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Вступ. Боргове фінансування функціонування 
бан ківського сектору за дотримання його оптималь-
них параметрів позитивно позначається на можливос-
ті зростання кредитування реального сектору націо-
нальної економіки i домогосподарств, поліпшення
фінансового стану банківських установ. Водночас не-
контрольоване зростання заборгованості банків сь-
кого сектору, її нераціональна структура за неефек-
тивного управління його сукупним боргом загалом і 
використання запозичених коштів зокрема спричи-
няє підвищення не тільки його уразливості, а й націо -
нальної економіки загалом, унеможливлює забез-
печення фінансової стабільності у країні. Ось чому 
забез печенню боргової безпеки банківського сектору 
України слід приділяти значну увагу. Утім, сучасний 
стан формування боргової політики, протидії загро-
зам борговій безпеці, управління борговими ризика-
ми вітчизняного банківського сектору не відповідає 
вимогам сьогодення, провокує зростання його кре-
дитних, відсоткових і валютних ризиків, ризику не-
платоспроможності, а відтак погіршення фінансової 
стійкості й стабільності комерційних банків і банків-
ського сектору загалом.   

 Значущість дослідження проблематики боргової 
безпеки банківського сектору України зумовлюється 
більшою вразливістю комерційних банків у разі ве-
ликого обсягу їхньої зовнішньої заборгованості по-
рівняно з нефінансовими корпораціями, значними 
валютними ризиками.

Аналіз досліджень і постановка завдання. Питан-
ня боргової безпеки держави досліджували Т. Бог дан, 
Дж. Б’юкенен (James Buchanan), О. Власюк, С. Ді дур, 
М. Карлберг (Carlberg), В. Козюк, Н. Кравчук, В. Куль-
ков, В. Лісовенко, Л. Лондар, Н. Лубкей, І. Лютий, 
І. Маль цева, Р. Масгрейв (Richard Abel Musgrave), 
Е. Меаде (Meade), Л. Омельченко, О. Присяжнюк, 
А. Сар кісянц, І. Суміна, О. Футерко. 

Проблематикою боргу банківського сектору націо-
нальної економіки, його боргової безпеки, міжнарод-
ного боргового фінансування банківських установ 
за ймались такі вітчизняні і зарубіжні дослідники, як: 
О. Барановський, З. Боді (Z. Bodie), Р. Вовченко, О. Да-
нилова, В. Дмитрієв, М. Єрмошенко, Х. Жу (H. Zhu),
 С. Іванов, О. Кириченко, Ф. Мишкін (F. Mishkin), 
Дж. Сінки (J. Sinkey), Ф. Фабоцці (F. Fabozzi), Дж. Ван 
Хорн (J. Van Horn), У. Шарп (W. Sharpe).

Утім, маловивченими залишаються питання ви-
значення сутності боргової безпеки банківського сек-
тору національної економіки, чинників, що її зумов-
люють, і загроз цьому різновиду фінансової безпеки, 
оптимального обсягу і впливу боргу комерційних 
банків на фінансову стійкість банківського сектору 
національної економіки, можливості обслуговування 
банками своїх зобов’язань, перспектив єврообліга-
ційних позик і синдикованих кредитів у фінансуван-
ні банків, формування й реалізації боргової політики 
банківського сектору. Відтак метою статті є визна-
чення сутності боргової безпеки банківського сектору 
національної економіки.

Результати дослідження. Усе відчутніше остан-
нім часом учені й практики говорять про існування 

боргової економіки, з якою стикаються як розвинені 
країни, так і країни, що розвиваються, і з перехідною 
економічною системою, неодмінним атрибутом якої є 
боргова безпека. 

Утім, поняття «боргова безпека» на сьогодні ще не 
дістало однозначного розуміння. Певними аспекта-
ми боргової безпеки займалися Дж. Б’юкенен (James 
Buchanan), Е. Меаде (Meade), Р. Масгрейв (Richard Abel 
Musgrave), у роботах яких державний борг розгляда-
ється як тягар для економічного розвитку; М. Карл-
берг (Carlberg), що досліджував вплив державних по-
зик на рівень споживання; Т. Богдан, що займалася 
моделюванням впливу внутрішніх державних позик 
на макроекономічну ситуацію в Україні [1, c. 7].

На наш погляд, у контексті боргової безпеки пра-
вомірно, насамперед, мовити й про поглиблення те-
оретичного уявлення про боргові (в широкому ро-
зумінні, а не лише як кредитні) ресурси, їхнє місце 
і роль, а також рух / кругообіг (рис.) у національній 
економіці. Так, рух / кругообіг боргових ресурсів су-
проводжується як зростанням їхньої вартості, так і 
необхідністю дотримання рівнорозмірності залуче-
них і розміщених боргових ресурсів, узгодження ін-
тересів учасників боргових відносин, що зумовлює 
безперервність цього процесу. При цьому великого 
значення набуває потреба ефективного використання 
боргових ресурсів. 

Певне підтвердження вищезазначеному знаходимо 
в Д. Рікардо, який, цитуючи парламентський виступ 
Гескісона, зокрема, зазначав, що в основі припущення, 
що старий борг сплачено, лежить та обставина, що ми 
уклали нову позику, на значно більшу суму [2 , с. 235].

При цьому слід ураховувати, що певною пере-
шкодою нормальному кругообігу боргових ресурсів 
у національній економіці може бути різке обмеження 
резидентів у доступі до світового кредитного ринку 
(ефект «sudden stop»).

Поряд з цим потребує вирішення питання визна-
чення співвідношення між боргом і кредитом. Так, є 
два основні тлумачення походження слова «кредит». 
Одні економісти вважають, що це поняття бере поча-
ток від латинського credо – вірю. Інші пов’язують його 
появу з латинським creditum, що перекладається як 
«позика» (борг) [3]. 

Існує думка, що незбалансованість боргу (просто-
рова, функціональна й інституціональна) і кредиту у 
світовій економіці спричиняє «проблему глобальних 
дисбалансів» [4, c. 123]. Утім, на наш погляд, непра-
вомірно протиставляти борг і кредит, оскільки, по-
перше, кредит має боргову природу, відображає бор-
гові відносини між кредитором і позичальником, а, 
по-друге, за світовою практикою, є неодмінною скла-
довою боргу економічних агентів. 

За С. Лі, П. Уеблі і Р. Левіном, варто розрізняти по-
няття кредиту (довільного, чи керованого, боргу) і не-
керованого боргу. У першому варіанті передбачається, 
що позичальник (родина) у принципі може розплати-
тися з кредитором у будь-який час, а у другому – що 
боржник або не в змозі повернути борг унаслідок ма-
теріальних труднощів, або взагалі намагається уник-
нути розплати [5].
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Рис. Кругообіг боргових ресурсів у національній економіці 
Примітка. Авторська розробка.

Б. Бабаєв і А. Родніна наголошують, що в умовах 
нормальної економіки позичальники використову-
ють кредитний ресурс у виробничих цілях, підсум-
ком яких є створення продукту і формування його 
вартості. Частина створеної нової вартості (додана 
вартість) є вартісним еквівалентом самого викорис-
таного кредиту з урахуванням нарахованих на нього 
відсотків. Цей процес має об’єктивний характер, він 
пов’язаний із виробничою й інвестиційною діяль-
ністю. Його можна самостійно дослідити, розширю-
ючи цю тему за рахунок різних моментів утворення 
вартості. Однак одночасно йде процес, паралельний 
цьому об’єктивному процесові, коли формується сис-
тема боргових відносин кредитора з позичальником. 
Ці боргові відносини набувають форми фінансових 
зобов’язань одного (позичальника) щодо іншого (кре-
дитора). Це саме те, що зветься боргом. У цьому разі 
важливі такі питання, як розмір боргу, його структу-
ра, розмежування основного боргу і нарахованих на 
нього відсотків, строки погашення, забезпечення бор-
гу, гарантії, страхові відносини. 

Нормальна економічна і фінансова ситуація поля-
гає в тому, що величина боргу з урахуванням відсотків 
дорівнює величині вартісного еквіваленту, створено-
го за допомогою тих коштів, які не тільки працюють 
у реальному секторі, створюють вартість, а й сформу-
вали сам борг. 

Цю відповідність можна тлумачити як економіч-
ний закон боргу [6, c. 57].

Досі немає єдиного бачення й щодо виокремлення 
боргової безпеки як неодмінного елементу економіч-
ної чи фінансової безпеки. Одні дослідники назива-
ють боргову безпеку складовою економічної безпеки, 
інші – фінансової (ми дотримуємо саме другого під-
ходу). 

В. Кульков, називаючи боргову безпеку найваж-
ливішим елементом фінансової безпеки, ототожнює 
її з борговою стійкістю (debt sustainability) націо-
нальної економіки. Учений наголошує на дуалізмі 
боргової безпеки, зазначаючи, що, по-перше, це суто 
економічні аспекти боргу: додаткове фінансування 
економічного розвитку, покриття дефіциту бюджету, 
розширення фондового ринку, взаємозв’язок остан-
нього з грошово-кредитним ринком, «ефект витіс-
нення», «управління боргом» і ціла низка конкретних 
фінансово-економічних проблем. По-друге, це істот-
ний вплив боргу на національну економічну безпеку, 
тобто на спроможність країни витримати і скороти-
ти борговий тягар, зберегти фінансовий і загально-
економічний суверенітет, не допустити розростання 
кризових процесів, зниження національної конкурен-
тоспроможності, посилення диспропорцій у роз витку 
регіонів [7, c. 42]. 

На думку цього дослідника, боргова безпека краї-
ни – це такий стан (рівень) державної заборгованості, 
за якого країна здатна здійснювати стійке функціону-
вання фінансової системи і національної економіки 
загалом, забезпечуючи одночасно ефективне вико-
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ристання державних запозичень у національних ін-
тересах, своєчасну сплату боргів (як основної суми, 
так і відсотків), недопущення критичного накопичен-
ня боргового тягаря, збереження фінансового сувере-
нітету, економічної і політичної незалежності країни 
[7, c. 42–43]. Загалом погоджуючись із таким тлума-
ченням, слід зазначити, що боргова безпека має забез-
печувати не тільки стійке функціонування фінансової 
системи і національної економіки загалом, а і їхній по-
ступальний розвиток.

А, скажімо, О. Махмудов виокремлює кредитно-
боргову безпеку держави [8, c. 370]. Проте у цьому 
зв’язку слід підкреслити, що, як уже зазначав автор, 
неправомірно відокремлювати поняття «кредит» і 
«борг» з огляду на їхню єдину природу. Тому такий 
підхід не можна вважати коректним. 

Крім того, сучасні дослідники розглядають борго-
ву безпеку здебільшого стосовно держави / країни та 
її регіонів. Так, висловлюється й думка, що боргова 
безпека означає такий рівень заборгованості держави, 
який є достатнім для розв’язання поточних соціаль-
но-економічних проблем і не впливає на фінансову 
стабільність держави та її суверенітет [9]. Утім, як уже 
наголошувалось автором, не можна розглядати бор-
гову безпеку лише у статиці, тобто для розв’язання 
виключно поточних соціально-економічних проблем. 
Крім того, не можна погодитись і з відсутністю впливу 
боргової безпеки на фінансову стабільність держави 
та її суверенітет. 

Розглядають боргову безпеку як певний рівень 
державної заборгованості, співвідношення її складо-
вих, вартості обслуговування та обсягів погашення, 
який дозволяє уникнути виникнення дисбалансів у 
системі державних фінансів і забезпечити сталий еко-
номічний розвиток країни [10, c. 124]. 

Тлумачать боргову безпеку також і як відповідний 
рівень боргової незалежності, стабільності та плато-
спроможності країни в умовах впливу на неї ризико-
утворювальних дестабілізувальних факторів держав-
ного боргу, іншими словами, рівень внутрішньої і зов-
нішньої заборгованості держави, за якого уряд здат-
ний своєчасно і в повному обсязі виконувати взяті на 
себе боргові зобов’язання та забезпечувати стійкий 
економічний розвиток [11, c. 11].

А, наприклад, Т. Богдан тлумачить боргову безпеку 
як досягнення такого рівня державного і зовнішнього 
сукупного боргу, співвідношення між структурними 
складовими боргу, вартості обслуговування боргу і 
цільової спрямованості запозичених коштів, які за-
безпечують вирішення нагальних соціально-еконо-
мічних потреб держави і не створюють загроз для 
стабільності вітчизняної фінансової системи й посту-
пального розвитку економіки країни [12, c. 9]. 

Убачають у борговій безпеці держави і критичний 
рівень державної заборгованості, який дозволяє збе-
регти стійкість фінансової системи країни до внут-
рішніх і зовнішніх загроз, забезпечити певний рівень 
відносної незалежності держави, зберігаючи при цьо-
му можливість країни здійснювати виплати і пога-
шення основної суми і відсотків (відповідно до зафік-
сованого у кредитному контракті графіка платежів), 

підтримуючи належний рівень платоспроможності та 
кредитного рейтингу [13, c. 40]. Однак, на наш погляд, 
боргова безпека держави позначається на стійкості не 
тільки фінансової системи країни, а й на національній 
економіці загалом. 

На думку О. Барановського, боргова безпека дер-
жави – це рівень внутрішньої і зовнішньої державної 
заборгованості з урахуванням вартості її обслугову-
вання та ефективності використання внутрішніх і зов -
нішніх запозичень та оптимального співвідношення 
між ними, достатній для розв’язання нагальних со-
ціально-економічних потреб, що не загрожує втратою 
суверенітету і руйнуванням вітчизняної фінансової 
системи [14, c. 275]. Слід зазначити, що практично 
таке саме визначення з незначними модифікаціями 
наведено і в чинних нормативних документах, датова-
них 2013 роком [15]. 

Доцільність же спеціального дослідження боргової 
безпеки банківського сектору національної економіки 
зумовлена тим, що він утворює корпорацію, формує 
корпоративний інтерес, з позиції маркетингу в ко-
мерційних банків позиція на ринку кредитних послуг 
явно краща, ніж у позичальників, особливо суб’єктів 
виробничого сектору. Згідно з теоретичним тлумачен-
ням банків як квазісуспільної організації, у них має 
бути певна лінія економічної поведінки, однак у рам-
ках реальної дійсності нерідко бере гору суто комер-
ційне начало. Ці інші обставини актуалізують тему 
узгодження інтересів учасників кредитного процесу 
(і боргових відносин загалом. – А. С.) [16, c. 107]. 

Поряд з цим, кризи в Мексиці (1994 р.), Гонконгу 
(1997–1998 рр.), Кореї (1998 р.) свідчать, що в най-
критичніших ситуаціях держава перебирає на себе 
фінансування корпоративних боргів, вагому частку 
яких становлять саме борги банківського сектору на-
ціональної економіки, що негативно позначається на 
фінансовій безпеці держави загалом. 

А оцінюючи наслідки використання деривативів 
загалом, можна зазначити, що найбільш постражда-
лим виявився саме банківський сектор, де в основ-
ному і накопичились «погані» активи. Під питанням 
опинилась заставна вартість базових фінансових ін-
струментів, різко скоротилось кредитування, виникла 
криза ліквідності [17, с. 18].

І, нарешті, ризик накопичення зовнішнього боргу 
банківського сектору зумовлює й зростання валютно-
го, кредитного, відсоткового ризиків і ризику непла-
тоспроможності.

Проблематиці боргової безпеки в банківській сфе-
рі приділено недостатньо уваги. Так, О. Барановський 
безпеку центрального банку визначає як багатоплано-
ве поняття, оскільки за своєю сутністю – це: безпека 
його функціонування як такого, а також безпечність 
його законодавчих ініціатив, підзаконних актів, фор-
мування й реалізації грошово-кредитної, валютної і 
боргової політики, поточної регуляторної і наглядової 
діяльності для функціонування комерційних банків, 
інших учасників фінансової системи, суб’єктів госпо-
дарювання реального сектору національної економі-
ки і населення. Він також наголошує, що правомірно 
мовити про безпеку роботи з грошовими коштами, 
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дорогоцінними металами і цінними паперами у відді-
леннях банків і під час транспортування; депозитну, 
кредитну, валютну, інвестиційну і боргову безпеку 
комерційного банку [18, c. 49, 126]. При цьому визна-
чення боргової безпеки комерційного банку цей до-
слідник не наводить. 

Р. Вовченко виокремлює такі різновиди фінан сової 
безпеки банківського сектору, як ресурсоутворю-
вальна, депозитна, кредитна, валютна, інфляційна, 
інвес тиційна, боргова [19]. Проте й у нього немає ви-
значення сутності боргової безпеки банківського сек-
тору.

З огляду на вищенаведене під борговою безпекою 
банківського сектору національної економіки, на наш 
погляд, слід розуміти:

• такі кредитну і боргову стратегію / політику 
бан ківського сектору, інфраструктуру борго-
вих відносин економічних агентів, облік і мо-
ні то ринг, аудит ефективності боргових зо бо-
в’язань комерційних банків, які дозволяють 
уникнути його боргової залежності, критич но-
го накопичення боргового тягаря, виникнен-
ня боргової кризи, банкрутства комер ційних 
банків і забезпечує їх безперебійне функціо-
нування та поступальний розвиток для вико-
нання ними важливих соціально-еконо мічних 
завдань, оптимізує перебіг боргового процесу;

• стан заборгованості банківського сектору, 
розмір і структура якої уможливлює виконан-
ня ним повною мірою поточних і майбутніх 
зобов’язань з її обслуговування і погашення 
без ущербу своєму розвиткові і виключає не-
обхідність списання і / або її реструктуризації 
/ конверсії, сприяє підвищенню кредитних й 
інвестиційних рейтингів, дозволяє протистоя-
ти наявним і потенційно можливим викликам 
і загрозам, мінімізувати ризики;

• розмір винагороди кредиторів, достатній для 
мі німізації ризику неповернення / неповного 

по вер нення / несвоєчасного повернення кре-
дитів;

• рівень боргового навантаження на бюджет 
клієнтів банківського сектору, що дозволяє 
їм вчасно і повною мірою розраховуватись за 
отримані від комерційних банків кредити;

• стан державного регулювання боргових від-
носин, корпоративного управління загалом 
і ризик-менеджменту зокрема в банківсько-
му секторі, наявність методів кредитування 
і розвитку системи надання кредитів, емісії й 
реалізації боргових цінних паперів, що умож-
ливлюють неризиковане своєчасне і в повному 
обсязі обслуговування й повернення боргових 
зобов’язань / боргових вимог, ефективне вико-
ристання запозичень; 

• стан забезпечення заборгованості банків сь-
кого сектору за кредитами і борговими цінни-
ми паперами, що зумовлює його боргову стій-
кість.

Висновки. Таким чином, виходячи з місця і ролі 
боргової безпеки банківського сектору національної 
економіки в забезпеченні його фінансової безпеки, 
зокрема і фінансової безпеки держави загалом, слід 
чітко визначитись із сутністю цього поняття для роз-
роблення і реалізації комплексу практичних заходів з 
підвищення її рівня. 

Тому з огляду на такий комплексний підхід до ви-
значення сутності боргової безпеки банківського 
сектору національної економіки її слід тлумачити як: 
певний рівень кредитну і боргову стратегію / політи-
ку банківського сектору; стан заборгованості банків-
ського сектору; розмір винагороди кредиторів; рівень 
боргового навантаження на бюджет клієнтів банків-
ського сектору; стан державного регулювання борго-
вих відносин, корпоративного управління в банків-
ському секторі, забезпечення заборгованості банків-
ського сектору за кредитами та борговими цінними 
паперами.
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