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Кіров Б. С. Еволюція теоретичних підходів до дослідження боргової безпеки
Посилення глобалізації економічних відносин і необхідність постійного залучення ресурсів для фінансування збільшуваних потреб економіки, ви-
магають від держави системних і скоординованих дій для забезпечення фінансової стабільності та боргової безпеки. Запропонована наукова 
стаття присвячена актуальному питанню необхідності дослідження теоретичних основ боргової безпеки, яка останніми роками стала осо-
бливо актуальною для України через економічні та безпекові виклики. Мета статті полягає в поглибленому дослідженні економічної сутності 
поняття «боргова безпека» з урахуванням необхідності забезпечення соціально-економічного розвитку держави. Аналізуючи, систематизуючи 
й узагальнюючи наукові праці зарубіжних і вітчизняних учених, було розглянуто еволюцію підходів до поняття «боргова безпека». У результаті 
дослідження запропоноване авторське визначення цього поняття. Зокрема, боргову безпеку пропонується розглядати як оптимальний рівень 
боргового навантаження, що дозволяє підтримувати сталий соціально-економічний розвиток держави, формуючи внутрішній попит і необ-
хідний непохитний рівень незалежності держави. Надмірне накопичення боргів може призвести до серйозних економічних проблем, таких як 
зростання вартості запозичень, зниження кредитного рейтингу та економічний спад. Тому перспективами подальших досліджень у даному на-
прямі є оцінка боргової безпеки, зокрема аналіз рівня боргового навантаження, виявлення потенційних загроз і ризиків та впровадження цілісної 
стратегії забезпечення боргової безпеки.
Ключові слова: боргова безпека, боргова стійкість, державний борг, методичні рекомендації щодо розрахунку рівня економічної безпеки України, 
фінансова безпека.
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Kirov B. S. Evolution of Theoretical Approaches to the Study of Debt Security
The strengthening of globalization of economic relations and the need to constantly attract resources to finance the growing needs of the economy require 
systematic and coordinated actions on the part of the State to ensure financial stability and debt security. The proposed scientific article is devoted to the topical 
issue of the need to study the theoretical foundations of debt security, which in recent years has become especially relevant for Ukraine due to economic and 
security challenges. The aim of the article is to conduct an in-depth study of the economic essence of the concept of «debt security» taking into account the need 
to ensure the socioeconomic development of the State. Analyzing, systematizing and summarizing the scientific works of foreign and domestic scientists, the 
evolution of approaches to the concept of «debt security» is considered. As a result of the study, the author?s own definition of this concept is proposed. In par-
ticular, debt security is proposed to be considered as the optimal level of debt burden, which allows to maintain sustainable socioeconomic development of the 
State, forming domestic demand and the necessary unshakable level of independence of the State. Excessive debt accumulation can lead to serious economic 
problems, such as rising borrowing costs, credit rating downgrades, and economic downturns. Therefore, the prospects for further research in this direction are 
the assessment of debt security, in particular the analysis of the level of debt burden, the identification of potential threats and risks, and the introduction of a 
holistic strategy for ensuring debt security.
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Останні роки для України були й лишають-
ся надскладними – як з економічної, так і 
з безпекової точок зору. Фінансова криза, 

гібридна війна 2014 р., пандемія COVID-19, повно-
масштабна війна з 2022 р. призвели до внутрішньої 
економічної нестабільності, значного рівня адміні-
стративної залученості держави в ринкові процеси, 
колосальної залежності від міжнародних донорів 
та логістичних складнощів. Окреслені процеси є, 
беззаперечно, суттєвими викликами та загрозами 
як для національної безпеки загалом, так і для бор-
гової безпеки зокрема. 

Фундаментальні засади щодо забезпечення 
боргової безпеки були предметом дослідження 
зарубіжних учених-економістів, зокрема: Дж. Б’ю-
кенена, Р. Масгрейва, К. Рейнхарта, Дж. Стігліца, 
К. Шіма та інших. Питанням дослідження боргової 
безпеки та проблематиці обґрунтування теорети-
ко-методологічних засад управління державним 
боргом присвячені праці відомих вітчизняних уче-
них: О. Барановського, І. Бистрякова, Т. Богдан, 
З. Варналія, О. Горобець, А. Даниленка, М. Звє-
рякова, І. Лютого, Н. Плєшакової, Л. Омельченка,  
І. Селіверстова, М. Слатвінської, І. Суміної, І. Чуй 
та інші науковців. 

Боргова та бюджетна політика через свою не-
досконалість ще до війни вимагали перегляду та 
реформування, але сьогодні Україна стоїть перед 
реальною загрозою втрати самостійності та неза-
лежності. Виходячи з темпів зростання зовнішніх 
боргових зобов’язань через необхідність фінансу-
вання як військово-промислового комплексу, так 
і ведення військових дій загалом, явищу боргової 
безпеки приділяється недостатньо уваги, що обу-
мовлює деталізацію досліджень у даному напрямку. 

Мета статті полягає в дослідженні та роз-
критті економічної сутності поняття «боргова без-
пека» з урахуванням необхідності забезпечення 
соціально-економічного розвитку держави. 

Забезпечення безпеки суспільства загалом та 
економічної безпеки зокрема є одним із основних 
завдань, яке стоїть перед державою задля забезпе-
чення соціально-економічного розвитку держави. 
Безпека держави та суспільства завжди були од-
нією з центральних проблем наукових досліджень, 
оскільки напряму стосувалися забезпечення неза-
лежності та суверенітету кожної держави. З метою 

прийняття ефективних соціально-економічних рі-
шень саме економічна і боргова безпека відіграють 
ключову роль у визначенні напрямів та орієнтирів 
подальшого розвитку держави [1]. 

Боргова безпека є невід’ємною складовою фі-
нансової безпеки, яка, своєю чергою, є важливим 
елементом економічної безпеки держави. Здат-
ність держави ефективно та раціонально викорис-
товувати наявні фінансові ресурси для забезпечен-
ня соціально-економічного розвитку напряму за-
лежить від наявності зовнішнього та внутрішнього 
боргу. Критичні обсяги державних запозичень і 
надмірний рівень боргової залежності стає загро-
зою фінансовій безпеці, що, своєю чергою, призво-
дить до зниження рівня боргової безпеки [2]. 

Про необхідність дослідження боргової без-
пеки свідчить також невпинний процес глобаліза-
ції економічних відносин. Світове господарство 
зростає значними темпами, але в процесі розвит-
ку і гонитви за ресурсами та необхідності досяг-
нення певного рівня науково-технічного прогресу, 
розвит ку робочої сили та виробництва – питання 
безпеки відходить на другий план. Зміщення балан-
су соціально-економічного розвитку та забезпечен-
ня боргової безпеки в бік першого призводить до 
неухильного збільшення частоти фінансових криз 
через зростання боргового навантаження як одно-
го з ключових інструментів розвитку економіки. 

Поняття «боргова безпека» є складним і 
суперечним. У зв’язку із цим існує значна 
кількість підходів до визначення сутнос-

ті даного поняття. У функціональному розумінні 
боргову безпеку можна трактувати як певний рі-
вень внутрішньої та зовнішньої заборгованості, що 
може в повному обсязі обслуговуватися та своє-
часно погашатися [3]. 

Дослідження боргової безпеки є предметом 
уваги міжнародних фінансових інституцій, зокре-
ма: Міжнародного валютного фонду (МВФ), Світо-
вого банку (СБ), Організації економічного співро-
бітництва та розвитку (ОЕСР) та інших.

Слід зазначити, що зарубіжні вчені не ви-
окремлюють таке поняття, як «боргова безпека 
держави», а використовують термін «боргова стій-
кість» держави (debt sustainability), під якою розу-
міють можливість урядом виконати всі свої поточ-
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ні та майбутні платіжні зобов’язання без винятко-
вої фінансової допомоги або дефолту.

В українській практиці одним із перших вітчиз-
няних науковців, який дав фундаментальне 
визначення поняттю «боргова безпека», став  

О. Барановський. На думку вченого, «…боргова 
безпека – це рівень внутрішньої і зовнішньої дер-
жавної та гарантованої державою заборгованостей 
з урахуванням їх структури в часовому і валютно-
му вимірі, вартості їх обслуговування, можливості 
реструктуризації та ефективності використання 
внутрішніх і зовнішніх запозичень й оптимального 
співвідношення між ними, достатній для вирішен-
ня нагальних соціально економічних потреб і по-
ступального економічного і соціального розвитку 
країни, що забезпечує захист інтересів усіх учасни-
ків боргових відносин від внутрішніх і зовнішніх 
ризиків, викликів і загроз й не загрожує втратою 
суверенітету, руйнуванням вітчизняної фінансової 
системи, виникненням боргової кризи, оголошен-
ням суверенного дефолту» [4]. 

Виходячи із даного визначення варто зазна-
чити фактори, які, з точки зору О. Барановського 
та інших учених, визначають рівень боргової без-
пеки: 
 загальний обсяг, динаміка та структура дер-

жавного боргу (за джерелами запозичень, 
видами валют, умовами емісії, амортизації 
та обслуговування боргових зобов’язань);

 перелік наявних і потенційно можливих 
боргових інструментів, які використову-
ються у практиці державного запозичення, 
а також фактичні пропорції між ними та 
можливості диверсифікації ринку держав-
них цінних паперів;

 темпи зростання реального ВВП і офіцій-
ний обмінний курс;

 система управління державним боргом і 
відповідність інструментів управління по-
точним умовам;

 політична стабільність у країні [6]. 
Т. Богдан вважає, що: «…боргова безпека – це 

досягнення такого рівня державного й зовнішньо-
го сукупного боргу, співвідношення між структур-
ними складовими боргу, вартості обслуговування 
боргу і цільової спрямованості запозичених ко-
штів, які забезпечують вирішення нагальних со-
ціально-економічних потреб держави і не створю-
ють загроз для стабільності вітчизняної фінансової 
системи й поступального розвитку економіки кра-
їни» [5]. 

Колектив авторів І. Селіверстова, О. Лащен-
ко та С. Шапошнікова визначають боргову без-
пеку держави як: «…складову частину фінансової 

безпеки держави, яка є певним рівнем державної 
внутрішньої та зовнішньої заборгованості із ураху-
ванням вартості її обслуговування й ефективності 
використання внутрішніх і зовнішніх запозичень 
та оптимального відношення між ними, достатнім 
для вирішення загальних соціально-економічних 
потреб, який дає змогу зберегти стійкість фінан-
сової системи країни до внутрішніх і зовнішніх 
загроз, забезпечити відносну незалежність держа-
ви, зберігаючи при цьому економічну можливість 
краї ни здійснювати виплати на погашення осно-
вної суми і відсотків без загрози втратити суве-
ренітет, одночасно підтримуючи належний рівень 
платоспроможності та кредитного рейтингу» [7]. 

Своєю чергою, О. Новосьолова вважає що: 
«..боргова безпека – це певний рівень державної 
заборгованості, співвідношення її складових, вар-
тості обслуговування та обсягів погашення, який 
дозволяє уникнути виникнення дисбалансів у сис-
темі державних фінансів та забезпечити сталий 
економічний розвиток країни» [8]. 

Л. Омельченко та І. Суміна дали визначення 
боргової безпеки в широкому та вузькому сенсах. 
Так, у широкому розумінні автори «під борговою 
безпекою держави розуміють певний рівень вну-
трішньої і зовнішньої державної заборгованості з 
урахуванням вартості обслуговування та ефектив-
ності використання внутрішніх і зовнішніх запози-
чень й оптимального співвідношення між ними, до-
статній для вирішення нагальних соціально-еконо-
мічних потреб, що не загрожує втраті суверенітету 
та руйнуванню вітчизняної фінансової системи». 
У вузькому розумінні «…боргову безпеку держави 
можна визначити як оптимальне співвідношення 
між внутрішніми та зовнішніми запозиченнями з 
урахуванням сумарної величини державного боргу 
та вартості обслуговування його складових» [9].

Колектив авторів під керівництвом А. Дани-
ленка дійшли висновку, що під борговою 
безпекою слід розуміти: «…рівень держав-

ної заборгованості, який задовольняє потреби дер-
жави у фінансових ресурсах, дає змогу зберегти 
стійкість фінансової системи країни і при цьому не 
ставить під загрозу можливість виконання держа-
вою своїх функцій та зобов’язань щодо погашення 
та обслуговування боргів зокрема» [16].

На думку М. Кубай, під поняттям «боргова 
безпека» слід розуміти: «певний рівень держав-
ної заборгованості, який дозволяє зберегти стій-
кість фінансової системи країни до внутрішніх та 
зовнішніх загроз та забезпечити економічну не-
залежність держави, підтримуючи при цьому на-
лежний рівень платоспроможності та кредитного 
рейтингу держави» [10].
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Водночас Н. Кравчук вважає, що під борговою 
безпекою слід розуміти: «певний критичний рівень 
державної заборгованості, який дозволяє зберегти 
стійкість фінансової системи країни до внутріш-
ніх і зовнішніх загроз, забезпечити певний рівень 
відносної незалежності держави, зберігаючи при 
цьому економічну можливість країни здійснювати 
виплати на погашення основної суми і відсотків 
(відповідно до зафіксованого у кредитному контр-
акті графіку платежів), підтримуючи належний рі-
вень платоспроможності та кредитного рейтингу. 
Тобто, виконання умов боргової безпеки спрямо-
вується на задоволення економічних потреб дер-
жави у фінансових ресурсах із врахуванням того, 
що перевищення цього критичного рівня може 
призвести до незворотних процесів щодо можли-
востей повернення боргів, їхнього обслуговування, 
до так званої боргової кризи або кризи ліквідності, 
чи одновекторної фінансової, економічної і навіть 
політичної залежності від кредиторів» [11].  

Г. Котіна, М. Степура, П. Кондро дійшли ви-
сновку, що: «..боргова безпека держави – це відпо-
відний рівень боргової незалежності, стабільності 
та платоспроможності країни в умовах впливу на 
неї ризикових дестабілізуючих факторів держав-
ного боргу, іншими словами, рівень внутрішньої та 
зовнішньої заборгованості держави, за якого уряд 
здатний своєчасно та повністю виконувати взяті на 
себе боргові зобов’язання, забезпечувати стійкий 
економічний розвиток» [15].

Визначення поняття боргової безпеки автора-
ми І. Чуй та О. Мицак варто розглянути через 
призму характеристик боргової безпеки, які 

були ними визначені таким чином: «ефективність 
боргової політики, тобто її здатність забезпечу-
вати досягнення стратегічних та тактичних цілей 
залучення та раціонального використання фінан-
сових ресурсів державою; незалежність фінансо-
вої системи, тобто здатність держави самостійно 
визначати цілі, механізми залучення фінансових 
ресурсів та напрями їх використання; платоспро-
можність держави, тобто її здатність повноцінно 
виконувати свої зобов’язання з повернення боргів 
та платежів з їх обслуговування в умовах впливу 
фінансових систем інших країн та світових фінан-
сових агентів; стабільність економіки та стійкість 
до внутрішніх і зовнішніх загроз негативних впли-
вів, здатність її до функціонування в умовах впливу 
дестабілізуючих чинників, захищеність від ризиків 
утрати платоспроможності; збалансованість, тобто 
оптимальність співвідношення між зовнішньою і 
внутрішньою заборгованістю держави» [1].

Таким чином, І. Чуй та О. Мицак під борговою 
безпекою держави розуміють таке: «…дотримання 

безпечного рівня державної заборгованості, на 
основі якого і буде формуватися стійкість фінан-
сової системи країни до внутрішніх та зовнішніх 
загроз, економічна незалежність держави з під-
триманням при цьому належного рівня платоспро-
можності та кредитного рейтингу держави» [1].

У науковій роботі О. Горобець надано таке 
визначення боргової безпеки держави: «…це 
невід’ємна складова фінансової безпеки держави, 
яка є складовим рівнем державної внутрішньої або 
зовнішньої заборгованості з урахуванням її обслу-
говування, ефективності використання запозичень 
та оптимального їх співвідношення, достатнім для 
задоволення соціально-економічних потреб, який 
дає змогу зберегти стійкість фінансової системи 
країни до загроз» [13]. 

Відповідно до Методичних рекомендацій 
щодо розрахунку рівня економічної безпеки Украї-
ни, затверджених наказом Міністерства еконо-
мічного розвитку України від 29 жовтня 2013 р. 
№ 1277: «боргова безпека держави – відповідний 
рівень внутрішньої та зовнішньої заборгованості 
з урахуванням вартості її обслуговування та ефек-
тивності використання внутрішніх і зовнішніх за-
позичень та оптимального співвідношення між 
ними, достатній для задоволення нагальних соці-
ально-економічних потреб, що не загрожує сувере-
нітету держави та її фінансовій системі» [17].

Світові тенденції демонструють, що швидке 
нарощування боргів може спричинити фінансову 
залежність держави від кредиторів та зростання 
впливу загроз борговій безпеці. Проте наявність 
державного боргу несе як позитивні, так і негатив-
ні наслідки. З одного боку, залучення зовнішнього 
фінансування виступає для держави додатковим 
джерелом економічного розвитку та розв’язання 
соціально-економічних проблем. З іншого – зро-
стання боргового навантаження надмірними тем-
пами може призвести до втрати фінансового суве-
ренітету [18].

Проаналізувавши різноманітні підходи до 
визначення поняття «боргова безпека», ми 
пропонуємо таке її визначення. Під борго-

вою безпекою слід розуміти оптимальний рівень 
боргового навантаження, що дозволяє підтриму-
вати сталий соціально-економічний розвиток дер-
жави, формуючи внутрішній попит і необхідний 
непохитний рівень незалежності держави. Логіка 
формування даного визначення базується на необ-
хідності загального стратегічного напрямку вра-
хування боргової безпеки як необхідної складової 
збереження незалежності та суверенності держави 
в рамках соціально-економічного розвитку. 
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ВИСНОВКИ
Інтеграційні процеси у світі спричинили те, 

що проблема державного боргу – як зовнішнього, 
так і внутрішнього – перетворилася на глобальну. 
Враховуючи необхідність підтримки соціально-
економічного розвитку, виконання поточних бор-
гових зобов’язань та забезпечення незалежності 
функціонування держави, питання боргової безпе-
ки має стати ключовим. 

Забезпечення боргової безпеки має стати 
необхідною умовою для збереження сувереніте-
ту країни та створення умов для функціонування 
будь-якої держави, а також для її поступального 
соціально-економічного розвитку.                
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