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ÇÀ ÓÌÎÂ ²ÍÑÒÈÒÓÖ²ÎÍÀËÜÍÎ¯ ÍÅÂÈÇÍÀ×ÅÍÎÑÒ²
Розкрито вплив інституціональної невизначеності на особливості фіскаль-
них ризиків у економіці квазіринкового типу. Введено поняття “фундамен-
тальна інституціональна невизначеність”, яке характеризує критичний 
рівень, або таку глибину інституціональної невизначеності, коли одночасно 
спостерігаються як перманентні “провали”, або хронічні інституціональні 
“відмови” держави, так і особливі, відмінні від класичної ситуації, “провали” 
ринкових механізмів координації, а економічна система реально функціонує 
як квазіринкова. Економічна поведінка і держави, і суб’єктів господарювання 
в умовах фундаментальної інституціональної невизначеності втрачає 
ознаки раціональності. Політичні цикли перетворюються на визначальні 
фактори економічних коливань та фіскальних ризиків. Держава й національ-
на економіка втрачають риси конституційно організованих й набувають 
реальних ознак олігархічно регульованих. Фундаментальна інституціональ-
на невизначеність породжує трансакційні витрати особливого типу – 
“трансакційні витрати альтернативної координації”, необхідні для тим-
часового утримання економічної системи від розпаду. Фіскальні ризики в 
широкому контексті трактуються як події або обставини, які можуть не-
гативно вплинути на стан фіскальної системи (включаючи бюджетну, по-
даткову та митну системи), стан і стійкість державних фінансів загалом. 
Фіскальне таргетування охоплює процеси консенсусного політичного й еко-
номічного обґрунтування, ухвалення й дотримання стратегічних пріорите-
тів, середньострокових обмежень і правил бюджетно-податкової політики з 
метою антициклічного фіскального регулювання, забезпечення стійкості 
державних фінансів, сприяння економічному зростанню. Фіскальне тарге-
тування та управління фіскальними ризиками мають бути імплементо-
вані в систему управління державними фінансами України. 
К л ю ч о в і  с л о в а :  фундаментальна інституціональна невизначеність, 
фіскальні ризики, фіскальна система, трансакційні витрати альтернативної 
координації, пріоритети бюджетної політики, фіскальне таргетування.
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Раскрыто влияние институциональной неопределенности на особенности 
фискальных рисков в экономике квазирыночного типа. Введено понятие 
“фундаментальная институциональная неопределенность”, которое харак-
теризует критический уровень, или такую глубину институциональной 
неопределенности, когда одновременно наблюдаются как перманентные 
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“провалы”, или хронические институциональные “отказы” государства, так 
и особые, отличные от классической ситуации, “провалы” рыночных меха-
низмов координации, а экономическая система реально функционирует как 
квазирыночная. Экономическое поведение и государства, и субъектов хозяй-
ствования в условиях фундаментальной институциональной неопределен-
ности теряет признаки рациональности. Политические циклы превраща-
ются в определяющие факторы экономических колебаний и фискальных 
рисков. Государство и национальная экономика теряют черты конститу-
ционно организованных и приобретают реальные признаки олигархически 
регулируемых. Фундаментальная институциональная неопределенность 
порождает трансакционные издержки особого типа – “трансакционные 
издержки альтернативной координации”, необходимые для временного удер-
жания экономической системы от распада. Фискальные риски в широком 
контексте трактуются как события или обстоятельства, которые могут 
негативно повлиять на состояние фискальной системы (включая бюджет-
ную, налоговую и таможенную системы), состояние и устойчивость госу-
дарственных финансов в целом. Фискальное таргетирование охватывает 
процессы консенсусного политического и экономического обоснования, при-
нятия и соблюдения стратегических приоритетов, среднесрочных ограни-
чений и правил бюджетно-налоговой политики с целью антициклического 
фискального регулирования, обеспечения устойчивости государственных 
финансов, содействия экономическому росту. Фискальное таргетирование 
и управление фискальными рисками должны быть имплементированы 
в систему управления государственными финансами Украины.
К л ю ч е в ы е  с л о в а :  фундаментальная институциональная неопределен-
ность, фискальные риски, фискальная система, трансакционные издержки 
альтернативной координации, приоритеты бюджетной политики, фискаль-
ное таргетирование.
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FISCAL RISKS AND FISCAL TARGETING 
IN THE SYSTEM OF PUBLIC FINANCE MANAGEMENT 

UNDER INSTITUTIONAL UNCERTAINTY
Th e article reveals the impact of institutional uncertainty on fi scal risks features in 
the quasi-market economy. Th e author introduces the concept of “fundamental 
institutional uncertainty”, which characterizes the critical level or such depth of 
institutional uncertainty when both permanent “failures” or chronic institutional 
“malfunctions” of the state and specifi c, diff erent from the classical situation, “failures” 
of market coordination mechanisms happen simultaneously, and the economic 
system functions as a quasi-market one. In terms of fundamental institutional 
uncertainty, the economic behavior of the state and business entities lacks rational 
signs. Political cycles become determinants of economic fl uctuations and fi scal risks. 
Th e state and the national economy lose constitutionally organized features and 
acquire real  oligarchically regulated features. Fundamental institutional uncertainty 
generates transaction costs of a special kind – “alternative coordination transaction 
costs” vital for the temporary retention of economic system collapse. Fiscal risks in 
a broad context are considered as activities or circumstances that could adversely 
aff ect the state fi scal system (including budgetary, tax and customs), the performance 
and sustainability of public fi nances in general. Fiscal targeting covers the processes 
of consensual political and economic policy-making, the adoption and observation 
of strategic priorities, medium-term constraints and rules of budget and tax policies 
to provide anti-cycle fi scal regulation, to ensure the sustainability of public fi nances 
and promote economic growth. Fiscal targeting and fi scal risks management should 
be implemented into the Ukrainian public fi nancial management system.
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На сьогодні головною особливістю реформування управління державни-
ми фінансами в Україні є домінування умов фундаментальної інституціо-
нальної невизначеності, у котрих перебувають і економіка загалом, і держав-
ні фінанси зокрема. Під фундаментальною інституціональною невизначеніс-
тю ми розуміємо критичний рівень, або таку глибину останньої, коли одно-
часно спостерігаються як перманентні “провали”, або хронічні інституціо-
нальні “відмови” держави, так і особливі, відмінні від класичної ситуації, 
“провали” ринкових механізмів координації, а економічна система реально 
функціонує як квазіринкова.

Економічна поведінка і держави, і суб’єктів господарювання в таких умо-
вах втрачає ознаки раціональності; економічна політика, у тому числі фіс-
кальна й монетарна, здебільшого є непередбачуваними; внутрішні політичні 
цикли перетворюються на визначальні фактори економічних коливань, 
амплітуда яких збільшується пропорційно частоті та неочікуваності політич-
них шоків; поглиблюються соціальна, економічна, громадська, особистісна 
недовіра до дій законодавчої і виконавчої влади, навіть тоді, коли приймають-
ся порівняно обґрунтовані й раціональні рішення; посилюється політичний 
та фіскальний опортунізм, “що інтегрується”, та за свою суттю заперечує 
чіткі правила й механізми організованого та демократичного суспільного 
вибору; система державного управління втрачає інституційну спромож-
ність, професіоналізм державних службовців підмінюється псевдоідеологіч-
ними критеріями “політичної чистоти”, місцем здобуття освіти (за кордоном 
чи в Україні), а не її якістю, близькістю до політичних груп впливу; консти-
туційний принцип незалежності, власних повноважень і власної відповідаль-
ності законодавчої, виконавчої та судової гілок влади замінюється принципом 
неформальної ієрархії та особистої залежності. Врешті-решт, держава та 
національна економіка втрачають риси конституційно організованих і 
набувають реальних ознак олігархічно регульованих та контрольованих зі 
значним ступенем зовнішньої політичної та економічної залежності.  

Наслідками фундаментальної інституціональної невизначеності є:
 – трансакційні витрати особливого типу, котрі ми називаємо “трансак-
ційні витрати альтернативної координації”, необхідні для тимчасово-
го утримання будь-якої системи від розпаду. Ці витрати за масштабами 
наближаються до трансформаційних витрат перехідного періоду 1990-х 
років, але не несуть із собою жодних перспектив оновлення чи модер-
нізації, а навпаки, пригнічують економічну активність приватного сек-
тору, консервують й посилюють економічну неефективність, соціальну 
стратифікацію, масову бідність та суспільний песимізм;

 – фактична відмова від обґрунтування та послідовного впровадження на-
ціональної консенсусної моделі економічного зростання та формування 
соціальної ринкової економіки в особливих умовах “буферної” країни; 
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 – нераціональна поведінка держави у сфері фінансів та намагання по-
долати інституціональні провали державним, а фактично – “ручним” 
втручанням в економіку;

 – неможливість прийняття раціональних поточних та перспективних 
інвестиційних рішень суб’єктами господарювання; 

 – посилення особливих функцій бюрократії “нового типу”, яка походить 
із середовища “професійних активістів-реформаторів” і, спекулюючи 
на гаслах реформ, встановлює неписані правила та породжує корупцію;

 – намагання олігархічних груп приватизувати державу для утвердження 
особливих правил, що вигідні тільки цим групам;

 – бар’єри для вільної конкуренції та посилення тенденцій монополізації 
як державної влади, так і економіки;

 – втрата довіри до держави громадян й намагання уникнути навіть раціо-
нальних формальних правил;

 – відплив капіталу, насамперед інтелектуального, та робочої сили за 
кордон;

 – несприятливі умови для іноземних інвестицій, внутрішніх і зовнішніх 
запозичень для обслуговування державного боргу на кращих умовах;

 – підвищений попит на іноземну валюту як засіб “страхування” від нео-
чікуваних дій держави;

 – підвищені ризики підприємницької діяльності та, як наслідок, – “вне-
сок” у підвищення цін (премія за ризик);

 – зростання масової бідності, необґрунтованої соціальної, дохідної, май-
нової диференціації;

 – пошук громадянами захисту прав особи, майнових прав тощо поза на-
ціональною судовою системою;

 – ерозія демократичних засад організації і функціонування держави, 
втрата довіри населення до інституту демократичних вільних виборів;

 – нездатність держави виконувати свої конституційні функції, загроза 
диктатури.

Проблеми фіскальних ризиків та фіскального таргетування в умовах інсти-
туціональної невизначеності тісно взаємопов’язані. Дослідження фіскальних 
ризиків у західній науковій літературі розпочались ще в 90-ті роки ХХ ст. 
Серед них: роботи Т. Перссона і Г. Табелліні – про розподіл ризиків між рів-
нями уряду за умов федеральної бюджетної конституції [1]; М. Кассарда і 
Д. Фолкертса-Ландау – стосовно управління ризиками суверенного боргу 
[2]; Г. Маккензі й П. Стелла – щодо квазіфіскальних операцій державних 
установ [3]; Х. Полакової – про умовні зобов’язання як загрозу фіскальній 
стабільності та види фіскальних ризиків [4]. 

У роботі, виданій Світовим банком (2002 р.), фіскальний ризик визначено 
як джерело фінансових стресів, що з ними може стикнутися уряд у майбут-
ньому [5, с. 2]. При цьому фіскальні ризики, особливо ті, що пов’язані з умов-
ними зобов’язаннями, походять переважно від політичних рішень та фіскаль-
ного опортунізму з метою уникнення складної адаптації та непопулярних 
структурних реформ.
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Ще одне трактування фіскальних ризиків, яке міститься у дослідженні 
фахівців Міжнародного валютного фонду (2009 р.), стосується потенційної 
різниці між фактичними та очікуваними фіскальними результатами (напри-
клад, щодо балансу бюджету або обсягу державного боргу) [6, с. 4] або мож-
ливих відхилень фіскальних змінних від того рівня, що очікувався на час 
ухвалення бюджету чи його прогнозу [7, с. 2].  Виокремлено фіскальні ризи-
ки, пов’язані з державними заходами підтримки фінансової системи. У краї-
нах G20 обсяги такої підтримки становили (станом на лютий 2009 р.) 27,9 % 
ВВП (середньозважений показник за паритетом купівельної спроможності), 
країнах із розвинутими економіками – 43,1, країнах з економіками, що роз-
виваються – 2,3 % ВВП відповідно [8, с. 7].  

Різні аспекти аналізу сутності, джерел та управління фіскальними ризи-
ками висвітлювались також у публікаціях українських учених, зокрема в 
колективних монографіях за редакцією Т. І. Єфименко [9–13], А. І. Даниленка 
[14], І. О. Луніної [15]. Ризики бюджетної системи відображено у фундамен-
тальному виданні за науковою редакцією В. М. Федосова та С. І. Юрія [16]. 

На шпальтах журналу “Фінанси України” протягом останніх десяти років 
опубліковано серію змістовних статей вітчизняних вчених, присвячених проб-
лематиці бюджетних, податкових, фінансових, соціальних ризиків [17–65].

Бюджетні ризики часто розглядаються у вузькому розумінні (як потен-
ційні відхилення бюджетних показників від запланованих значень під дією 
ризикоутворювальних факторів) і в широкому контексті (як імовірність не-
виконання заходів бюджетного планування та бюджетної політики у зв’язку 
з неефективним використанням ресурсів та порушенням їхніх пропорцій), 
що характеризує потенційну можливість зміни бюджетних грошових потоків 
унаслідок дії одного або сукупності чинників й у кінцевому підсумку прямо 
чи опосередковано впливає на обсяги дефіциту державного бюджету та його 
фінансування [16, с. 726]. Базовими є такі класифікаційні ознаки бюджетних 
ризиків: за сферою виникнення; за причинами, котрі їх зумовлюють; за ха-
рактером виникнення; за масштабами; за рівнем бюджетної системи; за 
структурою бюджету; за важливістю впливу на виконання бюджету; за рівнем 
і характером бюджетних втрат; за тривалістю дії; за можливістю оцінювання; 
за можливістю передбачення та упередження [16, с. 730–735].  

У Бюджетному кодексі України бюджетна система тлумачиться як “сукуп-
ність державного бюджету та місцевих бюджетів”. Сам бюджет визначено як 
план формування й використання фінансових ресурсів для забезпечення 
завдань і функцій органів державної влади та місцевого самоврядування [66]. 
Таким чином, бюджетна система постає як сукупність планів формування 
й використання фінансових ресурсів. Таке її розуміння навряд чи можна ви-
знати задовільним з точки зору як теорії, так і бюджетної політики та 
практики. У Податковому та Митному кодексах України поняття “податко-
ва система” і “митна система” взагалі відсутні.

Структури бюджетної, податкової та митної систем повинні бути проана-
лізовані за допомогою ідентифікації: 1) їхніх інституційних одиниць; 2) цілей 
і результатів діяльності, прав та функцій цих одиниць; 3) відносин, які ви-
никають між ними (в тому числі відносин власності, управлінських, залеж-
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ності та контролю), а також із “зовнішніми” інституційними одиницями інших 
систем; 4) меж відповідних систем; 5) критеріїв їхньої стійкості.

Відповідно до запропонованих критеріїв, бюджетна система України, як 
ми вважаємо, включає: 1) бюджетне законодавство; 2) державний та місцеві 
бюджети; 3) інституційні одиниці-резиденти (головні розпорядники та роз-
порядники бюджетних коштів, що утворені та діють відповідно до законів 
України, нормативних актів Кабінету Міністрів України, віднесені до сфери 
управління уряду або центральних органів виконавчої влади чи місцевих ор-
ганів влади, контролюються ними й фінансуються за рахунок коштів держав-
ного або місцевих бюджетів та визнаються в установленому порядку бюджет-
ними установами); 4) центральні органи виконавчої влади, які діють відповід-
но до положень, затверджених Кабінетом Міністрів України, виконують за-
вдання та функції, пов’язані з проведенням бюджетної політики, організацією 
бюджетного процесу, складанням, поданням проекту та виконанням затвер-
дженого Верховною Радою України Державного бюджету України  (Міністер-
ство фінансів України, Державна фіскальна служба України, Державна казна-
чейська служба України), контролем за цільовим та ефективним використан-
ням бюджетних коштів (Державна аудиторська служба України); 5) структур-
ні підрозділи з питань фінансів обласних, районних, Київської міської, район-
них у місті Києві державних адміністрацій; 6) Рахункову палату України, яка 
від імені Верховної Ради України здійснює контроль за надходженням коштів 
до Державного бюджету України та їх використанням.

Податкова система України охоплює: 1) податкове законодавство; 2) юри-
дичних та фізичних осіб – платників податків і зборів; 3) центральний орган 
виконавчої влади, який здійснює адміністрування податків і зборів (Держав-
на фіскальна служба України) та його територіальні органи; 4) місцеві органи 
влади, що здійснюють повноваження щодо місцевих податків і зборів відпо-
відно до податкового законодавства. 

До митної системи України належать: 1) митне законодавство; 2) цен-
тральний орган виконавчої влади, який здійснює адміністрування митних 
платежів (Державна фіскальна служба України) та його митні територіальні 
органи; 3) юридичних і фізичних осіб – платників митних платежів, суб’єктів 
митних операцій.

З огляду на зазначене трактування фіскальної системи фіскальні ризики 
в широкому контексті, на нашу думку, – це події або обставини, які можуть 
негативно вплинути на стан фіскальної системи (включаючи бюджетну, по-
даткову та митну системи), стан та стійкість державних фінансів у цілому.

Таким чином, фіскальні ризики можуть бути класифіковані на дві великі 
групи: 1) внутрішні ризики фіскальної системи; 2) ризики, котрі мають зов-
нішнє (відносно фіскальної системи) походження, у тому числі поза межами 
країни.

Фундаментальною складовою внутрішніх ризиків фіскальної системи є 
якість бюджетного, податкового та митного законодавства, що може містити 
потенційні фіскальні ризики для держави за критеріями: а) наявність норм, які 
лобіюють секторальні інтереси олігархічних груп та пов’язаних із ними великих 
підприємств, державних монополій, груп іноземного впливу, окремих депутат-
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ських фракцій та депутатів, окремих центрів виконавчої влади, в тому числі на 
рівні регіонів; б) наявність прихованих корупційних ризиків; в) декларативність 
або можливість неоднозначного трактування та виконання тих чи інших норм; 
г) значна частка норм непрямої дії, перекладання механізмів їх виконання на 
центральні органи виконавчої влади, котрі отримують унаслідок цього мож-
ливість формування цілком легітимного законодавства “другого рівня” у ви-
гляді так званих підзаконних актів; д) недостатня інституціональна “спромож-
ність” ряду норм, тобто відсутність чітко визначених правил і механізмів їхньої 
практичної імплементації та виконання, розриви між обов’язками й повно-
важеннями відповідних інституцій-організацій. У багатьох випадках обґрун-
тування наслідків ухвалення того чи іншого нормативного акта для доходів та 
видатків державного бюджету мають формальний характер.

Яскравим прикладом інституційної неспроможності норми закону є си-
туація щодо виконання ч. 2 ст. 18 Бюджетного кодексу України, яка визначає, 
що  “загальний обсяг державного боргу та гарантованого державою боргу на 
кінець бюджетного періоду не може перевищувати 60 відсотків річного но-
мінального обсягу валового внутрішнього продукту України.

У разі очікуваного пе ревищення цієї граничної величини Кабінет Міністрів 
України невідкладно звертається до Верховної Ради України за дозволом на 
тимчасове перевищення такої граничної величини та подає для схвалення 
план заходів з приведення загального обсягу державного боргу та гаранто-
ваного державою боргу до встановлених вимог” [66]. 

У 2013 р. державний та гарантований державою борг становив 40,3 % ВВП. 
У наступних роках цей борг значно перевищив граничний рівень – 70,3 % ВВП 
(2014 р.), 79,4 (2015 р.), 81,0 % ВВП (2016 р.). На 31 травня 2017 р. він становив 
76,1 % ВВП і до кінця року може перевищить рівень минулого року. Таким 
чином, слід або вносити тимчасові зміни до Бюджетного кодексу України (на 
період, визначений урядом, потрібний для приведення рівня боргу до вимог 
норми ст. 18 Кодексу), або взагалі відмовитися від “боргового правила” (що 
є вкрай небажаним), або й далі не звертати увагу на порушення бюджетного 
законодавства, що також підриватиме довіру до всіх намірів уряду, в тому 
числі до спроможності реалізувати ухвалену Стратегію реформування сис-
теми управління державними фінансами [67].

Вплив фіскальних ризиків на виконання видатків державного бюджету за 
функціональною класифікацією протягом 2002–2016 рр. характеризують дані 
табл. 1, які свідчать про хронічні від’ємні відхилення відповідних фактичних 
бюджетних показників від запланованих. 

Бюджетна політика повинна спрямовуватись на вирішення комплексу 
нагальних проблем економічного, фінансового та соціального розвитку краї-
ни, а саме: 

 – забезпечення стійкішого стану державних фінансів (у ході проведення 
фіскальної консолідації); 

 – сприяння економічному зростанню та збільшення кількості робочих 
місць; 

 – стабільне фінансування соціальних програм; 
 – продовження фіскальної децентралізації; 
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 – зміцнення обороноздатності держави; 
 – підтримка малозабезпечених верств населення та осіб, котрі опи-
нились у скрутних життєвих обставинах внаслідок агресії на Сході 
України.

Варто визнати, що урядом досягнуто певних позитивних результатів: 
 – значно збільшились доходи державного бюджету завдяки зростанню 
податкових та неподаткових надходжень, включаючи кошти, отримані 
від конфіскації та внаслідок боротьби з корупцією; 

 – зросли доходи місцевих бюджетів у процесі проведення фіскальної 
децентралізації; 

 – здійснюється раціоналізація бюджетних видатків; 
 – підвищено рівень мінімальної заробітної плати; 
 – скорочуються обсяги бюджетної підтримки державних корпорацій; 
 – відбуваються певні позитивні зміни щодо обмеження бюджетного 
дефіциту, а за підсумками січня – квітня 2017 р. профіцит державного 
бюджету становив 19,43 млрд грн. Порівняно з відповідним періодом 
2016 р. доходи державного бюджету збільшились на 51,1 %, видатки – на 
24; доходи зведеного бюджету – на 47,8, видатки – на 27,5 %. Профіцит 
останнього досягнув 38,59 млрд грн [68]. 

Водночас ризики бюджетної системи у 2017 р. залишаються доcить висо-
кими. Насамперед це пов’язано з макроекономічними та макрофіскальними 
тенденціями, які склалися у 2012–2016 рр., недостатньою динамікою еконо-
міки загалом, значними розривами між темпами зростання номінального і 
реального ВВП, доходів і видатків сектору загального державного управління 
(табл. 2).

Доволі потужним є тиск на державний бюджет масштабних соціальних 
видатків, бюджетної підтримки Пенсійного фонду України, фінансування за-
ходів, спрямованих на відновлення територій, потерпілих від російської 
агресії. Високого рівня досягають показники погашення та обслуговування 
державних боргових зобов’язань. У 2016 р. на обслуговування державного 
боргу було витрачено 95,8 млрд грн, у січні – травні поточного року – 46,2 млрд 
грн [69; 70]. Загальна сума державного та гарантованого державою боргу 
на 30 квітня 2016 р. становила 1689,78 млрд грн, або 67,1 млрд дол. США, на 
30 квітня 2017 р. – 1972,97 млрд грн, або 74,31 млрд дол. США [71]. 

У поточному році факторами підвищених витрат державного сектору 
можуть стати істотне зростання пенсій, значні видатки на житлові субсидії 
та потреби держбанків у докапіталізації.

Бюджетно-податкова політика потребує суттєвих змін. З одного боку, 
необхідною умовою макрофінансової стабілізації є продовження фіскальної 
консолідації з метою обмеження бюджетного дефіциту та державного боргу. 
З другого – слід здійснювати заходи, спрямовані на підтримку економічного 
зростання, проведення структурних реформ, підвищення реальних доходів 
населення. Важливими кроками в цьому напрямі є прийняття Верховною 
Радою України Закону України “Про внесення зміни до розділу VI “Прикінце-
ві та перехідні положення” Бюджетного кодексу України щодо запроваджен-
ня середньострокового бюджетного планування” від 23.03.2017 № 1974-VIII, 



Наукові праці НДФІ • 2017 • № 2 (79) 15

ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ

ухвалення Кабінетом Міністрів України Стратегії реформування системи 
управління державними фінансами на 2017–2020 роки, проекту Основних 
напрямів бюджетної політики на 2018–2020 роки.

Пріоритетами бюджетної політики в середньостроковому періоді варто 
вважати:

1) формування та реалізацію передбачуваної, прозорої та ефективної 
бюджетно-податкової політики, спрямованої на досягнення стра-
тегічних цілей соціального й економічного розвитку, забезпечення 
макроекономічної стабілізації, сприяння економічному зростанню та 
стійкості державних фінансів в умовах зовнішніх викликів і внутрішніх 
системних реформ; 

2) стабілізацію державних фінансів у загальному контексті стратегії 
реформування системи управління державними фінансами в умовах 
євроінтеграційних процесів за рахунок: 

 – посилення зв’язку бюджетних призначень зі стратегічними пріори-
тетами держави, оцінки ефективності, доцільності та раціоналізації 
видатків;

 – поступового зменшення бюджетного дефіциту та державного боргу 
відносно ВВП в умовах ризиків, зумовлених суттєвим зростанням 
виплат за зовнішнім боргом у 2019–2020 рр.; 

Т а б л и ц я  2
Динаміка ВВП та операцій сектору загального державного управління, 

% до попереднього року

Показники 20121 20131 20141 20152 20162 І кв. 2017 
до І кв. 2016

Динаміка ВВП
Номінальний ВВП 108,1 104,3 108,3 125,3 119,8 128,1
Реальний ВВП3 100,2 100,0   93,4   90,2 102,3 102,5

Динаміка операцій сектору загального державного управління4

Всього доходів 112,4 101,2 100,9 131,2 109,1 –
Видатки і кредитування 
за вирахуванням погашення 115,7 101,7 102,6 122,0 110,9 –
Загальний дефіцит 169,4 107,8 120,4   43,9 155,8 –
Фінансування 169,4 107,8 120,4   43,9 155,8 –

1СНP-2008. Без урахування тимчасово окупованої території АР Крим і м. Севастополя.
2СНP-2008. Без урахування тимчасово окупованої території АР Крим, м. Севастополя та 

частини зони проведення антитерористичної операції (АТО).
3У постійних цінах 2010 р.
4 Сектор загального державного управління охоплює Державний бюджет України, місцеві 

бюджети та фонди загальнообов’язкового державного соціального та пенсійного страхування. 
Дані наведено відповідно до Керівництва зі статистики державних фінансів МВФ. З ІІ кв. 2014 р. 
дані наведено без урахування інформації з тимчасово окупованої території АР Крим та м. Се-
вастополя, частини зони проведення АТО.
С к л а д е н о  за: Державна служба статистики України. URL: http://www.ukrstat.gov.ua; 
Операції сектору загального державного управління / Державна служба статистики 
України. URL: http://www.ukrstat.gov.ua/imf/arhiv/oszdu_u.htm.
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 – реформування управління державними нефінансовими та фінансо-
вими корпораціями з метою покращання їхнього фінансового стану 
й зменшення фіскальних ризиків; 

 – імплементації фіскальних правил та впровадження системи управ-
ління фіскальними ризиками;

 – збереження частки перерозподілу ВВП через зведений бюджет на 
рівні не вищому, ніж визначено в державному бюджеті на 2017 р.; 

3) підвищення рівня боргової стійкості державних фінансів шляхом:
 – фінансування дефіциту державного бюджету в запланованих обсягах, 
віддаючи пріоритет внутрішнім запозиченням; 

 – збільшення в структурі державного боргу частки внутрішнього боргу, 
розширюючи коло потенційних інвесторів у облігації внутрішньої 
державної позики та стимулюючи ліквідність на вторинному ринку; 

 – розширення доступу до зовнішніх джерел фінансування для рефі-
нансування зовнішньої заборгованості одночасно зі зменшенням 
вартості обслуговування боргу та забезпеченням рівномірнішого 
графіка його погашення; 

 – дотримання граничного обсягу державного боргу на рівні не більше 
ніж 62 % ВВП на кінець 2018 р., 58 % на кінець 2019 р., 55 % ВВП на 
кінець 2020 року; 

 – дотримання урядом і затвердження парламентом графіка та заходів 
щодо поступового доведення граничного обсягу державного боргу 
до рівня, визначеного Бюджетним кодексом України; 

 – обмеження граничного обсягу державних гарантій у 2018–2020 рр. на 
рівні не більше 3 % доходів загального фонду державного бюджету; 

4) розширення фіскального простору структурних реформ через: 
 – стабільне наповнення дохідної частини державного та місцевих бю-
джетів у запланованих обсягах; 

 – проведення пенсійної реформи;
 – запровадження нових механізмів фінансування суспільних послуг; 
 – раціоналізацію системи субсидій населенню на оплату житлово-ко-
мунальних послуг;

 – забезпечення виконання планів мобілізації надходжень від привати-
зації державного майна;

 – поглиблення фіскальної децентралізації, спрямованої на встановлен-
ня раціональніших співвідношень між повноваженнями центральних 
та місцевих органів управління;

 – підвищення ефективності використання коштів, залучених від між-
народних фінансових організацій.

Таким чином, фіскальне таргетування охоплює процеси консенсусного 
політичного й економічного обґрунтування, ухвалення та дотримання стра-
тегічних пріоритетів, середньострокових обмежень і правил бюджетно-по-
даткової політики з метою антициклічного фіскального регулювання, забез-
печення стійкості державних фінансів, сприяння зростанню економіки. 
Фіскальне таргетування та управління фіскальними ризиками мають бути 
імплементовані в систему управління державними фінансами України.
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