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Постановка проблеми. Çàзâè÷àé ³íòåðåñ äî 
фàêòó ³ñíóâàííÿ äåðæàâíèх зàïîзè÷åíü âèíèêàє 
ó ïåð³îä з³òêíåííÿ з ф³íàíñîâèìè òðóäíîщàìè, 
щî âèêëèêàí³ ф³íàíñîâî-êðåäèòíîю ïîë³òèêîю 
êðàїíè. Дåðæàâí³ êðåäèòí³ â³äíîñèíè íà ñó÷àñ-
íîìó åòàï³ ïîâ’ÿзàí³ з ф³íàíñóâàííÿì äåф³öèòó 
бюäæåòó. 

Åâîëюö³ÿ ï³äхîä³â äî ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ 
äåф³öèòó бюäæåòó ïðîéшëà äîâãèé шëÿх – â³ä 
òðèâ³àëüíîãî äðóêó ãðîшåé íà ïîêðèòòÿ äåф³-
öèòó äî äèâåðñèф³êîâàíèх âíóòð³шí³х òà зîâí³ш-
í³х ïîзèê ³з ð³зíî÷àñîâèì óзãîäæåííÿì їх ïîãà-
шåííÿ. Âàðòî зàзíà÷èòè, щî íàâ³òü ïðèì³òèâíå 
äðóêóâàííÿ ãðîшåé íà ïîêðèòòÿ äåф³öèòó âèêî-
ðèñòîâóєòüñÿ ³ ñüîãîäí³ â íèзö³ êðàїí. Íàâ³òü 
äåÿê³ âèñîêîðîзâèíåí³ êðàїíè з ðèíêîâîю åêî-
íîì³êîю ó ïåâíèх óìîâàх ïîєäíóюòü åì³ñ³éí³ 
òà íååì³ñ³éí³ äæåðåëà ïîêðèòòÿ äåф³öèòó, ÿêщî 
òàêå ïîєäíàííÿ є åêîíîì³÷íî îбґðóíòîâàíèì òà 
íå зàâäàє ðóéí³âíîї шêîäè ðîзâèòêó åêîíîì³êè 
êðàїíè [1, ñ. 59].

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Пèòàííÿ ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó 
зàéìàє íàëåæíå ì³ñöå â ïðàöÿх бàãàòüîх íàóêîâ-
ö³â òà åêîíîì³÷íèх шê³ë. Сòàâëåííÿ äî öüîãî 
ÿâèщà зì³íюâàëîñÿ з³ зì³íîю ïð³îðèòåò³â â åêî-
íîì³÷íîìó ðîзâèòêó äåðæàâè òà ñâ³òó. Ð³зí³ ïîзè-
ö³ї äîñë³äíèê³â óìîâíî ðîзä³ëèëèñÿ íà äâà ïð³-
îðèòåòí³ íàïðÿìè: äåðæàâí³ зàïîзè÷åííÿ – öå 
íåãàòèâíå ÿâèщå â êðàїí³ (À. Сì³ò, Д. Ð³êàðäî); 
äåðæàâí³ зàïîзè÷åííÿ є âàæëèâèì ³íñòðóìåí-
òîì ф³íàíñóâàííÿ äåðæàâíèх ïîòðåб (À. Âàãíåð, 
Дæ.Ì. Êåéíñ, П.À. Сàìóåëüñîí, С. Гàðð³ñ).   

Дîñë³äæåííÿ òåîðåòè÷íèх òà ïðàêòè÷íèх àñïåê-
ò³â ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó âèñâ³òëåíî ó 
ïðàöÿх òàêèх â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â, ÿê: Í. Âåð-
ñàëü, ². Люòèé, Î. Любê³íà, Â. Êîзюê, Ð. Ðàê, 
Î. Ðîæêî, Â. Шåëóäüêî, С. Бîðèíåöü, Л. Ìîãèëêî. 

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Бîðãîâèé ³íñòðóìåíòàð³é Уêðàїíè 
є íåäîñêîíàëèì, òîìó ³ñíóє íåîбх³äí³ñòü äîñë³-
äæåííÿ ³ñòîðè÷íèх îñîбëèâîñòåé ìåòîä³â ф³íàíñó-
âàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó.

Мета статті  ïîëÿãàє ó ðîзãëÿä³ ïîзèö³é íàó-
êîâö³â щîäî ïèòàííÿ äåф³öèòíîñò³ бюäæåòó, àíà-
ë³з³ îñíîâíèх åòàï³â ñòàíîâëåííÿ ìåòîä³â ф³íàí-
ñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó òà ñóïðîâîäæóю÷èх 
бюäæåòíèх ïðîöåñ³â  â Уêðàїí³.   

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Бîðãîâà ïîë³òèêà äåðæàâ ó ðîзð³з³ ³íñòðóìåíò³â 
зàëó÷åííÿ êîшò³â зì³íюâàëàñÿ òà ïðîéшëà шëÿх 
â³ä âèêîðèñòàííÿ äæåðåë, щî íå îïîñåðåäêîâó-
юòü ïîзèêîâèх â³äíîñèí (Х²²–ХVI ñò.), äî îфîðì-
ëåííÿ ïîзèê ф³íàíñîâèì ³íñòðóìåíòîì (з ê³íöÿ 
ХVI²² ñò.). Íèí³ äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè є ä³єâèì 
³íñòðóìåíòîì íà ф³íàíñîâîìó ðèíêó [10, ñ. 82].

Îäí³єю з öåíòðàëüíèх â ³ñòîðèêî-åêîíîì³÷-
í³é òà íàóêîâî-ïóбë³öèñòè÷í³é ë³òåðàòóð³ äðó-
ãîї ïîëîâèíè Х²Х – ïî÷àòêó ХХ ñò. бóëà ïðî-
бëåìà ïîшóêó äæåðåë äîäàòêîâèх äîхîä³â äëÿ 
ïîêðèòòÿ äåðæàâíèх âèäàòê³â. Òåîðåòè÷íèé 
àíàë³з äåðæàâíîãî êðåäèòó бóëî зàïî÷àòêîâàíî 
â «Дîñë³äæåíí³ ïðî ïðèðîäó òà ïðè÷èíè äîбðî-
бóòó íàö³ї» À. Сì³òîì. У ²²² ðîзä³ë³ «Пðî äåð-
æàâí³ бîðãè» â³í àðãóìåíòóє ñâîє óïåðåäæåíå 
ñòàâëåííÿ äî äåðæàâíèх âèäàòê³â, ф³íàíñóâàííÿ 
ÿêèх ÷åðåз ìåхàí³зì îïîäàòêóâàííÿ àбî ÷åðåз 
ïðîäàæ äåðæàâíèх ö³ííèх ïàïåð³â íåîäì³ííî 
â³äâîë³êàє ðîбî÷ó ñèëó òà êàï³òàë â³ä ïðîäóê-
òèâíîãî зàñòîñóâàííÿ [4, ñ. 265].

Д. Ð³êàðäî âèñëîâëює ñâîю ïîзèö³ю щîäî ïåðå-
âàãè îïîäàòêóâàííÿ ïåðåä зàïîзè÷åííÿìè íàâ³òü â 
åêñòðåìàëüíèх äëÿ äåðæàâè ñèòóàö³ÿх: «Сèñòåìà 
ïîзèê б³ëüш ðóéí³âíà äëÿ íàö³îíàëüíîãî êàï³-
òàëó, í³æ ñèñòåìà îбòÿæëèâîãî îïîäàòêóâàííÿ 
òîãî æ ðîзì³ðó» [7, ñ. 213]. Пðàêòèêà äåðæàâíîãî 
бîðãó, íà éîãî ïåðåêîíàííÿ, ïðîâîêóє ïîâåä³íêó, 
ÿêà «ðîбèòü íàñ ìåíш åêîíîìíèìè é óâîäèòü â 
îìàíó з ïðèâîäó íàшîãî фàêòè÷íîãî ñòàíîâèщà» 
[6, ñ. 108].

Òàêîї æ ïîзèö³ї äîòðèìóâàâñÿ Ф. Í³бåí³óñ, îäèí 
³з зàñíîâíèê³â òåîð³ї äåðæàâíîãî êðåäèòó, ÿêèé 
óâàæàâ, щî äåðæàâí³ ïîзèêè íåãàòèâíî âïëèâà-
юòü íà фóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó, ñòâîðåíîãî 
зàâäÿêè ñòàðàííю é зàîщàäëèâîñò³. Â³í óêàзóâàâ 
íà òàê³ íåãàòèâí³ íàñë³äêè зðîñòàííÿ äåðæàâíîãî 
бîðãó, ÿê: ñòðèìóâàííÿ ïðîãðåñó ó âèðîбíèöòâ³; 
зíèæåííÿ ñòèìóë³â äî ïðîäóêòèâíîї ä³ÿëüíîñò³; 
зìåíшåííÿ ðåàëüíèх äîхîä³â бåзïîñåðåäí³х âèðîб-
íèê³â; ïîñèëåííÿ íåð³âíîñò³ â ðîзïîä³ë³ ñóñï³ëü-
íîãî бàãàòñòâà; зб³ëüшåííÿ ê³ëüêîñò³ òèх, хòî íå 
ìîæå зíàéòè ðîбîòó. 

Пðîòèâíèêîì зíà÷íèх óðÿäîâèх зàïîзè÷åíü 
бóâ Ò. Ìàëüòóñ, ÿêèé ïîð³âíюâàâ âïëèâ äåðæàâ-
íîãî бîðãó íà åêîíîì³êó з ä³єю ñòðàшíîї хâîðîбè, 
щî зíèщóє äîбðîбóò ³ ï³äðèâàє îñíîâè ïîë³òè÷-
íîãî æèòòÿ. 

Òàêèì ÷èíîì, ó ХV²²² ñò. òà íà ïî÷àòêó Х²Х ñò. 
ñåðåä ó÷åíèх-åêîíîì³ñò³â ïàíóâàëà äóìêà ïðî òå, 
щî äåðæàâíèé êðåäèò є íåìèíó÷èì зëîì ³ éîãî 
ðîзì³ðè ïîâèíí³ бóòè ÿêîìîãà ìåíшèìè, îñê³ëüêè 
â³í íå ñïðèÿє ðîзâèòêó ãîñïîäàðñòâà ³ ï³äâèщåííю 
äîбðîбóòó íàñåëåííÿ [4, ñ. 267].

²з âèíèêíåííÿì ó êðàїíàх Єâðîïè íà ïî÷àòêó 
XV ñò. ïåðшîї êîíöåïö³ї ðèíêîâîї åêîíîì³êè – 
ìåðêàíòèë³зìó – ïðîбëåìà зàбåзïå÷åííÿ òðèâàëîãî 
åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ, ÿêå â³ä³ãðàâàëî êëю÷îâó 
ðîëü ó ïðîöâ³òàíí³ ÷è зàíåïàä³ ïåâíîї äåðæàâè, 
зàéíÿëà öåíòðàëüíå ì³ñöå â åêîíîì³÷íèх òåîð³ÿх.

Êîíöåïö³ÿ «зäîðîâèх ф³íàíñ³â» бóëà â³äñó-
íóòà, â åêîíîì³÷í³é òåîð³ї зàïàíóâàëà äóìêà ïðî 
íåîбîâ’ÿзêîâ³ñòü збàëàíñîâàíîñò³ бюäæåò³â. Êðå-
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äèòíèé ðèíîê ñòàє âïëèâîâèì ñòèìóëîì äëÿ фîð-
ìóâàííÿ «åфåêòèâíîãî ïîïèòó», à äåф³öèò äåð-
æàâíîãî бюäæåòó ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ³íñòðóìåíò 
ðåãóëюâàííÿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ñòàíó äåð-
æàâè [9, ñ. 232].

Òåîð³ÿ ïðîïîзèö³ї (supply-side economics) ñфîð-
ìóâàëàñÿ â 70-ò³ ðîêè ХХ ñò. зóñèëëÿìè åêîíîì³ñ-
ò³â СШÀ П. Бîóðìåíà, Ф. Фåëäñòàéíà, Ð. Бàððîó òà 
³í. [11, ñ. 49]. Íà â³äì³íó â³ä Êåéíñà âîíè ââàæàëè, 
щî бюäæåòíèé äåф³öèò íå ÿâëÿє ñîбîю ñåðéîзíîї 
зàãðîзè äëÿ åêîíîì³êè, ÿêщî éîãî ðîзì³ðè ³ фóíê-
ö³îíóâàííÿ íå ñóïåðå÷àòü òåìïó ðîñòó ïðîïîзèö³ї 
ãðîшåé. Пðåäñòàâíèêè òåîð³ї ïðîïîзèö³ї  ïîâí³ñòю 
â³äêèäàюòü äåф³öèò. Íà їхíю äóìêó, ìîíåòàðèñòè 
ïåðåб³ëüшóюòü ñïðîìîæí³ñòü äåðæàâè êîíòðîëю-
âàòè öèðêóëÿö³ю ãðîшåé ³ êåðóâàòè íåю, îñê³ëüêè 
íà ïðàêòèö³ ãðîшîâà ïîë³òèêà ÷àñòî ñëóæèòü зíà-
ðÿääÿì êåéíñ³àíñüêîãî ðåãóëюâàííÿ êðåäèòó, 
âèðîбíèöòâà òà зàéíÿòîñò³ [11, ñ. 53].

Пðèхèëüíèêè òåîð³ї ïðîïîзèö³ї (ñåïëàéñàé-
äåðè) фóíäàìåíòàëüíî ðîз³бðàëèñÿ â ìåхàí³зì³ 
íåãàòèâíîãî âïëèâó бюäæåòíîãî äåф³öèòó íà 
ðîзшèðåíå â³äòâîðåííÿ. Âèÿâèëîñÿ, щî êîëè 
äåф³öèò ïîêðèâàєòüñÿ äåðæàâíèìè бîðãîâèìè 
зîбîâ’ÿзàííÿìè, âèíèêàюòü íåãàòèâí³ ÿâèщà íà 
ф³íàíñîâèх ðèíêàх. Дåðæàâà, íàìàãàю÷èñü íå 
äîïóñòèòè ïðèñêîðåííÿ ³íфëÿö³ї, ðîзì³щóє íà íèх 
îñíîâíó ìàñó ñâîїх ö³ííèх ïàïåð³â, à òîìó ïåðåòâî-
ðюєòüñÿ íà ãð³зíîãî êîíêóðåíòà ïðèâàòíèх ф³ðì. 
Ìàí³ïóëюю÷è ñòàâêîю â³äñîòêà зà бîðãîâèìè 
зîбîâ’ÿзàííÿìè, âñòàíîâëюю÷è îбñÿãè äåðæàâíîãî 
êðåäèòó òà òåðì³íè éîãî ïîãàшåííÿ, âîíà â³äбè-
ðàє ó ïðèâàòíîãî ñåêòîðà êðåäèòí³ ðåñóðñè, ÿê³ â 
³íшîìó ðàз³ ìîãëè б ñòàòè âèðîбíè÷èìè êàï³òàëî-
âêëàäåííÿìè. Ц³ ðåñóðñè ïåðåêà÷óюòüñÿ ó ñфåðó 
äåðæàâíîãî ñïîæèâàííÿ, ïåðåâàæíî íåïðîäóêòèâ-
íîãî, щî òîòîæíî âèò³ñíåííю ïðèâàòíîãî б³зíåñó 
з ðèíêó êàï³òàëó. Êð³ì òîãî, бюäæåòí³ äåф³öèòè 
âèêëèêàюòü зðîñòàííÿ ïðèâàòíîãî ïîïèòó íà 
ãðîш³, зб³ëüшåííÿ ïðîöåíòíèх ñòàâîê ó бàíêàх òà 
³íшèх êðåäèòíèх óñòàíîâàх. У ï³äñóìêó зâóæó-
єòüñÿ ÿê ф³íàíñîâà, òàê ³ ìàòåð³àëüíà бàзà ïðè-
âàòíîãî âèðîбíè÷îãî íàãðîìàäæåííÿ, äîðîæ÷àє 
êðåäèò, зíèæóєòüñÿ ð³âåíü ³íâåñòèö³é [11, ñ. 55].

Сë³ä зàóâàæèòè, щî â ïðàöÿх â³ò÷èзíÿíèх íàó-
êîâö³â äî ïî÷àòêó ³ñíóâàííÿ Уêðàїíè ÿê íåзàëåæ-
íîї äåðæàâè òåìà бюäæåòíîãî äåф³öèòó, ìîæíà 
ñêàзàòè, ³ãíîðóâàëàñÿ, îñê³ëüêè öå ÿâèщå ðîз-
ãëÿäàëîñÿ ÿê íåãàòèâíå.  Хî÷à â ïðàöÿх зàðóб³æ-
íèх äîñë³äíèê³â ïðîбëåìà äåðæàâíîãî äåф³öèòó 
зàéìàëà îäíå з îñíîâíèх ì³ñöü.  

У б³ëüшîñò³ ïðîâ³äíèх êðàїí ñâ³òó ÷àñòêà ïîòðåб 
äåðæàâíîãî ñåêòîðó â зàïîзè÷åíèх êîшòàх, ÿêà 
ïîêðèâàєòüñÿ зà ðàхóíîê âèïóñêó ö³ííèх ïàïå-
ð³â, ñòàíîâèòü ïîíàä 50% ³ ïðè öüîìó íåâïèííî 
зðîñòàє зà ñèíхðîííîãî ñêîðî÷åííÿ ф³íàíñóâàííÿ 
бюäæåòó зà ðàхóíîê ãðîшîâîї åì³ñ³ї. Б³ëüшå òîãî, 
Ìààñòðèхòñüêîю óãîäîю âзàãàë³ зàбîðîíåíî íàäà-
âàòè óðÿäàì êðàїí – ÷ëåí³â ЄС îâåðäðàфò àбî 
бóäü-ÿê³ ³íш³ ìîæëèâîñò³ êðåäèòóâàííÿ з бîêó 
öåíòðàëüíèх бàíê³â, à îñòàíí³ì – бåзïîñåðåäíüî 
ïðèäбàâàòè äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè íà ïåðâèííîìó 
ðèíêó. Дîзâîëÿєòüñÿ ëèшå îïîñåðåäêîâàíå êðåäè-
òóâàííÿ óðÿäó шëÿхîì äîбðîâ³ëüíîãî ïðèäбàííÿ 
ДЦП íà âòîðèííîìó ðèíêó [5, ñ. 108].

Дëÿ Уêðàїíè, ÿêà ó ñâîєìó ðîзâèòêó зà ðîêè 
íåзàëåæíîñò³, зã³äíî з äàíèìè Ì³æíàðîäíîãî 
âàëюòíîãî фîíäó [2], ïåðåíåñëà òðè êðèзîâèх 
ñòàíè (1998, 2008, 2014 ðð.), ïðîбëåìà æèòòÿ â 
бîðã є ïîñò³éíîю ³ ïîäåêóäè êàòàñòðîф³÷íîю.  

Âàæëèâèì íàïðÿìîì ñòàб³ëüíîãî âèхîäó äåð-
æàâè з êðèзîâîãî ñòàíó є íàÿâí³ñòü åфåêòèâíîãî 

ìåхàí³зìó зàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äî 
бюäæåòó äåðæàâè äëÿ ïîêðèòòÿ éîãî äåф³öèòó. 
Ðèíîê äåðæàâíèх ö³ííèх ïàïåð³â ó бóäü-ÿê³é êðà-
їí³ ìàє ñâîю ïðèâ³ëåю ïåðåä ³íшèìè ³íñòðóìåí-
òàìè ïîêðèòòÿ äåф³öèòó зà ðàхóíîê ñâîєї ðåñóð-
ñîì³ñòêîñò³. Â³í зàбåзïå÷óє ïåðåðîзïîä³ë â³ëüíèх 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äëÿ їх åфåêòèâíîãî âèêîðèñ-
òàííÿ. У ðîзâèíåíèх êðàїíàх öåé ìåхàí³зì óïðàâ-
ë³ííÿ äåф³öèòîì бюäæåòó âèêîðèñòîâóєòüñÿ äîñèòü 
шèðîêî òà ïðîäóêòèâíî, òîìó âàæëèâî зíàéòè ïðè-
éíÿòíèé äëÿ óêðàїíñüêèх ðåàë³é ìåòîä àêóìóëÿ-
ö³ї â³ëüíèх êîшò³â òà ïåðåðîзïîä³ë їх ó íåîбх³äíå 
ðóñëî, зîêðåìà íà ïîêðèòòÿ äåф³öèòó бюäæåòó. 

Ê. Чåðêàшèíà âèä³ëÿє òðè ïåð³îäè åâîëюö³ї 
äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó òà ðîз-
ãëÿäàє їх íà îñíîâ³ ³íñòðóìåíò³â зàëó÷åííÿ êîшò³â 
äî бюäæåòó. Íà íàшó äóìêó, зì³íàì ó ìåòîäàх 
ф³íàíñóâàííÿ бюäæåòó ïåðåäóâàëè îñîбëèâ³ ïîä³ї 
â бюäæåòíîìó óñòðîї êðàїí. Пðîïîíóєìî ðîзãëÿ-
íóòè ïåð³îäè åâîëюö³ї òà ïîä³ї ðîзâèòêó бюäæåò-
íèх â³äíîñèí â Уêðàїí³, щî їх ñóïðîâîäæóâàëè 
(òàбë. 1).

Çã³äíî з íàâåäåíèìè â òàбë. 1 äàíèìè, ìîæíà 
зðîбèòè âèñíîâêè ïðî òå, щî íà òåðèòîð³ї Уêðàїíè 
ïðîöåñè åâîëюö³ї ìåòîä³â ф³íàíñóâàííÿ äåф³öèòó 
бюäæåòó бóëè зàëåæíèìè â³ä бюäæåòíèх óñòðîїâ 
êðàїí-зàãàðбíèöü àбî óòâîðåíü äåðæàâíîãî хàðàê-
òåðó, щî фóíêö³îíóâàëè íà ³ñòîðè÷í³é òåðèòîð³ї 
äåðæàâè.  

Íà ïî÷àòêîâèх åòàïàх ðîзâèòêó äåðæàâíèх 
³íñòèòóö³é, ó ïåð³îä Х²²–XV² ñò., ïîêðèòòÿ äåф³-
öèòó бюäæåòó зàбåзïå÷óâàëîñÿ зà äîïîìîãîю 
ðåñóðñ³â, ÿê³ зàëó÷àëèñÿ ïåðåâàæíî íà ïðèíöèïàх 
бåзîïëàòíîñò³ òà бåзïîâîðîòíîñò³ òà  íå îïîñåðåä-
êîâóâàëè ïîзèêîâèх â³äíîñèí [11, ñ. 82].

Яê ñâ³ä÷èòü ³ñòîðè÷íèé äîñâ³ä, âèщåзàзíà÷åí³ 
äæåðåëà ìîãëè ïîêðèâàòè ëèшå íåзíà÷í³ ïîòðåбè 
äåðæàâè. Àëå ðîзâèòîê åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí, 
â³éñüêîâ³ âòîðãíåííÿ òà зб³ëüшåííÿ фóíêö³é äåð-
æàâè ïðèзâåëè äî ïîшóêó íîâèх äæåðåë зàëó-
÷åííÿ êîшò³â. Òóò ³ з’ÿâëÿюòüñÿ ñïîñîбè íàïîâíå-
ííÿ бюäæåòó äåðæàâè íà ïðèíöèïàх ïëàòíîñò³ òà 
ïîâîðîòíîñò³.

Îäí³єю з ïåðшèх фîðì äåðæàâíèх зàïîзè÷åíü 
бóëè ëîòåðåéí³ ïîзèêè, ÿê³ àêòèâíî ïðîâîäèëèñÿ 
ó Ðîñ³ї, СШÀ, Àíãë³ї, Фðàíö³ї òà â ³íшèх єâðî-
ïåéñüêèх êðàїíàх. Îäíàê ëîòåðåéí³ ïîзèêè ìàëè 
бàãàòî íåäîë³ê³â, зîêðåìà: íåð³âíîì³ðíèé ðîзïîä³ë 
âèïëàòè âèãðàш³â ïðîòÿãîì ïåð³îäó ïîãàшåííÿ, 
щî ÷àñòî îбòÿæóâàëî êàзíó â íàéíåзðó÷í³шèé 
ìîìåíò, òà â³äñóòí³ñòü ìîæëèâîñò³ êîíâåðñ³ї бîðãó 
÷è äîñòðîêîâîãî ïîãàшåííÿ, îñê³ëüêè ëîòåðåéí³ 
ïîзèêè ïîãàшàëèñÿ ó âèзíà÷åíèé òåðì³í [3, ñ. 30].

Òàê³ ïîзèêîâ³ â³äíîñèíè íå ìîãëè зàäîâîëü-
íèòè ³íòåðåñè ïîзè÷àëüíèêà òà êðåäèòîðà îäíî-
÷àñíî. Âèíèêàє íåîбх³äí³ñòü зàëó÷åííÿ ïîзèêîâèх 
êîшò³â ÷åðåз íîâ³ ф³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè òà íàÿâ-
í³ñòü ó öèх â³äíîñèíàх ïîñåðåäíèêà, щî зàäîâîëü-
íÿòèìå âèìîãè îбîх ñòîð³í ó êðåäèòíèх â³äíîñè-
íàх. Òàêèì âèäîì бîðãîâèх ³íñòðóìåíò³â ñòàюòü 
äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Пî÷àòêîâèìè âèäàìè äåðæàâíèх ö³ííèх ïàïå-
ð³â бóëè âåêñåë³ òà зîбîâ’ÿзàííÿ êàзíà÷åéñòâà, 
îäíàê âîíè бóëè êîðîòêîñòðîêîâèìè òà âèêîðèñ-
òîâóâàëèñÿ ïåðåâàæíî äëÿ ïîêðèòòÿ êàñîâèх ðîз-
ðèâ³â бюäæåòó äåðæàâè. Íàòîì³ñòü äëÿ зàëó÷åííÿ 
ðåñóðñ³â íà äîâãîñòðîêîâ³é îñíîâ³  бóâ ïðèзíà÷å-
íèé âèïóñê ñàìå îбë³ãàö³é (бîðãîâèх зîбîâ’ÿзàíü) 
³з зàзíà÷åííÿì óìîâ ñïëàòè âèзíà÷åíèх â³äñîòê³â 
íà зàëó÷åíèé ï³ä öåé ö³ííèé ïàï³ð êàï³òàë, à 
³íîä³ é óìîâ ïîâåðíåííÿ ñàìîãî êàï³òàëó. Сïî-
÷àòêó äåðæàâí³ îбë³ãàö³ї бóëè ³ìåííèìè ³ ìàëè 
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êóïîíè íà ïðåä’ÿâíèêà äëÿ âèïëàòè ïðîöåíòíèх 
äîхîä³â, äàë³ â îб³ã óâ³éшëè é зâè÷àéí³ îбë³ãàö³ї 
íà ïðåä’ÿâíèêà, щî щå б³ëüшå ïîëåãшèëî їх ðîз-
ì³щåííÿ òà îб³ã. Îбë³ãàö³ї ìîãëè â³ëüíî зíàхî-
äèòèñÿ â îб³ãó òà ïåðåïðîäàâàòèñÿ, ó ðåзóëüòàò³ 
÷îãî ðîзшèðèëîñÿ êîëî ³íâåñòîð³â ³ зб³ëüшèâñÿ 
ïîïèò íà äåðæàâí³ ïîзèêè, îфîðìëåí³ îбë³ãàö³-
ÿìè [11, ñ. 84].

Âисновки. Бóäü-ÿêà åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ ïðî-
хîäèòü ïåâí³ ïåð³îäè ñâîãî ðîзâèòêó. У äåðæàâè 
є ïîñò³éíà ïîòðåбà â êîшòàх äëÿ âèêîíàííÿ ñâîїх 
фóíêö³é. Çàëó÷åííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â 
зàâæäè бóëî îäíèì ³з ïðîâ³äíèх зàâäàíü êåð³â-
íèê³â äåðæàâè. Пîíÿòòÿ äåф³öèòó бюäæåòó ïîñ³-
äàє íàëåæíå ì³ñöå â äîñë³äæåííÿх íàóêîâö³â ð³з-
íèх åêîíîì³÷íèх шê³ë, щî âèзíà÷àëè фàêò éîãî 

³ñíóâàííÿ ÿê ³з íåãàòèâíîãî, òàê ³ з ïîзèòèâíîãî 
бîê³â. Дîñë³äæåííÿ åâîëюö³ї ìåòîä³â ф³íàíñó-
âàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó äàëî зìîãó âèä³ëèòè 
îñíîâí³ åòàïè öüîãî ïðîöåñó òà ïåðåäóìîâè âïðî-
âàäæåííÿ íîâèх ³íñòðóìåíò³â зàëó÷åííÿ êîшò³â 
äî бюäæåòó. Ìîæíà зðîбèòè âèñíîâêè, щî íàé-
б³ëüш ïðèéíÿòíèì òà öèâ³ë³зîâàíèì ìåòîäîì 
є ñàìå äåðæàâí³ зàïîзè÷åííÿ íà ðèíêó ö³ííèх 
ïàïåð³â. Сàìå ö³ ³íñòðóìåíòè зàбåзïå÷èëè ф³íàí-
ñóâàííÿ äåф³öèòó бюäæåòó, ïðîéшîâшè ïåâíèé 
ïðîöåñ ðîзâèòêó òà âäîñêîíàëåííÿ, íàбóâшè 
äîâåðшåíîї фîðìè. Дåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè ìîæíà 
âèзíà÷èòè ÿê ïîòóæíèé ðåãóëÿòîð ф³íàíñîâî-
êðåäèòíîãî ñåðåäîâèщà äåðæàâè, щî зàбåзïå÷óє 
äîñÿãíåííÿ ð³âíîâàãè ì³æ äîх³äíîю ³ âèäàòêîâîю 
÷àñòèíàìè äåðæàâíîãî бюäæåòó. 
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Òàбëèöÿ 1
Åволюція методів фінансування дефіциту бюджету та розвиток бюджетниõ відносин в Óкраїні

Період еволюції Події розвитку бюджетниõ відносин в Óкраїні,  
що їõ супроводжували

Îсновне  
джерело фінансування 

дефіциту бюджету

² – âèêîðèñòàííÿ 
äæåðåë, щî íå îïîñåðåä-
êîâóюòü ïîзèêîâèх â³ä-
íîñèí (Х²²–ХVI ñò.)

Пî÷èíàю÷è з XI ñò. зб³ëüшóєòüñÿ ðîëü âíóòð³шí³х äæåðåë 
íà ïîâíåííÿ êàзíè. Çíà÷íó її ÷àñòêó ñòàíîâèëè äîхîäè â³ä 
ñóäî÷èíñò âà, ÿê³ ïî÷àëè íàäхîäèòè ï³ñëÿ óí³ф³êàö³ї íîðì 
äàâíüîðóñüêîãî ïðàâà Âîëîäèìèðîì Âåëèêèì. ²з ê³íöÿ XI ñò. 
îб’єêòîì îïîäàòêóâàííÿ ñòàє êîæíå ãîñïîäàðñò âî. У XIV–XVI 
ñò. óêðàїíñüê³ зåìë³ бóëè ðîз³ðâàí³ ì³æ ê³ëüêîìà äåðæàâàìè з 
ð³зíèì ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íèì óñòðîєì, щî íàêëàëî â³äì³ííîñò³ é 
íà бюäæåòí³ â³äíîñèíè, ÿê³ є ñêëàäíèêîì ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèх 

– ïîäàòêîâ³ ïëàòåæ³;
– íàêîïè÷åííÿ зàïàñ³â;
– ïðîäàæ äåðæàâíîãî 
ìàéíà;
– âèïóñê ãðîшåé;
– äîбðîâ³ëüí³ òà ïðèìóñîâ³ 
збîðè íà äåðæàâí³ ïîòðåбè

²² – âèêîðèñòàííÿ äæå-
ðåë íà ïîзèêîâ³é îñíîâ³ 
(ХVII–XVIII ñò.)

Íà ïî÷àòêó XVI ñò. êîзàêè, âèбîðîâшè ñâîбîäó, ñòâîðèëè ïåðш³ 
îñåðåäêè äåðæàâíîñò³: Çàïîð³зüêó С³÷ òà Гåòüìàíщèíó. П³äґðóí-
òÿì äåðæàâíîñò³ бóëà óêðàїíñüêà íàö³î íàëüíà äóìêà, ÿêà òåîðå-
òè÷íî ³ ïðàêòè÷íî зàбåзïå÷èëà ñòâîðåííÿ îñíîâ äåðæàâè: ìîâó, 
àäì³í³ñòðàòèâíèé óñòð³é, â³éñüêîâó, ïðàâîâó, ãîñïîäàðñüêó, 
ф³íàíñîâó ³ бюäæåòíó ñèñòåìè. У С³÷³ ïðîâîäèëèñÿ êðåäèòí³ 
îïåðàö³ї ³ ïðîäàæ ö³ííîñòåé ³з â³äñòðî÷êîю ïëàòåæó. Çàñòîñîâó-
âàëèñÿ êðåäèòí³ îïåðàö³ї òà óãîäè, ðîзðàхîâàí³ íà ïåâíèé òåð-
ì³í, ïîâ’ÿзàí³ з ïåðåäàííÿì ó òèì÷àñîâå êîðèñòóâàííÿ ìàéíà òà 
³íшèх ìàòåð³àëü íèх ö³ííîñòåé. ²з â³éñüêîâîї ñóìè êóïöÿì ìîãëè 
íàäàâàòèñÿ äåðæàâí³ ïîзèêè.
Хàðàêòåðíîю îñîбëèâ³ñòю Çàïîð³зüêîї С³÷³ є ñêëàäàííÿ бåззбèò-
êîâîãî бюäæåòó, збàëàíñóâàííÿ äîх³äíîї ³ âèäàòêîâîї ÷àñòèí 
ÿêîãî äîñÿãàëîñÿ òðóäîâèìè ïîâèííîñòÿìè, зìåíшåííÿì ïëàòí³, 
ðåãóëюâàííÿì åêñïîðòíî-³ìïîðòíèх îïåðàö³é, ïîêðèâàííÿì ÷àñ-
òèíè äåðæàâíèх ïîòðåб зà ðàхóíîê ñòàðшèíè 

– â³éñüêîâà зäîбè÷;
– äîхîäè â³ä зîâí³шíüîї 
òîðã³âë³;
– âíóòð³шí³ ïîäàòêè;
– âèêóï зà ïîëîíåíèх;
– ñóäîâ³ шòðàфè;
– êðåäèòí³ îïåðàö³ї

²²² – îфîðìëåííÿ ïîзèê 
ф³íàíñîâèìè ³íñòðóìåí-
òàìè (з ê³íöÿ XVIII ñò.)

Бюäæåò Àâñòð³éñüêîї òà Àâñòðî-Уãîðñüêîї ³ìïåð³é, ÿê ³ бюäæåò 
Ðîñ³ї, бóâ хðîí³÷íî äåф³öèòíèì. Пðîâ³äíó ðîëü ó íàïîâíåíí³ 
äîх³äíîї ÷àñòèíè бюäæåòó â³ä³ãðàâàëè ïîäàòêîâ³ íàäхîäæåííÿ. 
Дîх³äíà ÷àñòèíà бюäæåòó ñêëàäàëàñÿ з³ зâè÷àéíèх ïðèбóòê³â 
òà íàäзâè÷àéíèх ðåñóðñ³â. Íàäзâè÷àéí³ äîхîäè фîðìóâàëèñÿ зà 
ðàхóíîê âèïóñêó б³ëåò³â äåðæàâíîї ñêàðбíèö³ ³ ïðîâåäåííÿ êðå-
äèòíèх îïåðàö³é äëÿ ïîêðèòòÿ äåф³öèòó бюäæåòó

– äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè

Джерело: систематизовано та доповнено автором  на основ³ [8; 10]



Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2017. Ò. 22. Âèï. 6(59)

160

Òимошенко Í. М.
Êèåâñêèé íàöèîíàëüíыé òîðãîâî-эêîíîìè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

ЭÂÎËЮÖÈЯ МÅÒÎÄÎÂ ФÈÍÀÍÑÈÐÎÂÀÍÈЯ ÄÅФÈÖÈÒÀ БЮÄЖÅÒÀ:  
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Ðезюме
Иññëåäóюòñÿ ïîäхîäы ó÷åíых è эêîíîìè÷åñêèх шêîë ê ìåòîäàì фèíàíñèðîâàíèÿ äåфèöèòà бюäæåòà. 
Ðàññìîòðåíы эâîëюöèÿ ìåòîäîâ фèíàíñèðîâàíèÿ äåфèöèòà бюäæåòà è хàðàêòåðíыå äëÿ êàæäîãî ïåðèîäà 
äîëãîâыå èíñòðóìåíòы. Сäåëàíы âыâîäы î ñîâðåìåííых ðåàëèÿх äîëãîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà è ìåòî-
äàх фèíàíñèðîâàíèÿ äåфèöèòà бюäæåòà.
Êлючевые слова: äåфèöèò бюäæåòà, ãîñóäàðñòâåííыé äîëã, фèíàíñîâыå èíñòðóìåíòы, ìåòîäы фèíàíñè-
ðîâàíèÿ äåфèöèòà бюäæåòà.
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EVOLUTION OF METHODS OF FINANCING OF THE BUDGET DEFICIT:  
WORLD EXPERIENCE AND UKRAINIAN REALITIES

Summary
Approaches of scientists and economic schools to methods of financing of budget deficit are investigated. 
The evolution of methods of financing of the budget deficit and the debt instruments characteristic for 
each period are considered. Conclusions about the current realities of the state debt policy and methods of 
financing of the budget deficit are made.
Keywords: budget deficit, state debt, financial instruments, methods of financing of budget deficit.


