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Розділ 2. ВСТУП


Актуальність теми дослідження. В умовах поглиблення економічних перетворень і кризових явищ у світовій економіці важливого значення набуває пошук теоретичних і практичних шляхів, спрямованих на стабілізацію і розвиток економіки України. Одним з основних напрямків цього пошуку є дослідження процесу формування державного боргу і його зв’язок з основними показниками розвитку національної економіки.

Великі розміри внутрішнього і зовнішнього боргу України, а також зростання видатків на його обслуговування актуалізує як саму проблему боргу, так і напрями удосконалення управління боргом. Досвід розвинутих країн свідчить, що обтяжливіший нагромаджений зовнішній та внутрішній борг для економіки, то його обслуговування сильніше взаємодіє з функціонуванням економіки та її фінансовою системою.

Відповідно до сучасної економічної теорії бюджетний дефіцит, що індукує державний борг, є одним із важливих інструментів державного регулювання економічної активності. За умов світової фінансово-економічної кризи відсутність заходів із стимулювання сукупного попиту, у тому числі через дефіцит бюджету, може  посилити циклічні коливання економіки.

Обмеження дефіциту бюджету в умовах затяжної кризи вимагає або скорочення важливих видатків на підтримання соціальних стандартів та здійснення державних інвестицій, або посилення податкового тиску. Неконтрольоване збільшення дефіциту бюджету та зростання державного боргу може призвести до порушення макроекономічної стабільності, яка є необхідною умовою економічного розвитку. Тому бюджетний дефіцит та державний борг, визначені на економічно безпечному рівні, є одним із джерел розвитку трансформаційної економіки, що дозволяє здійснювати державні інвестиції та забезпечувати необхідний обсяг споживання у соціальній сфері.

Проблему державного боргу нині активно досліджують у світовій економічній літературі. Значну увагу їй приділяють такі відомі сучасні економісти як Р. Барро, Дж. Б’юкенен, А. Лернер, Р. Масгрейв, Дж. Стігліц та ін. Різні аспекти впливу державного боргу на економічне зростання розкриті у працях вітчизняних економістів. Науковим дослідженням питань взаємозв’язку державного боргу із економічним зростанням присвячені праці  В.М. Гейця, Л.І. Дмитриченко, А.І.Даниленка, І.Й. Малого, А.О. Єпіфанова, Т.П. Вахненко, В.І. Кравченка, В.В.Козюка, Т.Г. Бондарук, А.М. Мороза, В.П. Москаленка, Г.О. П’ятаченка, М.І.Савлука, І.В. Сало, Г.Я. Стеблій, В.М. Суторміної та інших.

Усе це зумовило вибір теми дисертаційного дослідження, обґрунтування її мети, цілей, завдань, а також логіку викладення матеріалу.

Мета і завдання дисертаційного дослідження. Метою дисертаційного дослідження є аналіз економічної природи і суті державного боргу, визначення практичних рекомендацій щодо вдосконалення боргової політики в системі макроекономічного регулювання та його впливу на зростання економіки України. 

Для досягнення визначеної мети у дисертації поставлено такі завдання:

· дослідити економічну сутність державного боргу та теоретичні основи  управління ним;

· визначити сутність і зміст процесу економічного зростання, складові фактори та загальний механізм його здійснення, а також з’ясувати інструментарій дослідження;

· здійснити ретроспективний аналіз впливу державного боргу на економічне зростання;

· проаналізувати структуру, основні принципи формування державного боргу України та механізму його обслуговування;

· оцінити платоспроможність країни та дослідити чинники, які на неї впливають у контексті економічної та фінансової безпеки держави;

· визначити основні напрями оптимізації формування державного боргу та  розробки моделі управління ним;

· провести порівняльний аналіз стратегії боргової політики у пострадянських країнах та її впливу на економічне зростання цих країн.

Об’єктом дисертаційного дослідження відповідно до поставленої мети та завдань є процеси впливу державного боргу на економічне зростання в неусталеній господарській системі України.

 Предметом дослідження є умови, чинники та механізми стимулювання економічного зростання за рахунок державних запозичень в Україні.
Теоретичною та методологічною основою дисертаційного дослідження є системний підхід до розкриття механізму залучення державних запозичень та управління державним боргом. До основних загальнонаукових методів дослідження, які використані автором, слід віднести діалектичний метод пізнання, логічний та формально-логічний методи, метод порівняння і синтезу. Вказані методи були застосовані головно при дослідженні соціально-економічної природи і теоретичних основ формування  державного боргу та вітчизняної нормативно-правової бази, яка регулює відносини з приводу державних запозичень. До спеціальних економічних методів дослідження, які використані при написанні роботи, належать такі: економіко-математичне моделювання, прогнозування, кореляційно-регресійний аналіз тощо. За допомогою цих  методів було проведено комплексний аналіз статистичних даних, які характеризують формування і динаміку державного боргу України, його моніторинг, а також визначені  основні засади управління державним  боргом.

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативно-правові акти, статистичні матеріали Державного комітету статистики України, звітні дані Міністерства фінансів та Національного банку України, законодавчі та нормативні  акти, що регулюють фінансовий механізм державних запозичень України, економічні звіти науково-дослідних центрів, рекомендації міжнародних експертів з питань макроекономічного розвитку країни, офіційні публікації Світового банку, Європейського банку реконструкції та розвитку, Організації економічного співробітництва і розвитку та інших міжнародних організацій. Широко використані праці вітчизняних та зарубіжних авторів, матеріали науково-практичних конференцій, семінарів, рекомендації міжнародних експертів, довідкова, періодична література та інші публікації.

Наукова новизна одержаних результатів. 

У дисертаційній роботі отримано нові наукові результати, які в сукупності вирішують важливе наукове завдання – розробка науково-методичних засад макроекономічного аналізу впливу боргу держави на економічне зростання в неусталеній господарській системі. Найбільш суттєві теоретичні та практичні результати, які характеризують новизну дослідження й особистий внесок автора, такі:

вперше:

- на основі кореляційно-регресійного аналізу здійснено оцінку ефективності управління та обслуговування державної заборгованості як чинника зростання вітчизняної економіки, що підтвердило висновок про те, що стратегічною метою державної боргової політики має стати залучення фінансових ресурсів для ефективної реалізації програм інституційного та інвестиційного розвитку країни із одночасним забезпеченням стабільного відношення державного боргу до ВВП;

удосконалено: 

- методологічний підхід до  оцінки боргової безпеки держави, визначеної як складову частину фінансової безпеки, яка являє собою певний рівень державної внутрішньої та зовнішньої заборгованості з урахуванням вартості її обслуговування й ефективності використання внутрішніх і зовнішніх запозичень та оптимального відношення між ними. Цей рівень дає змогу вирішити загальні соціально-економічні потреби,  зберегти стійкість фінансової системи країни до внутрішніх і зовнішніх загроз, забезпечити відносну незалежність держави, зберігаючи при цьому економічну можливість країни здійснювати виплати з погашення основної суми боргу і процентів без загрози втратити суверенітет, одночасно підтримуючи належний рівень платоспроможності та кредитного рейтингу;

- основні напрями підвищення ефективності використання державних запозичень як джерела відновлення зростання економіки, які містять сукупність заходів макроекономічної політики, спрямованих на поліпшення структури державного боргу, оптимізації нових позик і уникнення ризиків ліквідності бюджету, підтримання боргової безпеки держави на рівні, що забезпечить фінансову стійкість економіки країни;

набули подальшого розвитку:

- підходи до оцінки впливу державного боргу на економічне зростання в трансформаційній економіці та обґрунтовано теоретичні засади механізму впливу боргу на економічний розвиток країни, згідно з яким, якщо кредитні потоки сприятимуть підтриманню динамічної рівноваги грошово-кредитного ринку, відповідатимуть стратегічним цілям розвитку економіки, то державні запозичення стануть потужним важелем тривалого економічного зростання. Якщо ж зростання державного боргу супроводжуватиметься накопиченням диспропорцій у життєво важливих для економіки сферах, то політика запозичень може стати джерелом загострення фінансових ризиків та підвищення рівня чутливості економіки до зовнішніх збурень;

- методика управління державним боргом для забезпечення стабільності фінансової системи та стійкого соціально-економічного зростання, що обґрунтовує необхідність розроблення оптима​льної стратегії здійснення запозичень. Здійснення ефективної боргової політики пе​редбачає розробку концепції такої боргової стратегії, в якій державний борг розглядається як інструмент економічного зро​стання, а не з позиції боргового тягаря на національну економіку;
- питання економіко-інституційного забезпечення процесу управління борговим портфелем держави та ризиками, що діють стосовно нього. На основі вивченого світового досвіду управління державним боргом задля стимулювання економічного зростання та його критичного аналізу зроблено пропозиції щодо вдосконалення організаційної й функціональної структури управління  державними борговими зобов’язаннями.

Теоретична значимість роботи полягає у поглибленні наукового аналізу процесів формування та управління державним боргом та виявленні основних тенденцій його впливу на економічне зростання в неусталених господарських системах.
Практичне значення дослідження полягає у розробленні рекомендацій щодо оптимізації розмірів державної заборгованості в економічній системі України. Отримані теоретичні положення, а також нові методичні підходи дисертаційного дослідження можна використати у навчальному процесі – при підготовці навчальних посібників, розробці спецкурсів з економічної теорії.
Апробація результатів дисертації. Основні положення дисертаційного дослідження доповідались та отримали схвальні відзиви на щорічних наукових конференціях викладачів та аспірантів економічного факультету Львівського національного університету імені Івана Франка. Пропозиції автора щодо аналізу впливу державних запозичень на економічне зростання доповідались на міжнародній науково-практичній конференції “Актуальні проблеми новітніх наук” (м. Перемишль, 2011); науково-практичній конференції “Україна в умовах глобальної конкуренції і стратегія випереджаючого розвитку ” (м. Донецьк, 2010); міжнародній науково-практичній конференції “Сучасні проблеми економіки та управління” (м. Львів, 2007); міжнародній науковій студентсько-аспірантської конференції (м. Львів, 2008); VI Міжнародній науково-практичній конференції молодих учених “Економічний і соціальний розвиток України в 21 столітті: Національна ідентичність та тенденції глобалізації” (м. Київ, 2009); міжнародній науково-практичній конференції “Актуальні проблеми соціально-економічних трансформацій у міжнародному середовищі” (м. Тернопіль, 2009); міжнародній науково-практичній конференції “Наукові засади сталого розвитку економіки” (м.  Тернопіль, 2011); міжнародній студентсько-аспірантській науковій конференції “Актуальні проблеми розвитку національної економіки України” (м.  Львів, 2011); міжнародній науково-практичній конференції “Фінансово-кредитний механізм в соціально-економічному розвитку України” (м. Макіївка, 2012) та ін.
Публікації. За темою дисертаційного дослідження опубліковано 18 наукових праць: із них 8 статей у наукових фахових виданнях, загальним обсягом  5,65 др. ар.
Структура і обсяг роботи. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків та списку використаних джерел. Робота містить 30 таблиць, 10 рисунків і схем. Основний зміст роботи викладено на 206 сторінках машинописного тексту. Список опрацьованої літератури налічує 211 найменувань. 

Розділ 3. ВИСНОВКИ

У дисертації розкрито економічну природу державного боргу, критично проаналізовано його основні сучасні теорії в контексті розвитку світової економічної думки, проведено емпіричний аналіз основних тенденцій формування та розвитку держаних запозичень України,  що стало вихідною теоретичною основою  нового вирішення важливого та актуального науково-практичного завдання, яке полягає в необхідності розроблення ефективного механізму управління державним боргом задля прискорення зростання вітчизняної економіки. Проведене дослідження дало змогу сформулювати такі висновки та пропозиції.

1.  Основними причинами формування значної зовнішньої заборгованості є низький рівень соціально-економічного розвитку країн-позичальників, а також вплив глобальних механізмів відтворення економічної відсталості та консервації бідності, які позбавляють ці країни резервів активізації інвестиційного процесу і підвищення життєвого рівня населення. Мобілізація закордонних заощаджень, хоча і справляє певний позитивний вплив на економічний розвиток країн-позичальників, однак, як правило, не дозволяє вийти за межі заклятого кола: "слабка динаміка економічного розвитку - недостатність національних заощаджень - звужене економічне відтворення та нагромадження кризових явищ". 

2. Основні методи боротьби із бюджетним дефіцитом і державним боргом співпадають із напрямами прискорення економічного зростання. Якщо масштаби і структура кредитних потоків сприятимуть підтриманню динамічної рівноваги грошово-кредитного ринку, відповідатимуть стратегічним цілям розвитку національної економіки, то зовнішні запозичення стануть потужним важелем довгострокового економічного зростання. Якщо ж зростання державного боргу супроводжуватиметься накопиченням дисбалансів у життєво важливих для економіки сферах, то політика запозичень може стати джерелом загострення фінансових ризиків та підвищення чутливості економіки до зовнішніх збурень.

3. На основі проведеного аналізу, виявлено, що державний борг України ще знаходиться на відносно безпечному рівні. Проте, необхідно здійснювати постійний нагляд за основними макроекономічними показниками боргової безпеки  України, сприяти підвищенню рівня життя населення, заохочувати інвесторів вкладати кошти у реальний сектор вітчизняної економіки, створювати привабливі умови для ведення підприємницької діяльності (у тому числі виходу її з тіні) та збільшення обсягів споживання, творити міцну правову базу для розвитку економіки, сприяти збільшенню національних золотовалютних резервів та привабливості державних боргових інструментів, оптимізувати фіскальну політику як джерела державних доходів, забезпечити збільшення розміру інвестицій в інноваційну діяльність.

4. У неусталеній господарській системі України існує щільний прямий зв’язок між динамікою ВВП та зовнішнім боргом. Відповідно до побудованої моделі зростання зовнішнього боргу на одиницю спричиняє зростання ВВП на 1,61 грн. Економічний зміст цієї залежності означає, що коли залучені іноземні позикові ресурси використовують продуктивно, вони є одним із факторів економічного зростання. Приріст ВВП можна розглядати як деяку похідну від збільшення зовнішнього боргу. Якщо зовнішні кредитні ресурси використовують з такою ефективністю, що виникає змога обслуговувати борг за рахунок отриманих доходів, то у тривалій перспективі загальна платоспроможність дебітора зростатиме прямо пропорційно до зниження показника "зовнішній борг / ВВП".

5. Підвищення рівня боргової безпеки держави в інституційному та фінансово-бюджетному напрямах можна, на думку дисертанта, досягти через: удосконалення законодавчого забезпечення формування внутрішньої та зовнішньої заборгованостей;  визначення на основі опрацювання національного й світового досвіду оптимального співвідношення між зовнішнім і внутрішнім боргом; удосконалення процедури визначення ліміту державного боргу на поточний рік введенням додаткових індикаторів боргового навантаження; визначення допустимих меж використання бюджетних надходжень для обслуговування державного боргу;  здійснення контролю та постійного моніторингу потоків грошових ресурсів, а в разі можливості перевищення у певні періоди граничних показників проведення політики попередження негативних явищ; розроблення та реалізація стратегії управління внутрішнім та зовнішнім боргом.

6. У борговій політиці має відбутися перехід від пасивного залучення коштів на фінансування бюджетного дефіциту до системного управління державним боргом, що передбачає:

• законодавче закріплення використання державних позик, за винятком стабілізаційних кредитів, як джерела формування спеціального фонду бюджету (стабілізаційного фонду);

• ухвалення стратегії боргової політики України, в якій мають бути  чітко визначені цілі та напрями використання ресурсів дефіцитного фінансування, граничні та оптимальні параметри допустимого розміру дефіциту бюджету, обмеження щодо вартості, терміну та валюти залучених ресурсів;

• реформування механізму надання державних гарантій для зведення до раціонального мінімуму необхідності безпосереднього виконання урядом зобов’язань щодо погашення та обслуговування кредиту;

• диверсифікація інструментів державних запозичень, зокрема – запровадження різновидів цільових державних та муніципальних позик, державних валютних позик для продажу населенню та юридичним особам тощо.

7. Пріоритетним завданням управління структурою державного боргу є зменшення частки заборгованості, яку необхідно погасити в короткостроковому періоді, для чого доцільно здійснити рефінансування державного боргу за рахунок нових запозичень на прийнятніших процентних умовах, що дасть змогу пролонгувати частину заборгованості, скоротивши боргове навантаження на бюджет у короткостроковому періоді. Потрібно встановити твердий контроль над часткою кредитів із плаваючою процентною ставкою, а також кредитів, залучених на термін до одного року в загальному обсязі зовнішнього боргового портфеля та встановлення лімітів за цими показниками.
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