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Вступ та постановка проблеми. У сучасному 
глобалізованому світі з'являються нові форми між-
народних відносин. Це призводить до сильних вза-
ємних залежностей країн і підвищує ризик впливу 
міжнародного простору на виникнення кризових 
явищ національних економік. У цій ситуації рання 
ідентифікація цих загроз надзвичайно складна і 
обумовлює необхідність формування системи, що 
дозволяє їм забезпечити запобігання або принаймні 
пом'якшення негативного впливу.

Аналіз останніх досліджень і публікацій.  
Система фінансової безпеки держави досліджується 
у працях вітчизняних вчених: Д. Басс, Л. Зверук, 
О. Івашко, С. Лелюк, Ю. Радіонова, Г. Смоквіної, 
Н. Ухналь. Сучасним механізмам зовнішніх держав-
них запозичень присвячено вітчизняні дослідження 
І. Браткової, А. Мазур, С. Плєханова. Дослідження 
державного боргу у вітчизняній літературі диску-
сійні: вказується і на його роль у економічному зрос-
танні, і на загрозливість для фінансової безпеки кра-
їни у працях вітчизняних (Л. Бенч, О. Бец, О. Вівчар, 
Н. Кукіної, В. Лісовенка, Д. Маслова, Г. Наконечної, 
Л. Синявської, А. Софієнко, Г. Тельнової, В. Тере-
щенка, В. Федорова, О. Чеберяко, Л. Юревича) 

та закордонних (D. Acemoglu, L. Ajayi, G. Calvo, 
C. Checherita-Westphal, Т. Egbetunde, M. Oke, 
C. Reinhart, K. Rogoff, Ph. Rother, R. Solow) вчених. 

Метою статті є обґрунтування науково-практич-
них рекомендацій щодо реалізації методичного під-
ходу до аналізу результативності залучення зовніш-
ніх запозичень для забезпечення фінансової безпеки 
країни.

Виклад основного матеріалу дослідження.  
За останні роки зростає частка доданої вартості сіль-
ського господарства, лісового господарства та риб-
ного господарства (переважно за рахунок реалізації на 
експорт зерна і соняшникової олії), що, на наш погляд 
не можна вважати абсолютно позитивним досягнен-
ням національної економіки на фоні падіння темпів 
розвитку промисловості. Звісно, такий приріст агро-
промисловості певним чином нівелював економічну 
кризу, проте збереження тенденції зниження частки 
високотехнологічної промисловості може гальму-
вати економічне зростання країни, її розвиток: жодна 
з розвинених країн світу не є агропромисловою, не 
базує свою економіку на сировинних галузях. Лише у 
випадку нарощення виробництва та реалізації (в тому 
числі на експорт) продуктів переробки сільськогоспо-



135

Випуск 6–2 (12) / 2017

дарської продукції можливо говорити про потенціал 
економічного росту.

Запропонований методичний підхід (рис. 1) 
спрямований на те, щоб допомогти країні, що роз-
робляє позикову та економічну політику, у виявленні 
пріоритетів та зосередженні обмежених ресурсів на 
окремих галузях, ланцюжках вартості, що узгоджу-
ються з факторними ресурсами та потенційними 
порівняльними перевагами. 

Сформуємо матрицю з середніх значень індика-
торів (табл. 1).

Так, найбільшу частку податків, що формують 
бюджет України, сплачують суб’єкти підприємни-
цтва промисловості, проте їх сума значно знизилася 
у 2016 р., що вплинуло на їх питому вагу (38,17% у 
2012 р. та 26,72% у 2016 р.). Натомість частка подат-
ків від сільськогосподарської діяльності зростає. 

Найвищий рівень оплати праці у фінансовій 
та страховій діяльності, вище середнього рівня –  
у промисловості, торгівлі (в останні роки), тран-

спортній сфері, складському господарстві, пошто-
вій та кур'єрській діяльності. В інших сферах рівень 
оплати праці є нижчим, ніж середній по Україні.

З розрахунків витікає, що найбільш пріоритетною 
сферою державної підтримки за рахунок зовнішніх 
залучення позикових коштів, є промисловість. 

Аналогічні висновки, доведені іншими мето-
дами, містяться й у працях науковців: 

«забезпечення стабільного розвитку промис-
ловості дозволить тримати на високому рівні еко-
номічну безпеку, що в свою чергу, дає можливим 
протистояти впливу зовнішніх загроз від негатив-
них економічних чинників та мінімізувати заподіяні 
збитки, активно приймати участь у світовому поділі 
праці для створення сприятливих умов розвитку 
вітчизняного ринку, експортного потенціалу і раціо-
налізувати існуючий імпорт» [4];

«головне завдання забезпечення економічної та 
фінансової безпеки України лежить в площині струк-
турного реформування і полягає в створенні базового 
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Рис. 1. Методичний підхід до аналізу результативності залучення зовнішніх запозичень  
для забезпечення фінансової безпеки країни
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господарського комплексу внутрішнього розвитку і 
відповідної йому інституційної архітектоніки, які б 
стали основою розвитку внутрішнього ринку, зміни 
правил гри в економіці і суспільстві, вирішення соці-
альних проблем і нарощування експортного потенці-
алу, але вже на здоровій, а не деформовані структур-
ній основі. Такий комплекс не може бути створений 
лише на базі ринкових принципів (вони направляють 
розвиток структури в уже сформованому сировин-
ному напрямку). Це вимагає цілеспрямованої дер-
жавної економічної політики» [2, с. 34].

Про вплив розвитку підприємств на стан фінан-
сової безпеки держави говорять М. Єрмошенко, та 
К. Горячева:

«здійсненням відрахувань (податки, збори, 
обов'язкові платежі) до Державного бюджету і Пен-
сійного фонду – на стан бюджетного сектора;

змінами у чисельності персоналу – на рівень 
зайнятості по країні в цілому;

змінами у рівні оплати праці і своєчасною випла-
тою заробітної плати – на стан грошово-кредитної 
сфери;

своїми внесками у вигляді депозитів – на стан 
банківського сектору країни в цілому;

страхуванням своєї діяльності і майна – на стан 
страхового сектору;

переведенням власних валютних коштів в націо-
нальну валюту – на стан валютного і грошово-кре-
дитного секторів;

змінами в обсягах кредиторської і дебіторської 
заборгованості – на стан грошово-кредитного сектора;

додатковою емісією акцій або їхнім продажем – 
на стан фондового сектора;

депозитами, отриманням і поверненням коротко-
строкових і довгострокових кредитів – на стан бан-
ківського сектора;

вкладенням фінансових ресурсів в розвиток 
самого підприємства – на стан інвестиційного сек-
тора країни» [3, с. 115-116].

Можна сформувати основні положення викорис-
тання державних запозичень.

Враховуючи необхідність зосередження обмеже-
них фінансових ресурсів держави на пріоритетних 
сферах економічної діяльності, подолання стану 
хронічного дефіциту бюджету України, погашення 
значних зовнішніх боргів, час сплати за якими 
наближається, захисту країни від дефолту через 
забезпечення її фінансової безпеки, державна під-
тримка реального сектору може бути ключовим чин-
ником економічного розвитку України, досягнення 
зростання зайнятості та збільшення податкових 
надходжень до бюджету, що дозволить скоротити 
бюджетний дефіцит та вийти з «боргової спіралі».

Залучення державних позик для фінансування 
реального сектору вимагає накладання мораторію на 
певні умови основного кредитора України – МВФ. 
Звісно, існуючі вимоги МВФ прямо не стосуються 
обмежень щодо індустріального розвитку України. 

Зокрема, в Україні для продовження співпраці з 
Міжнародним валютним фондом вимагається про-
вести пенсійну реформу, скоротити кількість держ-
службовців і бюджетників, провести судову та анти-
корупційну реформу і відкрити земельний ринок, 
випустити в облігації для докапіталізації банків і 
Фонду гарантування вкладів фізичних осіб. 

Цілком доцільним бачиться проведення широ-
кої антикорупційної політики та судової реформи 
задля підтримки фінансової безпеки. «Корупція …
здійснює свій згубний вплив на економіку, політику, 
право, ідеологію, суспільну психологію тощо… Осо-
блива небезпека корупції полягає в її «системності», 
вона вражає і приводить до незворотних змін весь 
державний апарат» [5]. Дійсно, антикорупційна 
реформа, зокрема у галузі бюджетної та податкової 
політики, сприятиме підвищенню фінансової без-
пеки країни. В свою чергу, «входження України в 
європейський і світовий простір викликає потребу у 
відповідних перетвореннях в усіх сферах суспільного 
життя, адаптації основних державних інституцій до 
найкращих світових зразків. Виконати це завдання 
неможливо без докорінних змін у сфері здійснення 
правосуддя, становлення його як дійсно незалежної, 
самостійної влади» [1]. Тому, як антикорупційна, так 
і судова реформа є забезпечуючими елементами бор-
гової політики та її фінансових наслідків.

Разом з тим, наприклад, вимоги щодо підви-
щення вартості енергетичних ресурсів для насе-
лення сприяють збільшенню відтоку запозичених 
коштів на фінансування житлових субсидій. 

Тому, бачиться доцільним відійти на першому 
етапі від вимог МФО стосовно цільових соціаль-
них показників (підвищення мінімальної заробіт-
ної плати, збільшення пенсійного віку, що обмежує 
можливості працевлаштування молодих спеціалістів, 
збільшує рівень безробіття та відповідні виплати по 
безробіттю) та енергетичних орієнтирів, спрямова-
них на встановлення вартості енергоспоживання. 
Більш дієвим на першому етапі має стати економічне 
відновлення країни, зниження інфляційних процесів 
та чутливості національної економіки до коливань 
валютного курсу (в тому числі через скорочення рівня 
зовнішнього державного боргу у іноземній валюті). 

Крім того, як довів попередній аналіз у Розділі 2, 
важливо сприяти приватному фінансуванню реаль-
ного сектору, створюючи привабливий інвестицій-
ний клімат не тільки для внутрішніх, а й для зовніш-
ніх інвесторів, поступово відходячи від залучення 
зовнішніх державних запозичень для фінансування 
приватних проектів.

Необхідним є встановлення політичної стабіль-
ності та відновлення торгівельних зв’язків із Росією, 
з якою протягом тривалого часу встановилися тісні 
коопераційні відносини у промисловому виробни-
цтві. Саме машинобудівна продукція, як найбільш 
високотехнологічна галузь в Україні, експортувалася 
та приносила значну частку доданої вартості у ВВП.
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Висновок. Таким чином, ті транші, які отримує 
Україна, не сприяють її економічному розвитку, а 
використовуються на поточне споживання (фінан-
сування державних соціальних програм: житлових 
субсидій, підвищення мінімальної заробітної плати 
за умов перманентного зниження фізичного обсягу 
виробництва). Таке використання запозичених 
коштів лише поглиблює боргову кризу. 

Отже, аналіз системи індикаторів у контексті 
розробки політики забезпечення фінансової без-
пеки дозволив визначити роль промисловості у 
створенні доданої вартості, оцінити реальні потен-
ційні переваги економіки від залучення зовнішніх 

запозичень. Аналіз індикаторів ідентифікує нове 
цільове поле у секторальній політиці, у якому кра-
їна має необхідні передумови економічного зрос-
тання та зниження зовнішніх фінансових загроз, 
але які не реалізовані у напрямку забезпечення 
фінансової безпеки.

Таким чином, система індикаторів, наведена у 
пропонованому методичному підході, є гнучким 
інструментом державної політики управління бор-
гом та економічним розвитком для обґрунтування 
напрямів використання запозичених коштів з метою 
недопущення боргової кризи та збереження фінан-
сової безпеки країни.
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