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Ðезюме
Ðàññìîòðåíà ñóщíîñòü ïîíÿòèÿ íàëîãîâîé íàãðóзêè. Пðîâåäåí ðàñ÷åò îбщåãî óðîâíÿ íàëîãîâîé íàãðóзêè 
â Уêðàèíå. Îñóщåñòâëåíà îöåíêà ïðèâëåêàòåëüíîñòè îòå÷åñòâåííîé íàëîãîâîé ñèñòåìы ïî ñðàâíåíèю ñ 
íàëîãîâыìè ñèñòåìàìè äðóãèх ñòðàí ìèðà. Пðåäëîæåíы ïóòè îïòèìèзàöèè íàëîãîâîé íàãðóзêè äëÿ ñòè-
ìóëèðîâàíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè è ðàзâèòèÿ íàöèîíàëüíîé эêîíîìèêè.
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TAX BURDEN IN UKRAINE OPTIMIZATION

Summary
The article provides an overview of the essence of «tax burden» concept. The author examines the role of 
fiscal policy in Ukraine and how it tackles the economic growth. The article includes the calculation of the 
overall tax burden and its importance in the context of individual taxes. It also provides the estimation of 
the national tax burden, attractiveness in comparison to the other countries tax systems. There were proposed 
measures to optimize the tax burden, stimulate entrepreneurial activity and develop national economic.
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ÒÅÎÐÅÒÈÊÎ-ÊÎÍÖÅПÒÓÀËÜÍ² ÄÎМ²ÍÀÍÒÈ ФÎÐМÓÂÀÍÍЯ  
МÓÍ²ÖÈПÀËÜÍÎЇ БÎÐÃÎÂÎЇ ПÎË²ÒÈÊÈ

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî òåîðåòèêî-êîíöåïòóàëüí³ зàñàäè фîðìóâàííÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè ÿê 
íåâ³ä’єìíîї êîìïîíåíòè òà ³íñòðóìåíòó зàãàëüíîäåðæàâíîї ф³ñêàëüíîї ïîë³òèêè. Çä³éñíåíî àíàë³з îïòè-
ìàëüíîãî ï³äхîäó äî ðîзóì³ííÿ ñóò³ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè. Узàãàëüíåíî îñíîâí³ ìîäåë³ äåð-
æàâíîãî êîíòðîëю зà зàëó÷åííÿì бîðãîâèх ðåñóðñ³â íà ì³ñöåâîìó ð³âí³. Çàïðîïîíîâàíî îñíîâí³ íàïðÿìè 
óäîñêîíàëåííÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè â Уêðàїí³ ó êîíòåêñò³ ïîäàëüшèх ïåðñïåêòèâ ðîзâèòêó 
òà єâðîïåéñüêîї ³íòåãðàö³ї.
Êлючові слова: ìóí³öèïàëüíà бîðãîâà ïîë³òèêà, ñóбñóâåðåíí³ зàïîзè÷åííÿ, ìóí³öèïàëüíà бîðãîâà ïîâå-
ä³íêà, åфåêòèâí³ñòü ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè, ì³ñöåâèé бîðã.
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Постановка проблеми. Â ñó÷àñí³é åêîíîì³÷í³é 
íàóö³, à îñîбëèâî â óìîâàх ãëîбàëüíîї òà îêðå-
ìèх ëîêàëüíèх бîðãîâèх êðèз, íå ïðèïèíÿєòüñÿ 
íàóêîâà, ñóñï³ëüíà òà ïîë³òè÷íà äèñêóñ³ÿ щîäî 
ñóòíîñò³ äåðæàâíèх ³ ìóí³öèïàëüíèх зàïîзè÷åíü 
òà âïëèâó òàêèх бîðã³â íà ðîзâèòîê åêîíîì³êè òà 
³íфðàñòðóêòóðè. Бîðãîâà ïîë³òèêà îðãàí³â ì³ñöå-
âîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ є íåâ³ä’єìíîю êîìïîíåíòîю 
òà ³íñòðóìåíòîì зàãàëüíîäåðæàâíîї ф³ñêàëüíîї 
ïîë³òèêè. Âèêîðèñòàííÿ ðàö³îíàëüíîї бîðãîâîї 
ïîë³òèêè зìåíшèòü ãîñòðîòó ïðîбëåìè íåñòà÷³ 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, à її ³íñòðóìåíòè ìîæóòü 
ñòàòè âàãîìèì äæåðåëîì ф³íàíñóâàííÿ ³íфðà-
ñòðóêòóðíèх ïðîåêò³â òà àêòèâ³зàö³ї ³íâåñòèö³éíîї 

ä³ÿëüíîñò³ ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ. У зâ’ÿзêó з 
òèì, щî фîðìóâàííÿ òà ðîзâèòîê ì³ñöåâîї бîðãîâîї 
êîí’юíêòóðè â Уêðàїí³ â³äбóâàëèñÿ ï³ä âïëèâîì 
íåãàòèâíèх фàêòîð³â, à ñàìå: ïîë³òè÷íîї íåñòàб³ëü-
íîñò³, ðîзбàëàíñîâàíîñò³ фóíêö³é ì³ñöåâîї âëàäè 
³ îбñÿã³â ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, ÿê³ зíàхîäÿòüñÿ ó 
її ðîзïîðÿäæåíí³, íåðîзâèíåíîñò³ ðèíêó ìóí³öè-
ïàëüíèх зàïîзè÷åíü, íåäîïðàöüîâàíèх ñòðàòåã³é 
òåðèòîð³àëüíîãî ðîзâèòêó, ïðîбëåìà фîðìóâàííÿ 
ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè íàбóâàє âåëè-
êîãî òåîðåòè÷íîãî ³ ïðàêòè÷íîãî зíà÷åííÿ íà åòàï³ 
ðîзâèòêó ãëîбàë³зàö³éíèх ïðîöåñ³â ñó÷àñíîñò³.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Дîñë³äæåííÿ ì³ñöåâèх зàïîзè÷åíü òà ïðàê-
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òèêà ñóбñóâåðåííèх зîбîâ’ÿзàíü ó ãëîбàëüí³é 
åêîíîì³ö³ ìàюòü ïîíàä äâîхñîòë³òíю ³ñòîð³ю.  
Ò. Òåð-Ì³íàñÿí, Å. Хàíñåí, Х. Цèììåðìàí âèзíà-
юòü ì³ñöåâ³ зàïîзè÷åííÿ âàæëèâèì ñïîñîбîì 
ф³íàíñóâaííÿ бюäæåòíèх âèäàòê³â, îö³íююòü 
ïðàêòèêó їхíüîãî зàñòîñóâàííÿ ÿê ðèзèêîâó, àëå 
íåîбх³äíó, ãîëîâíèì ñïîíóêàю÷èì фàêòîðîì äëÿ 
ðîзâèòêó ðèíêó ñóбíàö³îíàëüíèх зàïîзè÷åíü òà 
ñòâoðåííÿ бîðãîâîї ñòðàòåã³ї ì³ñöåâèх ãðîìàä 
âèзíà÷àюòü íåäîñòàòí³ñòü âëàñíèх ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â ìóí³öèïàë³òåò³â.

Â³ò÷èзíÿí³ íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ щîäî ïðî-
бëåì зàïðîâàäæåííÿ бîðãîâèх ф³íàíñ³â íà ì³ñ-
öåâîìó ð³âí³ ðîзïî÷àëèñÿ îäíî÷àñíî ³з фîðìó-
âàííÿì ì³ñöåâîãî ñåãìåíòó äåðæàâíîãî бîðãó ó 
1995 ðîö³. Âðàхîâóю÷è íåзíà÷í³ ñóìè ì³ñöåâîãî 
êðåäèòó ïîð³âíÿíî з îбñÿãîì äåðæàâíîãî бîðãó ³ 
ÂÂП, éîãî äðóãîðÿäí³ñòü ó äîхîäí³é бàз³ ì³ñöå-
âîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ ïðîбëåìàòèêà ìóí³öèïàëü-
íèх зàïîзè÷åíü íå ä³ñòàëà шèðîêîãî ðîзâèòêó â 
ïðàöÿх óêðàїíñüêèх ó÷åíèх. Òàê, ó äîñë³äæåííÿх 
â³ò÷èзíÿíèх åêîíîì³ñò³â Â. Àíäðóщåíêà, Î. Âàñè-
ëèêà, À. Гàëü÷èíñüêîãî, Ì. Гàïîíюêà, С. Гåð-
÷àê³âñüêîãî, Б. Дàíèëèшèíà, Â. Дåì’ÿíèшèíà, 
Î. Êèðèëåíêî, À. Êðèñîâàòîãî, ². Лóí³íîї, Â. Îïà-
ð³íà, À. Сîêîëîâñüêîї, Â. Сóòîðì³íîї, ². Сòîðîíÿí-
ñüêîї, Л. Òàðàíãóë, Â. Фåäîñîâà, С. Юð³ÿ òà ³í. 
зîñåðåäæåíà óâàãà íà îêðåìèх ïðîбëåìàх фîðìó-
âàííÿ ì³ñöåâèх бюäæåò³â, їх íåзбàëàíñîâàíîñò³, 
íåîбх³äíîñò³ âêëю÷åííÿ äî їхíüîãî ñêëàäó бîðãî-
âîї ñêëàäîâîї.

Метою дослідження є óзàãàëüíåííÿ ï³äхîä³â äî 
ðîзóì³ííÿ ñóò³ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè 
³ ðîзðîбëåííÿ òåîðåòèêî-êîíöåïòóàëüíèх зàñàä 
фîðìóâàííÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè 
ÿê íåâ³ä’єìíîї êîìïîíåíòè зàãàëüíîäåðæàâíîї 
ф³ñêàëüíîї ïîë³òèêè. Çàïðîïîíîâàíî âèзíà÷èòè 
îñíîâí³ íàïðÿìêè її óäîñêîíàëåííÿ òà ïîäàëüш³ 
ïåðñïåêòèâè ðîзâèòêó â êîíòåêñò³ єâðîïåéñüêîї 
³íòåãðàö³ї.

Âиклад основного матеріалу. Íà ïåâíîìó åòàï³ 
ñâîãî ãåíåзèñó, à ñàìå ó 1970–1980-х ðîêàх ó СШÀ, 
à ï³зí³шå â ³íшèх êðàїíàх ìóí³öèïàëüí³ зàïîзè-
÷åííÿ ïåðåñòàюòü бóòè äèñêðåòíèì (îäíîìîìåíò-
íèì) åêîíîì³÷íèì ÿâèщåì, à ïåðåòâîðююòüñÿ íà 
öèêë³÷íèé ìóëüòèфóíêö³îíàëüíèé òà бàãàòîñòàä³é-
íèé ф³íàíñîâèé ïðîöåñ [1, ñ. 219-221]. У òàêîìó 
êîíòåêñò³ âàðòî ãîâîðèòè âæå ïðî ìóí³öèïàëüíó 
бîðãîâó ïîâåä³íêó îðãàí³â ì³ñöåâîї âëàäè, à ïîò³ì – 
³ ïðî ìóí³öèïàëüíó бîðãîâó ïîë³òèêó.

Ìóí³öèïàëüíà бîðãîâà ïîâåä³íêà ìàє âàæëèâ³ 
ïîë³òè÷í³ äà äåìîãðàф³÷í³ àñïåêòè. Пîшòîâхîì 
äî âèíèêíåííÿ òàêîãî ф³íàíñîâîãî ïðîöåñó ñòàëè 
ïðîöåñè шâèäêîї óðбàí³зàö³ї òà ìåòðîïîë³зàö³ї 
ì³ñüêèх óòâîðåíü ó ê³íö³ ХХ ñòîë³òòÿ. Дëÿ зàбåз-
ïå÷åííÿ ïîãëèíàííÿ ì³ãðàö³ї ì³ëüéîí³â ëюäåé 
ìåòðîïîë³ÿìè òà ì³ñüêèìè àãëîìåðàö³ÿìè ïîñòàëî 
ïèòàííÿ âåëè÷åзíèх ³íфðàñòðóêòóðíèх ³íâåñòè-
ö³é ó âîäî- òà òåïëîïîñòà÷àííÿ, êàíàë³зóâàííÿ 
òà âîäîâ³äâåäåííÿ, åíåðãîïîñòà÷àííÿ, âèâåзåííÿ, 
ïåðåðîбêó òà óòèë³зàö³ю ïîбóòîâèх òà âèðîбíè÷èх 
â³äхîä³â òîщî.

У ñâîю ÷åðãó, ìóí³öèïàëüíó бîðãîâó ïîë³òèêó 
ìîæíà ðîзãëÿäàòè ÿê ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ бîðãîâèìè 
ðåñóðñàìè ñàìîñò³éíèх àäì³í³ñòðàòèâíî-òåðèòîð³-
àëüíèх óòâîðåíü – зàïîзè÷åííÿìè, âñòàíîâëåííÿ 
äåðæàâíîãî ³ ì³ñöåâîãî àäì³í³ñòðàòèâíîãî êîíòð-
îëю íàä íèìè äëÿ äîñÿãíåííÿ âèзíà÷åíîãî ðåзóëü-
òàòó (ф³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³é). Îб’єêòîì òàêîãî 
óïðàâë³ííÿ бóäå бåзïîñåðåäíüî ì³ñöåâèé бîðã òà 
³íâåñòïðîåêòè, à ñóб’єêòàìè – îðãàíè ì³ñöåâîї ³ 
öåíòðàëüíîї âëàäè.

Ç òî÷êè зîðó Бюäæåòíîãî êîäåêñó Уêðàїíè, 
³ñíóє ëèшå ïðîöåñ «..óïðàâë³ííÿ ì³ñöåâèì бîð-
ãîì ÿê ñóêóïí³ñòü ä³é, ïîâ’ÿзàíèх ³з зä³éñíåí-
íÿì зàïîзè÷åíü, îбñëóãîâóâàííÿì ³ ïîãàшåííÿì 
ì³ñöåâîãî бîðãó, ³íшèх ïðàâî÷èí³â з ì³ñöåâèì 
бîðãîì, щî ñïðÿìîâàí³ íà äîñÿãíåííÿ збàëàíñîâà-
íîñò³ бюäæåòó òà îïòèì³зàö³ю бîðãîâîãî íàâàíòà-
æåííÿ.» [2, ñ. 7-8].

Òàêèì ÷èíîì, ïîíÿòòÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї 
ïîë³òèêè зíà÷íî шèðшå, í³æ ïðîñòî óïðàâë³ííÿ 
ïîзèêîю. Âîíà âêëю÷àє ïëàíóâàííÿ ³ ïðîãíîзó-
âàííÿ ñóì бîðãó, ïðîхîäæåííÿ ìóí³öèïàë³òåòàìè 
ïðîöåäóð ðåéòèíãóâàííÿ, îбñëóãîâóâàííÿ êðåäèò-
íèх ðåéòèíã³â âèзíà÷åííÿ ³ ì³í³ì³зàö³ю ðèзèê³â 
îêðåìèх ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â, ïðîâåäåííÿ êîí-
ñóëüòàö³é ³ äîñÿãíåííÿ êîíñåíñóñó ³з âèбîðöÿìè 
òà ïëàòíèêàìè ïîäàòê³â, щî ïðîæèâàюòü íà äàí³é 
òåðèòîð³ї, ïðîâåäåííÿ ðåфåðåíäóì³â, збîð³â ãðîìàä 
òà ³í. Дî íåї âхîäÿòü òàêîæ åòàïè ðåñòðóêòóðèзà-
ö³ї òà ðåф³íàíñóâàííÿ бîðãó ó âèïàäêó íåóñï³ш-
íîñò³ îêðåìîї ³íâåñòïðîãðàìè.

Íà äóìêó òåîðåòèê³â ñóñï³ëüíîãî âèбîðó 
Д. Б’юêåíåíà, Ð. Âàãíåðà [3] òà їх ïîñë³äîâíèê³â, 
ì³ñöåâ³ ìóí³öèïàëüíà бîðãîâà ïîâåä³íêà ³ ïîë³-
òèêà, â ïåðшó ÷åðãó, îбãðóíòîâóюòüñÿ зîâñ³ì íå 
åêîíîì³÷íèìè, à äâîìà ïîë³òè÷íèìè фàêòîðàìè: 
ïðîãðåñèâíîю ³äåîëîã³єю òà фàзîю åëåêòîðàëüíîãî 
öèêëó. Ц³ ÷èííèêè âïëèâàюòü íà бîðãîâó ïîâå-
ä³íêó ìóí³öèïàë³òåò³â (â óêðàїíñüê³é ïîë³òè÷í³é 
òðàäèö³ї – ì³ñöåâèх ðàä) щîäî âèíèêíåííÿ íåïëà-
òîñïðîìîæíîñò³, à ó ñâîю ÷åðãó, íàÿâí³ñòü зàбîð-
ãîâàíîñò³ âïëèâàє íà âзàєìîä³ю ³äåîëîã³ї òà åëåê-
òîðàëüíîãî öèêëó.

Бàзîâèì ïðèíöèïîì äëÿ îбãðóíòîâàíîї òà зäî-
ðîâîї ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè є «зîëîòå 
ïðàâèëî» зàïîзè÷åíü, ÿêå âèìàãàє ³íâåñòóâàòè 
ëèшå ó ïðèбóòêîâ³ ñîö³àëüí³ òà ³íфðàñòðóêòóðí³ 
ïðîåêòè.

Дåòåðì³íàíòîю ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³-
òèêè є ñâ³äîìèé ïîë³òè÷íèé âèб³ð êîæíîãî îêðå-
ìîãî ìóí³öèïàë³òåòó ì³æ ï³äâèщåííÿì ñòàâîê ì³ñ-
öåâîãî îïîäàòêóâàííÿ òà зàëó÷åííÿì ïîзè÷êîâîãî 
ðåñóðñó äëÿ ïîêðèòòÿ зðîñòàю÷èх ïîòðåб ó бюäæåò-
íîìó ф³íàíñóâàíí³ âèäàòê³â. У òàêîìó àñïåêò³ âèб³ð 
(÷è íåâèб³ð) åì³ñ³ї бîðãó ñòàє ÷àñòèíîю ф³ñêàëüíîї 
ïîë³òèêè òåðèòîð³àëüíîãî îðãàíó âëàäè.

Хàðàêòåð зä³éñíåííÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãî-
âîї ïîë³òèêè âèзíà÷àєòüñÿ, ïåðåäóñ³ì, ìîäåëëю 
зàãàëüíîäåðæàâíîãî êîíòðîëю íàä бîðãîâèìè ïðî-
öåñàìè ì³ñöåâîãî ð³âíÿ ó êîæí³é îêðåìî âзÿò³é 
êðàїí³.

Íà äóìêó зàх³äíèх ó÷åíèх Î. Êàíóòî, 
Д. Êðåéãà, Ò. Òåð-Ì³íàñÿí, ó ñфåð³ óïðàâë³ííÿ 
ñóбñóâåðåííèì ÷è ñóбíàö³îíàëüíèì бîðãîì ìîæ-
ëèâå фóíêö³îíóâàííÿ зàãàëîì ÷îòèðüîх ìîäåëåé 
äåðæàâíîãî êîíòðîëю [4, ñ. 157]. У òàêèх ìîäå-
ëÿх, ñåðåä ³íшîãî, â³äîбðàæàюòüñÿ ð³зíîìàí³òí³ 
ï³äхîäè ó êîíñòèòóö³éíèх ïîëîæåííÿх, ð³âåíü 
ïîë³òè÷íîãî òà àäì³í³ñòðàòèâíîãî êîíòðîëю íàö³-
îíàëüíîãî (фåäåðàëüíîãî) óðÿäó íàä ñóбíàö³îíàëü-
íèìè âëàäíèìè îäèíèöÿìè, зàãàëüíà äëÿ êðàїíè 
òðàäèö³ÿ щîäî ф³íàíñîâîї äèñöèïë³íè, íàÿâí³ñòü 
÷è â³äñóòí³ñòü ñåðéîзíèх ìàêðîåêîíîì³÷íèх òà 
ф³ñêàëüíèх äèñбàëàíñ³â, ³ñíóю÷èé ñòàí ðîзâè-
òêó ф³íàíñîâèх ðèíê³â êðàїíè. Òàê³ îñîбëèâîñò³ ó 
ï³äхîäàх щîäî ñóбñóâåðåííèх зàïîзè÷åíü äîñèòü 
óìîâíî ìîæóòü бóòè зãðóïîâàí³ ó ÷îòèðè шèðîê³ 
êàòåãîð³ї, àäæå б³ëüш³ñòü êðàїí зàñòîñîâóє ñóì³ш 
з íèх. Ц³ êàòåãîð³ї òàê³:

- äåðæàâíèé êîíòðîëü, зàñíîâàíèé âèíÿòêîâî 
÷è â îñíîâíîìó íà зàñàäàх ðèíêîâîї äèñöèïë³íè 
(ðèíêîâèé);
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- êîíòðîëü íàä бîðãîì, зàñíîâàíèé íà âзàєìîä³ї 
(ñï³âðîб³òíèöòâ³) óðÿä³â ð³зíîãî ð³âíÿ;

- êîíòðîëü, щî ãðóíòóєòüñÿ íà ïåâíèх ïðàâè-
ëàх (зàêîíîäàâ÷èé ÷è зàêîíîäàâ÷î-îð³єíòîâàíèé);

- àäì³í³ñòðàòèâíèé àбî äèðåêòèâíèé êîíòðîëü.
Дî âèзíà÷åííÿ êîíöåïòóàëüíèх зàñàä ðèíêîâîї 

ìîäåë³ êîíòðîëю зðîбèâ ñâ³é âíåñîê Ò³ìîò³ Лåéí ó 
ðîбîò³ «Ðèíêîâèé ïîðÿäîê» ó 1993 ð. [5, ñ. 53-88]. 
Âëàñíå ðèíêîâà ìîäåëü êîíòðîëю íàä ñóбñóâåðåí-
íèìè бîðãàìè, äå íàäì³ðí³ зàïîзè÷åííÿ ìîæóòü 
ïîïåðåäæóâàòèñÿ àбî зðîñòàííÿì ðèíêîâèх ïðå-
ì³é (ñòàâîê, â³äñîòê³â, äèñêîíò³â, ìàðæ³), àбî 
ïðÿìèì âèêëю÷åííÿì ñóбíàö³îíàëüíèх ïîзè÷àëü-
íèê³â з ðèíêó бîðãîâîãî ф³íàíñóâàííÿ âíàñë³äîê 
ïîðóшåííÿ íèìè ðèíêîâîї äèñöèïë³íè. Êîíöåïòó-
àëüíèìè зàñàäàìè ðèíêîâîї ìîäåë³ êîíòðîëю, зà 
ïðîïîзèö³ÿìè Ò. Лåéíà, є: àбñîëюòíî â³äêðèò³ ³ 
â³ëüí³ ðèíêè, â ³äåàë³ – íàâ³òü бåз âñòàíîâëåíèх 
íîðìàòèâ³â ðåãóëюâàííÿ äëÿ ф³íàíñîâèх ïîñåðåä-
íèê³â, ÿê³ б зìîãëè ïîñòàâèòè ñóбíàö³îíàëüí³ óðÿ-
äîâ³ ³íñòèòóö³ї ó ïîëîæåííÿ ïðèâ³ëåéîâàíèх ïîзè-
÷àëüíèê³â ïåðåä ³íшèìè ñóб’єêòàìè. Êð³ì òîãî, 
íåîбх³äíà â³äñóòí³ñòü æîäíèх äåðæàâíèх/ñóâå-
ðåííèх ãàðàíò³é äëÿ ñóбíàö³îíàëüíèх ïîзè÷àëü-
íèê³â, ðîзâèíóòèé ðèíîê ñóбíàö³îíàëüíèх ö³ííèх 
ïàïåð³â ³ зàñòàâ, ïîâíå ðîзêðèòòÿ ф³íàíñîâîї ïîзè-
ö³ї ñóбíàö³îíàëüíèх ïîзè÷àëüíèê³â [5, ñ. 68]. Ìè 
ïîãîäæóєìîñÿ ³з âèщåîзíà÷åíèìè ðèñàìè, àäæå 
â³äñóòí³ñòü ïðÿìèх ÷è îïîñåðåäêîâàíèх, ÿâíèх 
àбî ïðèхîâàíèх óðÿäîâèх ãàðàíò³é äëÿ ìóí³öè-
ïàëüíèх зàïîзè÷åíü â³äïîâ³äàє âèìîãàì зäîðîâîї 
ф³ñêàëüíîї ïîë³òèêè òà ïîíèæåííю ìîæëèâèх 
ìîðàëüíèх ðèзèê³â. Òîä³ ÿê âñòàíîâëåííÿ òàêîãî 
зàêîíîäàâñòâà є ïðîãðåñîì ó ðîзìåæóâàíí³ ñóâå-
ðåííîãî ³ ñóбñóâåðåííîãî ðèзèê³â, âñå æ ³ñíóю÷à 
éìîâ³ðí³ñòü íåñïðîìîæíîñò³ ìóí³öèïàë³òåò³â 
ðîзðàхóâàòèñÿ ïî ñâîїх бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàííÿх 
ñïðèÿє ïðèéíÿòòю äîäàòêîâèх ðåãóëюю÷èх íîðì 
äëÿ ïîñèëåííÿ ïîзèö³ї ³ зàхèñòó êðåäèòîð³â ó 
âèïàäêàх ì³ñöåâèх äåфîëò³â. Â³äêðèò³ñòü ðèí-
ê³â êàï³òàë³â, зîêðåìà, â³äñóòí³ñòü îбìåæåíü äëÿ 
ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â ÿê äåðæàòåë³â ñóбíàö³î-
íàëüíèх îбë³ãàö³é ïîëÿãàє â íàñòóïíîìó. Бàãàòî 
óðÿä³â зä³éñíèëè ³ñòîòíèé ïðîãðåñ â ë³бåðàë³зàö³ї 
ðèíê³â êàï³òàëó, хî÷à îêðåì³ îбìåæåííÿ ïðîäî-
âæóюòü зàâàæàòè â³ëüíîìó ðóхó êàï³òàëó, íàïðè-
êëàä, ì³í³ìàëüí³ ³ ìàêñèìàëüí³ âèìîãè âêëàäåíü 
ó äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè, ðåãóëÿòîðí³ àêòè, щî 
ïîïåðåäæóюòü åì³ñ³ю ñïåöèф³÷íèх òèï³â ф³íàí-
ñóâàííÿ, ãàðàíò³ї ÷è хåäæèðóâàëüí³ ³íñòðóìåíòè 
äëÿ ñóбñóâåðåííèх ö³ííèх ïàïåð³â.

Пîâíèé äîñòóï äî ³íфîðìàö³ї щîäî ф³íàíñîâîãî 
ñòàíó ñóбíàö³îíàëüíèх ïîзè÷àëüíèê³â ïîëÿãàє â 
її ðîзêðèòò³ ÷åðåз ìåхàí³зìè зâ³òíîñò³ òà ìîí³òî-
ðèíãó ф³íàíñîâîї ³íфîðìàö³ї âêëю÷íî з äàíèìè 
ïðî âæå åì³òîâàíèé ñóбíàö³îíàëüíèé бîðã, ìîæ-
ëèâîñò³ éîãî ïîâåðíåííÿ. Íà æàëü, íåзâàæàю÷è íà 
зàãàëüíèé ïðîãðåñ ó öüîìó íàïðÿì³ äëÿ б³ëüшîñò³ 
êðàїí, êîíñîë³äîâàíà ³íфîðìàö³ÿ ïðî ì³ñöåâ³ òà 
ðåã³îíàëüí³ бîðãè àбî â³äñóòíÿ âзàãàë³, àбî зàëè-
шàєòüñÿ âêðàé îбìåæåíîю [5, ñ. 69-70].

У ñâîю ÷åðãó, ìîäåëü äèðåêòèâíîãî àбî àäì³í³-
ñòðàòèâíîãî êîíòðîëю íàä ì³ñöåâèìè зàïîзè÷åí-
íÿìè, âàð³юєòüñÿ â ä³àïàзîí³ â³ä ïîêðîêîâèх ïîãî-
äæóâàëüíèх ïðîöåäóð äëÿ ìóí³ö³ïàë³òåò³â àæ äî 
àбñîëюòíîãî â³äñòîðîíåííÿ їх â³ä бîðãîâîãî ðèíêó. 
Â òàê³é ìîäåë³ öåíòðàëüíèé óðÿä ìîæå âñòàíîâ-
ëюâàòè êîíòðîëü íàä ì³ñöåâèìè ïîзèêàìè ó äâîх 
âåêòîðàх: àбî зàñòîñîâóю÷è äåòàë³зîâàíèé ïðî-
öåñ їхíüîãî ïîåòàïíîãî ïîãîäæåííÿ бåзïîñåðåäíüî 
з óðÿäîì ÷è ÷åðåз éîãî àãåíò³â, àбî îбìåæóю÷è 
âèäè ðåñóðñ³â äëÿ òàêèх зàïîзè÷åíü (íàïðèêëàä, 

äîзâîëèâшè ì³ñöåâèì îðãàíàì âëàäè ïîзè÷àòè 
êîшòè âèêëю÷íî â³ä öåíòðàëüíîãî óðÿäó äëÿ 
ñïåö³àëüíèх ïîòðåб). Пðÿìèé êîíòðîëü íà ñóбñó-
âåðåííèì бîðãîì з бîêó öåíòðàëüíîãî óðÿäó, íà 
íàшó äóìêó, ñòðàæäàє â³ä äâîх îñíîâíèх íåäî-
ë³ê³â. Òàê, ð³шåííÿ щîäî зàëó÷åííÿ êîшò³â íà 
ì³ñöåâîìó ð³âí³ бóäóòü ïåðåâàæíî ïîë³òè÷íî 
âìîòèâîâàí³ зàãàëüíîäåðæàâíîю âëàäîю, âîäíî-
÷àñ зàëèшàòèìóòüñÿ åêîíîì³÷íî íåîбãðóíòîâà-
íèìè, íàâ³òü íåâèã³äíèìè äëÿ ìóí³öèïàë³òåò³â. 
Пî-äðóãå, äåòàë³зîâàíå ïîãîäæåííÿ âñ³х òðàíзàê-
ö³é ì³ñöåâèх зàïîзè÷åíü ³з öåíòðàëüíèì óðÿäîì 
ìîæå óòâåðäèòè ³ êðåäèòîð³â, ³ ïîзè÷àëüíèê³â â 
äóìö³ щîäî ³ñíóâàííÿ ïðèхîâàíèх, íåÿâíèх äåð-
æàâíèх ãàðàíò³é, à òàêîæ ïåðåêîíàòè, щî íàö³-
îíàëüíèé óðÿä òî÷íî âòðó÷àòèìåòüñÿ ó âèïàäêàх 
ñóбíàö³îíàëüíèх äåфîëò³â. У ï³äñóìêó öåíòð ïðè-
éíÿòòÿ ð³шåíü ïî ìóí³öèïàëüíèх ïîзèêàх зà òàêîї 
ìîäåë³ ìîæå зì³щóâàòèñÿ â³ä ì³ñöåâèх óðÿä³â äî 
äåðæàâíîї âëàäè, ìîòèâàö³ÿ зàïîзè÷åíü – íàäì³ðó 
ïîë³òèзóâàòèñÿ, ñòðàæäàòè â³ä зíèæåííÿ åêîíî-
ì³÷íîї åфåêòèâíîñò³, í³âåëюâàòè ðîëü ãðîìàä â 
óïðàâë³íí³ òåðèòîð³àëüíî-àäì³í³ñòðàòèâíîю îäè-
íèöåю. Цå êðàїíè: Бðàзèë³ÿ, Âåëèêîбðèòàí³ÿ, 
Гðåö³ÿ, Åñòîí³ÿ, Êèòàé, Íîðâåã³ÿ, Уãîðщèíà, 
Уêðàїíà òà бàãàòî ³íшèх, ïðè÷îìó öÿ ãðóïà íàé-
÷èñåëüí³шà [4, ñ. 165].

Âñåðåäèí³ ñïåêòðà ïîì³æ äèðåêòèâíîю òà ñóòî 
ðèíêîâîю ñèñòåìàìè фîðìóюòüñÿ òðåòÿ òà ÷åò-
âåðòà ìîäåë³ äåðæàâíîãî êîíòðîëю. Íàéбëèæåíîю 
äî ìîäåë³ ðèíêîâîãî êîíòðîëю є ìîäåëü âзàєìîä³³ 
ì³æ óðÿäàìè ð³зíèх ð³âí³â. Çà òàêîї ìîäåë³ îбìå-
æåííÿ íà зàбîðãîâàí³ñòü ñóбíàö³îíàëüíèх îðãà-
í³â âëàäè (ìóí³öèïàë³òåò³â) íå âñòàíîâëююòüñÿ 
зàêîíîì àбî öåíòðîì, àëå äîñÿãàюòüñÿ шëÿхîì 
êîíñåíñóñó ó ïåðåãîâîðàх òà äîìîâëåíîñòÿх ì³æ 
фåäåðàëüíîю ëàíêîю ³ ï³äïîðÿäêîâàíèìè їé óðÿ-
äàìè. Âàð³àíòè òàêîãî ðåãóëюâàííÿ ìîæíà зíà-
éòè â îêðåìèх єâðîïåéñüêèх êðàїíàх, зîêðåìà, 
Сêàíäèíàâ³ї, à òàêîæ îñòàíí³ì ÷àñîì â Àâñòðàë³ї. 
Çà òàêîãî ï³äхîäó ñóбíàö³îíàëüí³ îðãàíè âëàäè 
àêòèâíî зàä³ÿí³ ó фîðìóëюâàíí³ ìàêðîåêîíîì³÷-
íèх ïîêàзíèê³â ³ êëю÷îâèх ф³íàíñîâèх ïàðàìå-
òð³â, щî ò³ñíî ïîâ’ÿзàí³ ì³æ ñîбîю. Яê íàñë³äîê, 
зàбåзïå÷óєòüñÿ óзãîäæåííÿ ö³ëüîâèх ïîêàзíèê³â 
äåф³öèòó бюäæåò³â ð³зíèх ð³âí³â, âèзíà÷àюòüñÿ 
ñï³ëüí³ íàïðÿìêè ф³ñêàëüíîї ïîë³òèêè, щî ñïðè-
ÿòèìóòü зðîñòàííю äîхîäíîї ³ âèäàòêîâîї ÷àñ-
òèí бюäæåò³â. Âîäíî÷àñ ñïåö³àëüí³ îбìåæåííÿ 
íàêëàäàюòüñÿ íà ф³ñêàëüí³ ³íñòðóìåíòè îêðåìèх  
ñóбíàö³îíàëüíèх юðèñäèê³é. У б³ëüшîñò³ êðàїí, ÿê³ 
âèêîðèñòîâóюòü ìîäåëü äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ 
бîðãó íà îñíîâ³ âзàєìîä³ї, ïåðåìîâèíè îбîâ’ÿзêîâî 
є äâîñòîðîíí³ì ïðîöåñîì ì³æ öåíòðîì ³ ëàíêàìè 
ì³ñöåâîãî óðÿäóâàííÿ. À â Àâñòðàë³³ òàêèé ïðî-
öåñ є бàãàòîñòîðîíí³ì ³ фóíêö³îíóє ó âèãëÿä³ ñïå-
ö³àëüíî ñòâîðåíîї Пîзèêîâîї Ðàäè, äî ñêëàäó ÿêîї 
âхîäÿòü óñ³ шòàòè êðàїíè [4, c. 165-166].

Îñòàííÿ ìîäåëü зàñíîâàíà íà зàêîíîäàâñòâ³, зà 
ÿêîї ðèíîê ñóбíàö³îíàëüíèх зàïîзè÷åíü фóíêö³î-
íóє â ìåæàх зàêîíîäàâ÷îãî òà ³íñòèòóö³îíàëüíîãî 
ïîëÿ. Òàê³ зàêîíîäàâ÷³ ³ ³íñòèòóö³îíàëüí³ ðàìêè 
ãðóíòóюòüñÿ íà зàñàäàх ìàêðîåêîíîì³÷íîї òà ф³ñ-
êàëüíîї ñòàб³ëüíîñò³, ïðîзîðîñò³ òà ðèíêîâîї åфåê-
òèâíîñò³. Îñíîâíèìè êîìïîíåíòàìè зàêîíîäàâ÷îї 
íîðìàòèâíî-ïðàâîâîї бàзè äëÿ ñóбíàö³îíàëüíèх 
зàïîзè÷åíü є:

- ðîзïîä³ë бюäæåòó íà êîìïîíåíòè: ïîòî÷íó 
³ êàï³òàëüíó, зàêð³ïëåííÿ ðåñóðñíèх äæåðåë зà 
êîæíîю з íèх;

- âèзíà÷åííÿ òåðì³íó «äåðæàâíîãî (ïóбë³÷íîãî) 
бîðãó»;
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- ñïåö³àëüí³ îбìåæåííÿ щîäî ñóì зàïîзè÷åíü 
÷è бîðãó;

- ñóâåðåíí³ ÷è ñóбñóâåðåíí³ зàêîíîì³ðíî ïðè-
хîäèìî äî äóìêè, щî ðîзâèòîê âïîðÿäêîâàíîãî ³ 
åфåêòèâíîãî ñóбíàö³îíàëüíîãî ф³íàíñîâîãî ðèíêó 
êðèòè÷íî зàëåæèòü â³ä зàêîíîäàâ÷îї, ðåãóëÿòîð-
íîї òà ³íñòèòóö³îíàëüíîї íîðìàòèâíî-ïðàâîâîї 
бàзè, â óìîâàх ÿêîї îïåðóюòü ð³зíîìàí³òí³ ó÷àñ-
íèêè ðèíêó. Ðîëü òàêîãî äîïîì³æíîãî ñåðåäîâèщà 
ïîëÿãàє â ñòâîðåíí³ îñíîâè, бàзè äëÿ ïîÿâè ðèíêó, 
äå ïðèâàòí³ ³íâåñòîðè ³ ф³íàíñîâ³ ïîñåðåäíèêè 
зìîæóòü êîíêóðóâàòè зà ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè â³ä 
âëàñíèê³â зàîщàäæåíü.

Îòæå, ÿêщî ïðîàíàë³зóâàòè ³ñíóю÷³ ìîäåë³ äåð-
æàâíîãî êîíòðîëю, ó б³ëüшîñò³ êðàїí ñâ³òó äåðæàâà 
íå бåðå íà ñåбå â³äïîâ³äàëüíîñò³ зà зîбîâ’ÿзàííÿìè 
îðãàí³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ, âîäíî÷àñ öåí-
òðàëüí³ óðÿäè зàбåзïå÷óюòü зàãàëüíó ф³íàíñîâó 
ñòàб³ëüí³ñòü. Òîìó äåðæàâà â îñîб³ її öåíòðàëüíèх 
îðãàí³â âëàäè зìóшåíà ðåãóëюâàòè (îбë³êîâóâàòè, 
êîíòðîëюâàòè, îбìåæóâàòè) ðèíîê ìóí³öèïàëü-
íèх зàïîзè÷åíü:

У êîíòåêñò³ íàóêîâèх óзàãàëüíåíü ïîñòàюòü 
òàê³ ïðîбëåìè:

- â³ä ÿêèх ÷èííèê³â зàëåæèòü ïðåâàëюю÷à 
ìîäåëü äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ ðèíêó ìóí³öè-
ïàëüíèх зàïîзè÷åíü;

- ÷è êîðåëює фîðìà êîíòðîëю ³з зàãàëüíèì 
îбñÿãîì åì³òîâàíîãî ì³ñöåâîãî бîðãó òà ð³âíåì 
ñóбíàö³îíàëüíîї зàбîðãîâàíîñò³.

Íà íàшó äóìêó, ïðèíöèïîâèìè фàêòîðàìè, щî 
âèзíà÷àюòü фóíêö³îíóâàííÿ ïåâíîї ìîäåë³ äåð-
æàâíîãî êîíòðîëю íàä бîðãàìè ì³ñöåâèх óðÿä³â, є 
ïîë³òè÷í³ òà òåðèòîð³àëüíî-àäì³í³ñòðàòèâí³. Òàê, 
ó äåðæàâàх з íåäåìîêðàòè÷íèìè фîðìàìè ïðàâ-
ë³ííÿ зàïîзè÷åííÿ ñóбñóâåðåííîãî ð³âíÿ ïåðåâàæíî 
зàбîðîíåí³ зàêîíîäàâ÷î. Пðèêëàäàìè ìîæóòü бóòè 
Àзåðбàéäæàí, Àëбàí³ÿ, Â³ðìåí³ÿ, Òàäæèêèñòàí òà 
³í. Дåðæàâè, щî ñòàëè ó÷àñíèêàìè ïðîöåñó ìóí³-
öèïàëüíèх зàïîзè÷åíü íåщîäàâíî, îбèðàюòü зàêî-
íîäàâ÷î îð³єíòîâàíó ìîäåëü – Бîëãàð³ÿ, Пîëüщà, 
Ðóìóí³ÿ. Дî ö³єї æ ãðóïè íàëåæàòü âèñîêîðîзâè-
íåí³ єâðîïåéñüê³ êðàїíè – Í³äåðëàíäè, Í³ìå÷÷èíà, 
²òàë³ÿ [8, ñ. 124-126].

Àäì³í³ñòðàòèâíó фîðìó êîíòðîëю îбèðàюòü ÿê 
äåðæàâè з óí³òàðíèì óñòðîєì, òàê ³ фåäåðàòèâí³. 
Òàêèé êîíòðîëü íàбóâàє ð³зíîìàí³òíèх фîðì, 
âêëю÷íî ³з âñòàíîâëåííÿì щîð³÷íèх ë³ì³ò³â íà 
зàïîзè÷åííÿ äëÿ îêðåìèх юðèñäèêö³é, ïîãî-
äæåííÿ êîæíîї îêðåìîї îïåðàö³ї, їхí³х òåðì³í³â 
³ óìîâ, íàïðÿìó âèêîðèñòàííÿ êîшò³â. Êîíòðîëü 
ìîæå бóòè зîñåðåäæåíèé íà ñòàä³ї, щî ïåðåäóє 
зàïîзè÷åííю, à ìîæå îхîïëюâàòè óâåñü ïåð³îä 
³ñíóâàííÿ бîðãó ÷åðåз зàñòîñóâàííÿ ìîí³òîðèíãó. 
Çðîзóì³ëî, щî òàêà ìîäåëü êîíòðîëю б³ëüшå є 
хàðàêòåðíîю ðèñîю óí³òàðíèх êðàїí, í³æ фåäå-
ðàëüíèх óòâîðåíü. Дî ö³єї ìîäåë³ òÿæ³юòü б³ëü-
ш³ñòü êðàїí ðîзâèíóòîї äåìîêðàò³ї, àäæå ïðîöåñè 
ф³ñêàëüíîãî фåäåðàë³зìó ò³ëüêè íàбóâàюòü îбåð-
ò³â óïðîäîâæ îñòàíí³х äâîх äåñÿòèë³òü.

У ñâîю ÷åðãó ìîäåëü âзàєìîä³ї (ñï³âðîб³òíè-
öòâà) ìàє зðîзóì³ë³ ïåðåâàãè ó зàîхî÷åíí³ ä³àëîãó 
òà îбì³íó ³íфîðìàö³єю ì³æ ð³зíèìè ð³âíÿìè óðÿ-
äóâàííÿ. Âîíà ñïðè÷èíÿє зðîñòàííÿ óñâ³äîìëåííÿ 
ì³ñöåâèìè ïîë³òèêàìè íàñë³äê³â їхíüîãî ф³ñêàëü-
íîãî âèбîðó íà ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³. Òàêà 
ìîäåëü íàéêðàщå фóíêö³îíóє â êðàїíàх êîíñåðâà-
òèâíèх, ³з óêîð³íåíîю êóëüòóðîю ф³ñêàëüíîї äèñ-
öèïë³íè (Àâñòðàë³ÿ, Бåëüã³ÿ, Дàí³ÿ). Òàêà ñèñòåìà 
ìîæå бóòè íååфåêòèâíîю â óìîâàх íåðîзâèíóòîãî 
ðèíêó ÷è ñëàбêîї ïîзèö³ї åêîíîì³÷íîãî òà ф³íàíñî-
âîãî ìåíåäæìåíòó öåíòðàëüíîãî óðÿäó.

Âîäíî÷àñ б³ëüш³ñòü зàх³äíèх íàóêîâö³â óñå æ 
ââàæàюòü, щî ìóí³öèïàëüíà ф³ñêàëüíà ³ бîðãîâà 
ïîë³òèêà – ÿê íåïîä³ëüíà її ÷àñòèíà – ïîâèííà 
ìàòè äîñòàòíю àâòîíîì³ю, à її ðîзâèòîê íå ìîæå 
íàäì³ðíî îбìåæóâàòèñÿ öåíòðàëüíîю âëàäîю êðà-
їíè. Пðîòå òàêà àâòîíîìí³ñòü ìîæëèâà â ïðèíöèï³ 
ò³ëüêè â äåðæàâàх з ðîзâèíóòèìè äåìîêðàòè÷íèìè 
ïðîöåäóðàìè, à íå â êðàїí³ ³з íàäì³ðíîю êîíöåí-
òðàö³єю ðåñóðñ³â, ф³íàíñ³â, ïîâíîâàæåíü â öåí-
òðàëüíîìó àïàðàò³ âëàäè. Òàêîю, íà æàëü, зàëè-
шàєòüñÿ ñüîãîäí³ Уêðàїíà. Òîìó, íà íàшó äóìêó, 
ò³ëüêè ï³ñëÿ íåîбх³äíèх ïîë³òè÷íèх, àäì³í³ñòðà-
òèâíèх ³, ÿê íàñë³äîê, зàêîíîäàâ÷èх é íîðìàòèâ-
íèх зì³í ìîæå з’ÿâèòèñÿ ³ ðîзâèíóòèñÿ ф³íàíñîâà 
àâòîíîì³ÿ îêðåìèх òåðèòîð³é òà ì³ñò.

Àíàë³з íàâåäåíèх âèзíà÷åíü äîзâîëÿє ñфîðìó-
ëюâàòè âëàñíå òëóìà÷åííÿ ìóí³öèïàëüíîї бîðãî-
âîї ïîë³òèêè.

Îòæå, ï³ä ìóí³öèïàëüíîю бîðãîâîю ïîë³òèêîю 
ðîзóì³єìî êîìïëåêñíèé бåзïåðåðâíèé ïðîöåñ, 
ä³ÿëüí³ñòü íàö³îíàëüíîãî óðÿäó òà ì³ñöåâèх îðãà-
í³â âëàäè, ÿê³ ìàюòü ïîâíîâàæåííÿ щîäî зàëó-
÷åííÿ бîðãîâèх ðåñóðñ³â òà âèзíà÷àюòü íàïðÿìè їх 
âèêîðèñòàííÿ з ìåòîю ñòèìóëюâàííÿ ³ííîâàö³é-
íîї òà ³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ íà òåðèòîð³ї ïåâ-
íîї ï³äïîðÿäêîâàíîї àäì³í³ñòðàòèâíîї îäèíèö³ òà 
зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî â³äòâîðåííÿ òðóäîâèх, ïðè-
ðîäíèх òà ìàòåð³àëüíèх ðåñóðñ³â, зàбåзïå÷óюòü íà 
бàзîâîìó бюäæåòíîìó ð³âí³ óïðàâë³ííÿ бîðãîì òà 
зãåíåðîâàíèìè íèì ðèзèêàìè, зä³éñíююòü зàхîäè 
з éîãî îбñëóãîâóâàííÿ (зà íåîбх³äíîñò³ – ðåф³íàí-
ñóâàííÿ, ðåñòðóêòóðèзàö³ю) òà ïîãàшåííÿ.

Îêðåìî âàðòî âèä³ëèòè бîðãîâó ïîë³òèêó êîìó-
íàëüíèх ï³äïðèєìñòâ ³ îðãàí³зàö³é, ÿê³ îòðèìó-
юòü зàïîзè÷åííÿ ï³ä ì³ñöåâ³ ãàðàíò³ї (ãàðàíò³ї 
ìóí³öèïàë³òåò³â àбî ì³ñüêèх ðàä – â óêðàїíñüêîìó 
ïðàâîâîìó ïîë³). Їхíÿ бîðãîâà ïîë³òèêà зà ñâîєю 
åêîíîì³÷íîю ñóòòю óîñîбëює ì³êðîð³âåíü бîðãî-
âîї ïîë³òèêè àбî бîðãîâó ïîë³òèêó ñóб’єêò³â ãîñ-
ïîäàðюâàííÿ. Òàêèé бîðã є óìîâíèì зà ñâîєю 
ñóòòю äëÿ ìóí³öèïàë³òåòó, ³ ëèшå ó ðàз³ äåфîëòó 
êîìóíàëüíîї ñòðóêòóðè ³ íåäîñòàòíîñò³ зàñòàâíîãî 
ìàéíà ïåðåхîäèòü ó ïðÿìèé (бåзïîñåðåäí³é) бîðã 
ì³ñöåâîãî îðãàíó âëàäè.

Дîñë³äæåííÿ êîíöåïòóàëüíèх зàñàä ìóí³öè-
ïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè ï³äòâåðäèëî, щî ó äåð-
æàâíèх ф³íàíñàх âîíà є íåâ³ä’єìíîю êîìïîíåíòîю 
òà ³íñòðóìåíòîì зàãàëüíîäåðæàâíîї ф³ñêàëüíîї 
ïîë³òèêè. Сó÷àñí³ òå÷³ї åêîíîì³÷íîї íàóêè ìóí³-
öèïàëüíó бîðãîâó ïîë³òèêó ïîзèö³îíóюòü ÿê ìóëü-
òèфóíêö³îíàëüíèé òà бàãàòîñòàä³éíèé ф³íàíñîâèé 
ïðîöåñ, ÿêèé äîзâîëÿє бàзîâ³é ëàíö³ äåðæàâíîãî 
óïðàâë³ííÿ – ìóí³öèïàë³òåòàì, зàëó÷àòè äîäàò-
êîâ³ ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè äëÿ зàäîâîëåííÿ ïîòðåб 
íàñåëåííÿ êîíêðåòíîї òåðèòîð³ї. У ðîзâèòêó ìóí³-
öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîâåä³íêè ÿê ÿâèщà ñë³ä âèð³з-
íÿòè òðè ñó÷àñí³ òðåíäè: ф³íàíñîâèé ґðóíò äëÿ 
ïîäàëüшîї óðбàí³зàö³ї òà ìåòðîïîë³зàö³ї, ïåðåх³ä 
бîðãó â ëàòåíòíó фîðìó ãàðàíò³é, âîäíî÷àñ äîì³-
íàíòîю бîðãîâîãî ñåãìåíòó ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â 
ì³ñò ñòàюòü âïëèâè ïîë³òè÷íèх òà ñóñï³ëüíèх ïðî-
öåñ³â, фàзè åëåêòîðàëüíîãî öèêëó òîщî.

Åфåêòèâí³ñòü ðåàë³зàö³ї бîðãîâîї ïîë³òèêè ì³ñ-
öåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ âèðàæàєòüñÿ «зîëîòèì» 
ïðàâèëîì ³íâåñòóâàííÿ, ÿêå âèìàãàє бàëàíñó àбî 
ïðîф³öèòó ïîòî÷íîãî бюäæåòó ³ äîзâîëÿє âèêîðèñ-
òàííÿ зàïîзè÷åíü ò³ëüêè äëÿ ³íâåñòèö³éíèх ö³ëåé.

Ìîæëèâ³ñòü ì³ñöåâèх îðãàí³â âëàäè âïëèâàòè íà 
ðåã³îíàëüíèé ðîзâèòîê ÷åðåз ф³ñêàëüíèé ³íñòðóìåí-
òàð³é îбìåæóєòüñÿ öåíòðàë³зîâàíèìè ð³шåííÿìè 
äåðæàâè, ÿêà ðåàë³зóє ïîë³òèêó ф³íàíñîâîãî âèð³â-
íюâàííÿ ïî â³äíîшåííю äî ðåã³îí³â шëÿхîì зàêð³-
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ïëåííÿ зà îðãàíàìè ì³ñöåâîї âëàäè ïîâíîâàæåíü â³ä-
íîñíî ìîб³ë³зàö³ї äîхîä³â äî ì³ñöåâèх бюäæåò³â òà 
äåëåãóâàííÿ їì фóíêö³é ó ñфåð³ ïîë³òèêè âèäàòê³â.

Âисновок. Â Уêðàїí³ íå ñфîðìîâàíî äåðæàâíó 
ñòðàòåã³ю зàëó÷åííÿ бîðãîâèх ³íñòðóìåíò³â äëÿ 
ф³íàíñóâàííÿ ì³ñöåâèх ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â, 
ÿêà б ґðóíòóâàëàñÿ íà ф³íàíñîâ³é äåöåíòðàë³зà-
ö³ї òà ðîзшèðåíí³ ïîâíîâàæåíü ì³ñöåâèх îðãàí³â 
âëàäè, зàãàëüíîïðèéíÿòèх ó ãëîбàëüíèх ïðàêòè-
êàх. Пðè÷èíîю öüîãî є íàäì³ðíà êîíöåíòðàö³ÿ 
ïîâíîâàæåíü щîäî ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â â öåíòðàëü-
íîìó àïàðàò³ âëàäè, òîìó, íà íàшó äóìêó, ò³ëüêè 

ï³ñëÿ íåîбх³äíèх ïîë³òè÷íèх, àäì³í³ñòðàòèâíèх 
³, ÿê íàñë³äîê, зàêîíîäàâ÷èх é íîðìàòèâíèх зì³í 
ìîæóòü з’ÿâèòèñÿ ïîòóæí³ ф³íàíñîâî àâòîíîìí³ 
ì³ñòà, ÿê³ ïîñòàíóòü íå ò³ëüêè фóíäàìåíòîì äåð-
æàâíîñò³, àëå ³ òî÷êàìè ðîñòó, äðàéâåðàìè ðîзâè-
òêó ³ííîâàö³éíèх ïðîöåñ³â ³ âèзíà÷àòèìóòü ïð³îðè-
òåòí³ íàïðÿìêè ïåðåòâîðåíü â ñóñï³ëüñòâ³.

²ñíóю÷à â Уêðàїí³ ïðàêòèêà ìóí³öèïàëüíîї 
бîðãîâîї ïîë³òèêè îêðåìèх ñóб’єêò³â бàзîâîї ëàíêè 
äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ âèìàãàє óзàãàëüíåííÿ òà 
фîðìóâàííÿ íà òàê³é îñíîâ³ ïðèíöèï³â ³ ïðàâèë 
åфåêòèâíîї ìóí³öèïàëüíîї бîðãîâîї ïîë³òèêè.
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ÒÅÎÐÅÒÈÊÎ-ÊÎÍÖÅПÒÓÀËÜÍЫÅ ÄÎМÈÍÀÍÒЫ  
ФÎÐМÈÐÎÂÀÍÈЯ МÓÍÈÖÈПÀËÜÍÎЙ ÄÎËÃÎÂÎЙ ПÎËÈÒÈÊÈ

Ðезюме
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíы òåîðåòèêî-êîíöåïòóàëüíыå îñíîâы фîðìèðîâàíèÿ ìóíèöèïàëüíîé äîëãîâîé ïîëè-
òèêè êàê íåîòъåìëåìîé êîìïîíåíòы è èíñòðóìåíòà îбщåãîñóäàðñòâåííîé фèñêàëüíîé ïîëèòèêè. Îñó-
щåñòâëåí àíàëèз îïòèìàëüíîãî ïîäхîäà ê ïîíèìàíèю ñóòè ìóíèöèïàëüíîé äîëãîâîé ïîëèòèêè. Îбîб-
щåíы îñíîâíыå ìîäåëè ãîñóäàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ зà ïðèâëå÷åíèåì äîëãîâых ðåñóðñîâ íà ìåñòíîì 
óðîâíå. Пðåäëîæåíы îñíîâíыå íàïðàâëåíèÿ ñîâåðшåíñòâîâàíèÿ ìóíèöèïàëüíîé äîëãîâîé ïîëèòèêè â 
Уêðàèíå â êîíòåêñòå äàëüíåéшèх ïåðñïåêòèâ ðàзâèòèÿ è åâðîïåéñêîé èíòåãðàöèè.
Êлючевые слова: ìóíèöèïàëüíàÿ äîëãîâàÿ ïîëèòèêà, ñóбñóâåðåííыå зàéìы, ìóíèöèïàëüíîå äîëãîâîå 
ïîâåäåíèå, эффåêòèâíîñòü ìóíèöèïàëüíîé äîëãîâîé ïîëèòèêè, ìåñòíыé äîëã.
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THE THEORETICAL AND CONCEPTUAL DOMINANTS  
OF THE MUNICIPAL DEBT POLICY FORMATION

Summary
The theoretical and conceptual dominant of formation of the municipal debt policy as an integral component 
and a tool of the general government fiscal policy are described in the article. The analysis of the optimal 
approach to the understanding of the municipal debt policy is done. The main models of the state control over 
resource allocation at the local level are highlighted. The main directions of improvement of the municipal debt 
policy in Ukraine in the context for further development prospects and for European integration are proposed.
Keywords: municipal debt policy, sub-sovereign borrowing, municipal debt behaviour, efficiency of the 
municipal debt policy, local debt.


