíîñò³ 
ºäèíîãî ñóá’ºêòà óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì ó êîíòåêñò³ ðåôîðìóâàííÿ ñèñ-
òåìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè òà ï³äâèùåííÿ ðîë³ îêðåìèõ ì³í³ñòåðñòâ 
òà â³äîìñòâ ó öüîìó ïðîöåñ³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ
Îçíàêàìè êàòåãîð³¿ «äåðæàâíèé áîðã» º òàê³: íàÿâí³ áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ 

äåðæàâè; êðåäèòí³ ðåñóðñè ³ñíóþòü ó ôîðì³ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â; â³äíî-
ñèíè ó ñôåð³ äåðæàâíîãî áîðãó ïåðåäáà÷àþòü äóæå øèðîêèé ñóá’ºêòíèé ñêëàä 
ïîçè÷àëüíèê³â.

Õàðàêòåðíèìè îñîáëèâîñòÿìè äåðæàâíîãî áîðãó º òàê³ [1, c. 13]:
1. Â îñíîâ³ äåðæàâíîãî áîðãó ëåæàòü êðåäèòíî-ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè ç ïðè-

âîäó çàëó÷åííÿ äåðæàâîþ äîäàòêîâèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, òîáòî çä³éñíåííÿ 
çàïîçè÷åíü. 

2. Ïîçè÷àëüíèêîì ³ áîðæíèêîì ó öèõ â³äíîñèíàõ º äåðæàâà.
3. Ôîðìîþ äåðæàâíèõ çàïîçè÷åíü º äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè.
4. Ïîçè÷êîâ³ ðåñóðñè – öå òèì÷àñîâî â³ëüí³ êîøòè þðèäè÷íèõ òà ô³çè÷íèõ 

îñ³á, ³íîçåìíèõ äåðæàâ, ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é òîùî.
Ïîïðè ºäèí³ áàçîâ³ îçíàêè äåðæàâíîãî áîðãó, ó âèùåíàâåäåíèõ âèçíà÷åííÿõ 

áà÷èìî ³ ïðèíöèïîâ³ ðîçá³æíîñò³. Ö³ ðîçá³æíîñò³ õî÷ ³ âïèñóþòüñÿ â êîíòåêñò 
êðåäèòíî-ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí, ïðîòå ìàþòü äóæå õàðàêòåðí³ îñîáëèâîñò³, º 
äèñêóñ³éíèìè ³ íàâ³òü ñï³ðíèìè. Íàñë³äêîì â³äñóòíîñò³ ¿õ ïðàâîâîãî àíàë³çó 
áóäå íåâèçíà÷åí³ñòü ó ïðàâîâîìó ðåãóëþâàíí³. Çîêðåìà ñï³ðíèìè ³ íåîäíîçíà÷-
íèìè çàëèøàþòüñÿ ïèòàííÿ ñóá’ºêòíîãî ñêëàäó öèõ â³äíîñèí, îá’ºêòà òà ôîðìè 
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü. 

Àíàë³çóþ÷è çì³ñò äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³, íåîáõ³äíî âèä³ëèòè òðè ¿¿ åëå-
ìåíòè [4, c. 215]:

1. Ô³íàíñîâà çàáîðãîâàí³ñòü (àáî çàáîðãîâàí³ñòü ô³íàíñóâàííÿ), ï³ä ÿêîþ 
ðîçóì³þòü áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ äåðæàâíîãî ñåêòîðó, ùî âèíèêëè â ðåçóëüòàò³ 
ñõâàëåíîãî äåðæàâíèìè îðãàíàìè çàïîçè÷åííÿ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â (ó çàçäàëå-
ã³äü âñòàíîâëåí³é ôîðì³) ³ ñëóãóþòü äëÿ çàëó÷åííÿ êîøò³â äëÿ ô³íàíñóâàííÿ 
áþäæåòíèõ âèäàòê³â.

2. Àäì³í³ñòðàòèâíà çàáîðãîâàí³ñòü – öå ãðîøîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî ò³ñíî 
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ïîâ’ÿçàí³ ³ çàëåæàòü â³ä ïîòî÷íî¿ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè. Äî àäì³í³ñòðàòèâíî¿ çà-
áîðãîâàíîñò³ íàëåæàòü íàñàìïåðåä áîðãè çà ïëàòåæàìè â äåðæàâíîìó ñåêòîð³ 
(íàïðèêëàä, çàáîðãîâàí³ñòü ³ç âèïëàòè çàðîá³òíî¿ ïëàòè). ²íøèìè ñëîâàìè, öå 
ò³ êîøòè, ñòàòò³ âèäàòê³â çà ÿêèìè âæå çàòâåðäæåíî, ³ âîíè º â áþäæåò³, îäíàê 
ôàêòè÷íî ö³ ïëàòåæ³ íå áóëî çä³éñíåíî. Öåé âèä çàáîðãîâàíîñò³ çáåð³ãàºòüñÿ äî 
ìîìåíòó ïîãàøåííÿ çàáîðãîâàíîñò³ â íîâîìó ô³íàíñîâîìó ðîö³ ³ ìàº, ÿê ïðàâè-
ëî, êîðîòêîñòðîêîâèé õàðàêòåð.

3. ²ìîâ³ðí³ áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ ïðè ïîðó÷èòåëüñòâàõ (îáóìîâëåí³ çîáîâ’ÿ-
çàííÿ), ùî º îñîáëèâèì âèäîì çàáîðãîâàíîñò³, ÿêà âèíèêàº, êîëè äåðæàâí³ îð-
ãàíè íàäàþòü âèçíà÷åí³ ô³íàíñîâ³ ãàðàíò³¿ (íàïðèêëàä, âçÿò³ äåðæàâîþ êðåäèòí³ 
ãàðàíò³¿ â ðàìêàõ ñïðèÿííÿ åêñïîðòíî-³ìïîðòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíèõ òà ïðè-
âàòíèõ ï³äïðèºìñòâ òîùî).

Çì³ñòîì äåðæàâíîãî áîðãó º ïóáë³÷í³ â³äíîñèíè ùîäî âèïóñêó, îáñëóãîâó-
âàííÿ, ïîãàøåííÿ òà âèçíàííÿ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü óðÿäó ó ôîðì³ äåðæàâ-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, â ³íøèõ ôîðìàõ óðÿäîâèõ áþäæåòíèõ çàïîçè÷åíü; áîðãîâèõ 
çîáîâ’ÿçàíü, ùî âèíèêàþòü ó ðåçóëüòàò³ ïîðóøåíü áþäæåòíîãî ðåãóëþâàííÿ, à 
òàêîæ ³íøèõ çîáîâ’ÿçàíü, âçÿòèõ íà ñåáå äåðæàâîþ â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêî-
íîäàâñòâà òà ì³æíàðîäíèõ äîãîâîð³â. 

Ïðè öüîìó â îñíîâó âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ çàêëàäàºìî âèä áîðãîâîãî çîáîâ’ÿ-
çàííÿ, à òàêîæ ìåòîäè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè. Çâàæàþ÷è íà ïåðìàíåí-
òí³ñòü êàòåãîð³¿ «äåðæàâíèé áîðã», öå ïåðåäáà÷àº â³äíîñèíè ç ïðèâîäó àêóìó-
ëÿö³¿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â çà ðàõóíîê ïîçè÷êîâèõ êîøò³â; â³äíîñèíè ç ïðèâîäó 
âèêîðèñòàííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â, çàëó÷åíèõ íà çàñàäàõ ô³íàíñóâàííÿ áþäæåòó; 
à òàêîæ â³äíîñèíè ùîäî îáñëóãîâóâàííÿ, ïîãàøåííÿ òà óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 
áîðãîì [3, c. 14].

Âèõîäÿ÷è ç âèùåâèêëàäåíîãî, ñë³ä âèçíà÷èòè çì³ñò êàòåãîð³¿ «äåðæàâíèé 
áîðã» ó øèðîêîìó òà âóçüêîìó ðîçóì³ííÿõ. Ó âóçüêîìó ðîçóì³íí³, äåðæàâíèé 
áîðã – öå ñóêóïí³ñòü â³äíîñèí, çà ÿêèìè âèíèêàþòü áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ äåð-
æàâè ÿê ïîçè÷àëüíèêà, áîðæíèêà àáî ãàðàíòà ïîãàøåííÿ ïîçèê ³íøèìè ïîçè-
÷àëüíèêàìè. 

Ó øèðîêîìó ðîçóì³íí³, äåðæàâíèé áîðã – öå ñèñòåìà ô³íàíñîâèõ çîáîâ’ÿçàíü 
äåðæàâè, ùî âèíèêàþòü ó ðåçóëüòàò³ çä³éñíåííÿ çàïîçè÷åíü: ³ç íàäàíèõ äåðæà-
âîþ ãàðàíò³é ³ç çîáîâ’ÿçàíü òðåò³õ îñ³á – ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³; 
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü, ïðèéíÿòèõ íà ñåáå â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà; 
ñóì áþäæåòíèõ àñèãíóâàíü, ïåðåðàõîâàíèõ ³ç ïîðóøåííÿì ñòðîê³â ÷è â íåïîâ-
íîìó ðîçì³ð³; ñóìè êîìïåíñàö³¿ çà íåñâîº÷àñíó ÷è íåïîâíó âèïëàòó ñóìè ïëàòå-
æó þðèäè÷íèì òà ô³çè÷íèì îñîáàì òîùî [5, c. 119].

Çà êëàñèô³êàö³ºþ Ñâ³òîâîãî áàíêó, Óêðà¿íà íàëåæèòü äî êðà¿í ç ñåðåäí³ì 
ð³âíåì áîðãó, éîãî àáñîëþòíà âåëè÷èíà íå º âèð³øàëüíèì ôàêòîðîì, ÿêèé âèç-
íà÷àº ñòàí áîðãîâî¿ áåçïåêè â êðà¿í³, ³ öå ï³äòâåðäæóº ÿê â³ò÷èçíÿíèé äîñâ³ä 
óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, òàê ³ äîñâ³ä ³íøèõ êðà¿í. Âåëèê³ â³äñîòêîâ³ ïëà-
òåæ³, â³äñóòí³ñòü ºäèíî¿ ïðàâîâî¿ áàçè óïðàâë³ííÿ áîðãîì, à òàêîæ ïåðìàíåíò-
íèé êîíôë³êò ³íòåðåñ³â ì³æ îðãàíàìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ùîäî ïðîâåäåííÿ 
êîíêðåòíèõ áîðãîâèõ îïåðàö³é òà ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿ óïðàâë³ííÿ íå ñïðèÿþòü 
ñòàá³ë³çàö³¿ áþäæåòíîãî ïðîöåñó, ç ÿêèì ò³ñíî ïîâ’ÿçàíèé áîðãîâèé ìåíåäæ-
ìåíò, à òàêîæ âíîñÿòü ïåâíèé äèñîíàíñ ó ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâîãî ðèíêó [8, c. 
272].

Òðåáà çàçíà÷èòè, ùî ïèòàííÿ êîíöåíòðàö³¿ óïðàâë³íñüêèõ ôóíêö³é â ºäè-
íîìó îðãàí³ ìîæå ðîçãëÿäàòèñü ëèøå â êîìïëåêñ³ ç ïèòàííÿìè âðåãóëþâàííÿ 
ïðàâîâîãî ïîëÿ. Ïåðø çà âñå, öå ñòîñóºòüñÿ ïðèéíÿòòÿ çàêîí³â «Ïðî äåðæàâíèé 
áîðã», «Ïðî çîâí³øí³é äåðæàâíèé áîðã», «Ïðî âíóòð³øí³é äåðæàâíèé áîðã», òà 
âíåñåííÿ â äâà îñòàíí³ ïðîåêòè â³äïîâ³äíèõ çì³í ùîäî ñóá’ºêò³â óïðàâë³ííÿ, à 
òàêîæ îáìåæåííÿ êîëà ïèòàíü, ÿê³ ðåãóëþþòüñÿ íîðìàòèâíèìè àêòàìè.
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ßêùî çâåðíóòèñü äî äîñâ³äó ³íøèõ êðà¿í, ìîæíà â³äçíà÷èòè, ùî âñ³ ³íîçåìí³ 
îðãàíè óïðàâë³ííÿ áîðãîì çà ñâî¿ì ïðàâîâèì ñòàòóñîì ïîä³ëÿþòüñÿ íà äâ³ ãðóïè: 
äåðæàâí³ îðãàíè (¿õ ñòðóêòóðí³ ÷àñòèíè) ³ íåäåðæàâí³ þðèäè÷í³ îñîáè. Òàê, äî 
ïåðøî¿ êàòåãîð³¿ íàëåæèòü Áþðî äåðæàâíîãî áîðãó (US Bureau of Public Debt), 
ÿêå ä³º ó ñêëàä³ Êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ. 

Ñòðóêòóðíèìè (âèêîíàâ÷èìè îðãàíàìè) ï³äðîçä³ëàìè Êàçíà÷åéñòâà âèñòóïà-
þòü òàêîæ Íîâîçåëàíäñüêèé áîðãîâèé îô³ñ (NZDMO) òà áîðãîâèé îô³ñ Îá’ºä-
íàíîãî Êîðîë³âñòâà (UKDMO). Ãðóïó íåçàëåæíèõ ñïåö³àë³çîâàíèõ îðãàí³çàö³é 
ïðåäñòàâëÿþòü Øâåäñüêèé áîðãîâèé îô³ñ (SDMO), òà ²ðëàíäñüêå íàö³îíàëü-
íå ô³íàíñîâå àãåíòñòâî (NTMA), ÿê³ ä³þòü â³ä âëàñíîãî ³ìåí³, íà â³äì³íó â³ä 
äåð æàâíèõ îðãàí³â, ùî ä³þòü â³ä ³ìåí³ ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â, êàçíà÷åéñòâà. Ó 
Ñïî ëó÷åíèõ Øòàòàõ Ôåäåðàëüí³ Ðåçåðâí³ áàíêè âèñòóïàþòü ÿê ïëàò³æí³ àãåíòè 
Êàçíà÷åéñòâà ³ç ðîçì³ùåííÿ ³ îáñëóãîâóâàííÿ äåðæàâíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü. 
Ôåäåðàëüí³ Ðåçåðâí³ áàíêè çà äîðó÷åííÿì Áþðî äåðæàâíîãî áîðãó çä³éñíþþòü 
ñèñòåìó äåïîçèòàðíîãî îáë³êó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (Treasury Direct) [13, c. 4]. 

Òàêèì ÷èíîì, ó çàõ³äíèõ äåðæàâàõ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì çä³éñíþº 
àáî ñòðóêòóðíèé ï³äðîçä³ë óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó, àáî ñàìîñò³éíå áîðãîâå 
àãåíòñòâî, àëå ÿêùî öåé ñóá’ºêò óïðàâë³ííÿ ñòâîðþºòüñÿ ï³ä ÷àñ ñåðéîçíèõ çì³í 
ó ìàêðîåêîíîì³÷í³é ïîë³òèö³, àáî ï³ä ÷àñ çðîñòàííÿ áîðãîâîãî òÿãàðÿ, ñïîñòåð³-
ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî âèáîðó äðóãîãî âàð³àíòà. 

Î÷åâèäíî, â Óêðà¿í³ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ áóëî á âèïðàâäàíèì ñòâîðåííÿ îð-
ãàíó óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì, ï³äïîðÿäêîâàíîãî Ì³í³ñòåðñòâó ô³íàíñ³â, 
àëå ç äîñòàòíüî âèñîêèì ñòóïåíåì àâòîíîìíîñò³ ó ïðèéíÿòò³ ð³øåíü òàêòè÷íîãî 
õàðàêòåðó. 

Òàêèé îðãàí ìîæå áóòè ñòâîðåíèé íà áàç³ â³äïîâ³äíîãî äåïàðòàìåíòó â ñêëàä³ 
Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â, ÿêèé âæå ê³ëüêà ðîê³â çàéìàºòüñÿ áåçïîñåðåäíüî ïðîâå-
äåííÿì îïåðàö³é ç áîðãîì, ³ç çàëó÷åííÿì ðåçåðâ³â ³íøèõ ñóá’ºêò³â óïðàâë³ííÿ.

Ïîâåðòàþ÷èñü äî ïðàêòèêè ³íøèõ êðà¿í, çàçíà÷èìî, ùî äëÿ áîðãîâîãî îô³ñó 
Âåëèêîáðèòàí³¿ (United Kingdom Debt Management Office) ãîëîâíîþ ìåòîþ º 
çä³éñíåííÿ äîâãîñòðîêîâî¿ áîðãîâî¿ ïîë³òèêè Óðÿäó ùîäî ì³í³ì³çàö³¿ ô³íàíñî-
âèõ âèòðàò ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ç óðàõóâàííÿì ðèçèê³â, òàêîæ íàéá³ëüø 
åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ àãðåãîâàíîþ ãðîøîâîþ ìàñîþ â³äïîâ³äíî äî çàâäàíü ìî-
íåòàðíî¿ ïîë³òèêè. 

Äåòàë³çàö³ÿ âêàçàíèõ ö³ëåé ì³ñòèòüñÿ â Executive Agency Framework Document 
– íîðìàòèâíîìó äîêóìåíò³, ùî çàêð³ïëþº ïðàâîâ³ ïîëîæåííÿ áîðãîâîãî îô³ñó 
Âåëèêîáðèòàí³¿ [14, c. 7]. 

Ó íüîìó çàêð³ïëåí³ òàê³ ö³ë³, ÿê ðîçâèòîê ïîë³òèêè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì 
áîðãîì øëÿõîì âèêîðèñòàííÿ íîâèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ðèíê³â, ùî ñïðè-
ÿþòü çá³ëüøåííþ åôåêòèâíîñò³ òà çíèæåííþ âàðòîñò³ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü, 
çàáåçïå÷åííÿ ÿê³ñíîãî îáñëóãîâóâàííÿ ³íâåñòîð³â íà ðèíêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â, ðîçâèòîê ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ áîðãîâî¿ ïîë³òèêè (â³äêðèò³ñòü 
áîðãîâî¿ ³íôîðìàö³¿), ãàðàíòóâàííÿ ïîâíîãî ³ òî÷íîãî íàäàííÿ äàíèõ áóõãàë-
òåðñüêîãî îáë³êó.

Çàçíà÷èìî, ùî íàÿâí³ñòü â³äíîñèí âëàäè-ï³äïîðÿäêóâàííÿ ì³æ ô³íàíñîâèìè 
äåðæàâíèìè îðãàíàìè ³ áîðãîâèìè àãåíòñòâàìè îá’ºêòèâíî çàëåæèòü â³ä òîãî, 
ùî ä³ÿëüí³ñòü îñòàíí³õ º ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè, ùî ïðîâî-
äèòüñÿ âèêîíàâ÷èìè îðãàíàìè äåðæàâè. Ïðè öüîìó òðåáà ï³äêðåñëèòè, ùî ìà-
þ÷è ïåâíó çàëåæí³ñòü â³ä äåðæàâíèõ îðãàí³â, âîíè çáåð³ãàþòü íåçàëåæí³ñòü â³ä 
óðÿäó ïðè çä³éñíåí³ îïåðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì [8, c. 311].

Âèñíîâêè
Àíàë³çóþ÷è çàêîðäîííó ïðàêòèêó, äîõîäèìî âèñíîâêó, ùî íàéá³ëüø äîö³ëü-

íîþ ñóñï³ëüíî-ïðàâîâîþ ìîäåëëþ âçàºìîâ³äíîñèí ì³æ ã³ïîòåòè÷íèì óêðà¿íñü-
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êèì îðãàíîì óïðàâë³ííÿ áîðãîì ³ óïîâíîâàæåíèìè îðãàíàìè âëàäè, â³äïîâ³-
äàëüíèìè çà âïðîâàäæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè â äåðæàâ³, ìàº áóòè ïîºäíàííÿ 
ïðèíöèï³â öåíòðàë³çàö³¿ òà äåöåíòðàë³çàö³¿. Ó ñôåð³ âèçíà÷åííÿ ñòðàòåã³¿ óï-
ðàâë³ííÿ äåðæàâíèì áîðãîì â³äíîñèíè ì³æ íèìè ïîâèíí³ áóäóâàòèñü ö³ëêîì 
íà ï³äñòàâ³ ô³íàíñîâèõ òà àäì³í³ñòðàòèâíî-ïðàâîâèõ íîðì. Ó ñôåð³ ïîòî÷íî¿ 
(îïåðàòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³) àãåíòñòâó ìàº áóòè íàäàíà ñàìîñò³éí³ñòü. ²íøèé ïîðÿ-
äîê, íà íàø ïîãëÿä, ìîæå çí³âåëþâàòè ïîçèòèâí³ ìîìåíòè öåíòðàë³çàö³¿, êîí-
öåíòðàö³¿ ôóíêö³é òà íåçàëåæíîñò³ â ä³ÿëüíîñò³ áîðãîâîãî àãåíòñòâà, çíèçèòè 
ìîá³ëüí³ñòü ó ïðèéíÿòò³ ð³øåíü. 

Ïîÿâà ïîä³áíîãî íîâîãî îðãàíó â Óêðà¿í³ âèïðàâäàíà òàêîæ òèì, ùî éîãî 
ñòâîðåííÿ òà ïåðåäà÷à éîìó íèçêè ôóíêö³é ³íøèõ óïîâíîâàæåíèõ îðãàí³â ïî-
âèíí³ ÿêùî íå ë³êâ³äóâàòè, òî çíà÷íî çìåíøèòè ê³ëüê³ñòü ïðîòèð³÷ ó ôóíêö³ÿõ 
³ñíóþ÷èõ îðãàí³â, ùî çàä³ÿí³ â óïðàâë³íí³ áîðãîì, îñîáëèâî ó ñôåð³ â³äíîñèí 
ì³æ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â, ÍÁÓ, Êàçíà÷åéñòâîì, Ðàõóíêîâîþ ïàëàòîþ (íà 
ñüîãîäí³ äâîì îñòàíí³ì íàëåæèòü, â îñíîâíîìó, ôóíêö³ÿ êîíòðîëþ). ²íøèìè 
ñëîâàìè, ÿêùî ñïåö³àë³çîâàíèé îðãàí áóäå çâ³ëüíåíî â³ä íåîáõ³äíîñò³ ðîçñòàâ-
ëÿòè ïð³îðèòåòè ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³ â ð³çíèõ ñôåðàõ (íàïðèêëàä, ó áîðãîâ³é òà ãðî-
øîâî-êðåäèòí³é), ïðèïóñêàþ÷è, ùî â ïîäàëüøîìó â îäí³é ³ç íèõ ìîæóòü âè-
íèêíóòè íåãàòèâí³ íàñë³äêè, à áóäå ëèøå çä³éñíþâàòè ñïåöèô³÷íó ä³ÿëüí³ñòü ó 
ìåæàõ îäí³º¿ ñôåðè, òî êîíôë³êò ³íòåðåñ³â ìîæå áóòè âè÷åðïàíî.
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