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РОЛЬ ДЕРЖАВНИХ ГАРАНТІЙ В ЕКОНОМІЧНОМУ 
ВІДНОВЛЕННІ УКРАЇНИ

Турбулентне економічне середовище в Україні сформоване під 
впливом ряду несприятливих чинників. Це обмежує доступ 
економічних суб’єктів до ринків позикового та інвестиційних 
капіталів. При цьому можливості самофінансування є обмеженими, а 
рівень платоспроможності залишається низьким. Повоєнний запуск 
економіки повинен стимулюватись фінансовими вливаннями, тобто - 
доступ до фінансування у різних формах повинен бути відкритим для 
господарюючих одиниць. Лише за таких умов можливе економічне 
відновлення та подальше зростання економіки.

Для забезпечення дії механізму кредитного важеля у відносинах між 
позичальником і кредитором в умовах підвищених ризиків необхідно 
залучити зацікавленого учасника, готового взяти на себе частину цих 
ризиків. Таку роль виконує держава, яка виступає гарантом виконання 
зобов’язань. Однак, для забезпечення мультиплікативного ефекту цього 
механізму державі необхідно не лише надавати гарантії, але й 
виконувати додаткові функції, зокрема: забезпечення контролю за 
етапністю реалізації інвестиційних процесів, захист інтересів інвесторів і 
позичальників, а також надання інфраструктурної підтримки. Водночас 
реалізація інвестиційних проектів за участі держави як гаранта, особливо 
в Україні, стикається з низкою проблем. Недостатня розробленість 
механізмів взаємодії держави з позичальниками, кредиторами та іншими 
партнерами спричиняє дисбаланс у її функціонуванні.
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В Україні державні гарантії здебільшого використовуються для 
залучення фінансових ресурсів від міжнародних фінансових 
організацій. У таких випадках держава бере на себе відповідальність 
за захист від ризиків, що закріплюється у відповідних договорах та 
угодах. На відміну від прямих державних позик, які збільшують обсяг 
державного боргу, державні гарантії є умовними зобов’язаннями. За 
умови своєчасного та ефективного використання таких гарантій 
держава звільняється від раніше взятих боргових зобов’язань. 
Особливістю гарантій є їх імовірнісний характер виконання, тоді як у 
разі прямого запозичення держава зобов’язана погашати борг в 
обов’язковому порядку. «Державні гарантії є важливим інструментом 
державної боргової політики. Ключова роль полягає у стимулюванні 
та активізації інвестиційної активності в країні та наданні фінансової 
підтримки пріоритетним галузям економіки. Вищезазначене 
підтверджує наявність переваг державних гарантій як інструменту 
державної боргової політики в порівнянні з прямими позиками 
держави» [1].

Попри очевидні переваги надання кредитів українським суб’єктам 
господарювання під державні гарантії, питання зростання частки 
гарантованого державного боргу у загальній структурі державного 
боргу України залишається актуальним. Гарантований державою борг, 
відповідно до чинного законодавства, являє собою загальну суму 
боргових зобов’язань суб’єктів господарювання - резидентів України 
щодо повернення отриманих та непогашених станом на звітну дату 
кредитів (позик), виконання яких забезпечено державними гарантіями 
[2]. Серед переваг, які притаманні державним фінансовим гарантіям в 
контексті економічного відновлення України у порівнянні з прямими 
позиками, варто виокремити: ймовірнісний характер державних 
гарантій, що сприяє зменшенню боргового навантаження; доступ до 
нових джерел позикових ресурсів; залучення інвестицій у пріоритетні 
галузі та важливі проекти; перерозподіл ризиків між гарантом та 
позичальником; невисока вартість запозичень для компаній порівняно 
з альтернативними джерелами; інвестиційна спрямованість залучених 
фінансових ресурсів.
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В той же час в Україні існує ряд проблем та перепон ефективній 
реалізації державних фінансових гарантій, як стимулюючого 
інструменту для економічного відновлення. В першу чергу проблеми 
стосуються накопиченого державою гарантованого боргу. Портфель 
державних боргових зобов’язань України за своєю структурою є 
досить незбалансованим. А частка гарантованого державного боргу в 
структурі сукупного державного боргу України - є значною, що 
створює загрози борговій безпеці. Все частіше науковці в усьому 
світі акцентують увагу на ризиках, які виникають через державні 
гарантії, і закликають до більш ретельного управління гарантованим 
державним боргом. Для прикладу: «дослідження проведене 
фахівцями світового банку в контексті оцінки ефективності 
управління боргом, виявило, що приблизно половина країн із 
низьким рівнем доходу та доходом нижче середнього не мали 
належної практики управління гарантованим боргом, і лише чверть 
усіх країн мала адекватну практику офіційної процедури 
затвердження, видачі та моніторингу гарантій. Загалом дослідження 
доводить, що управління гарантованим боргом виявилось менш 
суворим ніж управління прямими боргами» [3].

Також важливою проблемою реалізації фінансового гарантування 
держави є накопичення проблемної заборгованості в портфелі 
зобов’язань. Причиною нарощення яких стає низький рівень освоєння 
грошових ресурсів отриманих унаслідок запозичень. Через низьку 
інституційну спроможність як державного сектора, так і приватного, 
діючих проектів залишається дуже мало. При цьому, чимало позик від 
МФО отримують приватні структури під державні гарантії, тим самим 
збільшується заборгованість держави [4].

Складність та багатоетапність процесу отримання позики 
суб’єктами господарювання під державні гарантії обумовлюють 
корупційні ризики. Враховуючи факт того, що Україна належить до 
країн з високим рівнем корупції, процедура отримання державних 
гарантій на кожному етапі містить корупційну загрозу. В цілому 
державні фінансові гарантії як спосіб фінансування суб’єктів 
господарювання та економіки в цілому, не позбавлений недоліків.

-19-



Серед них: неефективна система надання державних гарантій є 
джерелом загроз борговій безпеці та створює додаткове навантаження 
на бюджет; необхідність постійного моніторингу та контролю за 
ризиками; необхідність дотримання умов кредиторів; нав’язування 
кредиторами власних умов використання коштів, технологій і 
способів реалізації проекту.

Вищезазначене дає підстави припустити, що в Україні сформувалась 
неефективна система управління державними гарантіями, яка призводить 
до порушення боргової безпеки та підвищує ризики. В той же час, в 
умовах відновлення економіки, слід приділити пильну увагу 
налагодженню процесів фінансового гарантування та впровадження 
заходів з їх вдосконалення. Ці заходи стосуються встановлення 
макроекономічного контролю за гарантіями. Це реалізується шляхом 
нормативної фіксації обмежень розміру та частки державних гарантій. 
Також необхідними є заходи для покращення рішень щодо надання 
гарантій за допомогою таких інструментів: обмеження, умови, оцінка 
вартості гарантійні збори. Неминучим для підвищення ефективності 
управління державними гарантіями є вжиття заходів щодо забезпечення 
ретельного управління контролем надання державних фінансових 
гарантій. Це стосується звітності про гарантійні проекти, домовленості 
про оплату та інші аспекти.

Таким чином, роль державних гарантій є ключовою у процесі 
економічного відновлення України. Завдяки забезпеченню доступу до 
фінансування для суб’єктів господарювання та стимулюванню 
інвестиційної активності, державні гарантії сприяють залученню 
капіталу до пріоритетних галузей. Вони мають низку переваг 
порівняно з прямими державними позиками, зокрема ймовірнісний 
характер зобов’язань, зменшення боргового навантаження та розподіл 
ризиків між учасниками. Водночас ефективність цих механізмів 
залежить від додаткових функцій держави, таких як контроль за 
реалізацією проектів, захист інтересів сторін та інфраструктурна 
підтримка.

Отже, існують значні виклики у сфері реалізації державних 
гарантій. Основними проблемами залишаються високий рівень
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гарантованого боргу, недостатня ефективність управління, корупційні 
ризики та низька інституційна спроможність. Для покращення 
ситуації необхідно впроваджувати заходи з удосконалення системи 
управління гарантіями, зокрема нормативні обмеження, прозорий 
моніторинг та підвищення якості ухвалення рішень. Лише за умови 
оптимізацїї цих процесів державні гарантії можуть стати дієвим 
інструментом економічного відновлення.
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ВСТУПНЕ СЛОВО

Шановні пані та панове!

Хочу розпочати вітальне слово з подяки силам безпеки та оборони 
України, завдяки щоденному подвигу яких протягом уже трьох років 
ми маємо можливість жити та працювати на благо нашої Батьківщини. 
Також прошу хвилиною мовчання вшанувати тих наших захисників та 
захисниць, які у боротьбі за волю і незалежність віддали найцінніше - 
власне життя. Вічна пам'ять героям!

Щиро вдячний всім науковцям, які у цей надскладний для України 
час безупинно працюють над пошуком шляхів та механізмів 
подолання тих безпрецедентних викликів для вітчизняної економіки, 
що постали з початком широкомасштабного вторгнення російського 
агресора у нашу країну. В рамках проведення IV Всеукраїнської 
науково-практичної конференції «Економіка України в умовах 
воєнного часу» ми ставимо за мету обговорити поточні напрацювання 
вчених-економістів з питань подолання наслідків воєнних дій та 
пошуку інструментів збереження й зміцнення національного 
господарського механізму України в умовах викликів сьогодення.

Цього року актуалізувалися нові виклики для збереження стійкості 
нашої економіки: перспектива запровадження механізму вуглецевого 
коригування імпорту (СВАМ), нові обмеження в експорті української 
продовольчої продукції до ЄС і невизначена перспектива 
продовження автономного преференційного торгового режиму ЄС для 
України. Усе це потребує невідкладних рішень на найвищому 
політичному рівні, які, у свою чергу, мають ґрунтуватися на фаховому 
економічному аналізі наукової спільноти.

Бажаю всім учасникам конференції плідної праці, конструктивного 
діалогу та нових інтелектуальних здобутків, що сприятимуть розвитку 
вітчизняної науки і зміцненню української економіки перед загрозами 
воєнного часу.

Петро НЕБОТОВ
кандидат економічних наук, директор 

Державного науково-дослідного інституту 
інформатизації та моделювання економіки
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