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В статье исследованы проблемы обеспечения фискальной устойчивости в условиях преодоления экономического кризиса. 
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Постановка проблеми. На сьогодні Україна пе-
реживає, мабуть, найважчий період в історії своєї 
незалежності. Сепаратистські настрої частини на-
селення східного регіону, які супроводжуються вій-
ськовою агресією з боку сусідньої держави, втрата 
частини території, економічна й соціально-політична 
криза висувають перед керівництвом країни вимоги 
негайного здійснення глобальних трансформацій у 
всіх сферах життя нашої держави. Україна потребує 
глибоких реформ у системі державного управління, 
економіки, судочинства, національної безпеки й обо-
рони, у системі охорони здоров’я та податковій сис-
темі. Такі реформи мають стати гарантією реалізації 
економічної частини підписаної угоди про асоціацію 
з Європейським Союзом та передумовою отримання 
повноправного членства нашої держави в Європей-
ському Союзі. Про це також йдеться в презентованій 
Президентом «Стратегії реформ–2020», метою якої є 
членство України в ЄС [1].

У свою чергу, Міністром фінансів України, у меж-
ах стратегії економічної політики Уряду, викладеної 
в основних положеннях Меморандуму, підписаному 
Україною та Міжнародним валютним фондом, була 
анонсована реформа державних фінансів. Вона пе-
редбачає три основних напрями. Перший з них – це 
глибока і всеосяжна податкова реформа. По-друге, 
реформа встановлення нової моделі міжбюджетних 
стосунків. І по-третє, оптимізація видаткової часи-
ни бюджету [2]. На нашу думку, такі кроки будуть 
сприяти виходу з економічної кризи й забезпеченню 
фіскальної стійкості держави. Водночас актуальним 
постає питання ефективного та фахового управлін-
ня фіскальною стійкістю в нашій державі, аналізу 
її показників і механізмів забезпечення на серед-
ньо- та довгостроковий періоди в Україні. Ці питан-
ня є недостатньо розкритими вітчизняною наукою. 
Практично відсутні дослідження, спрямовані на ви-
значення параметрів стійкості державних фінансів і 

розроблення системи індикаторів для відображення 
тенденцій їх розвитку. На практиці не здійснюється 
постійний моніторинг та оцінка динаміки показни-
ків фіскальної стійкості. Це свідчить про актуаль-
ність обраної теми дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питан-
ням фіскальної стійкості (fiscal sustainability) у роз-
винутих країнах в останні роки приділяють значної 
уваги як науковці, так і практики. Натомість в Укра-
їні практично відсутні наукові праці, спрямовані на 
визначення змісту, критеріїв, детермінант, системи 
показників, моніторингу та оцінки фіскального ста-
ну, інституційних механізмів управління й напрямів 
забезпечення стійкого стану як державних фінансів 
у цілому, так і їх окремих складових. Серед невели-
кої кількості напрацювань українських дослідників 
фіскальної стійкості слід виділити праці С. Гасанова, 
Р. Копича, В. Кудряшова, Т. Єфименко [3–7]. Підви-
щена увага зазначеним вище питанням на європей-
ському та світовому рівні приділяється у зарубіжних 
наукових публікаціях таких авторів, як А. Афонсо, 
Ф.  Баласоне, К.  Барнсайд, У.  Бенц, О.  Бланшард, 
В. Бютер, С. Власов, З. Велієв, П. Геллер, А. Громо-
ва, А. Крейдл, Е. Кроше, П.К. Падоан, Ю. фон Хаген 
та інші [8–27].

Постановка завдання. На основі вищевикладеної 
постановки проблеми й визначення актуальності до-
слідження можемо сформувати мету та завдання ро-
боти – це розробка алгоритму моніторингу й оцінки 
фіскального стану національної економіки та обґрун-
тування доцільності створення окремого структурного 
підрозділу з реалізації оцінки й моніторингу фіскаль-
ної стійкості в контексті управління фіскальною стій-
кістю України в системі антикризового регулювання.

Виклад основного матеріалу дослідження. Фіс-
кальну стійкість можна визначити як такий стан 
державних фінансів, що дозволяє уряду проводити 
передбачувану та послідовну соціальну-економічну 
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політику з урахування дії зовнішніх і внутрішніх 
шоків протягом тривалого періоду часу. Фіскальна 
стійкість характеризується рядом показників, від-
повідає певним критеріям і зазнає впливу різних 
факторів, що зумовлюють її погіршення або покра-
щення. Саме під впливом негативних внутрішніх та 
зовнішніх факторів показники стійкості державних 
фінансів України в період економічної кризи зна-
чно погіршилися. На сьогодні в країні існують зна-
чні проблеми у сфері державних фінансів, про що 
йшлося вище. Система середньострокового й довго-
строкового управління фіскальною стійкістю прак-
тично відсутня, як і механізми виявлення та належ-
ного оперативного реагування на можливі ризики, 
що виникають у досліджуваній сфері. Такий стан 
державних фінансів відображає низький рівень фіс-
кальної стійкості, що обмежує можливості протидії 
внутрішнім і зовнішнім викликам. Для вирішення 
зазначених проблем необхідним є впровадження за-
ходів, спрямованих на підвищення стійкості дер-
жавних фінансів, розширення фіскального простору. 
У свою чергу, щоб мати змогу спрогнозувати вплив 
заходів з управління та підвищення фіскальної стій-
кості на стан державних фінансів, важливо сформу-
вати належну організаційну й інституційну основу 
для проведення регулярного моніторингу та оцінки 
фіскального стану національної економіки. 

Для того, щоб здійснити оцінку фіскальної стій-
кості важливо налагодити механізм прогнозування 
стану економіки у середньо- (5–10 років) та довго-
строковій перспективі (11–50 років). Лише за на-
явності актуальних даних про майбутній стан еко-
номічного середовища з урахуванням актуальних 
тенденцій і ризиків можна здійснити оцінку стану 
фіскальної вразливості держави.

Загалом процес моніторингу та оцінки фіскаль-
ного стану національної економіки має відбуватися 
так (див. рис. 1). Спочатку вивчається поточний стан 
економіки й на основі цих даних, а також очікува-
них змін у системі управління державними фінан-
сами прогнозується подальший розвиток економіки. 
Такий прогноз дає змогу отримати змінні для того, 
щоб розрахувати оцінку стану фіскальної стійкос-
ті національної економіки. Надалі розраховується 
вплив різних заходів на середньо- та довгострокову 
фіскальну стійкість. Така система надає можливість 

встановити вищу пріоритетність довгострокових ці-
лей розвитку національної економіки над коротко-
строковими, що позитивно впливає на послідовність 
економічного зростання, знижує чутливість до біз-
нес-циклів. Останнім етапом такого процесу є безпо-
середня реалізація системи заходів щодо управління 
фіскальною стійкістю. Такі заходи дають змогу під-
вищити стійкість системи держаних фінансів.

Проводити постійну оцінку (моніторинг) фіскаль-
ної стійкості повинен структурний підрозділ у Мініс-
терстві фінансів України. Вважаємо, таку пропози-
цію оптимальною, адже цей орган центральної влади 
наділений значними повноваженнями у сфері управ-
ління державними фінансами, що зокрема надає 
можливість формувати належне інформаційне забез-
печення для здійснення постійного прогнозування та 
оцінки фіскальної стійкості національної економіки. 
Основними складовими рівняння фіскальної стійкос-
ті є доходи й видатки бюджету, вартість і частка дер-
жавного боргу тощо. Міністерство фінансів України 
тією чи іншою мірою впливає на їх розмір – відпо-
відає за складання проекту закону про Державний 
бюджет України, визначає основні організаційно-
методичні засади бюджетного планування, визначає 
загальний рівень доходів, видатків і кредитування 
бюджету та дає оцінку обсягу фінансування бюджету 
для складання проекту Державного бюджету Украї-
ни, формує графік проведення аукціонів з розміщен-
ня державних боргових цінних паперів на внутріш-
ньому ринку, складає прогноз Державного бюджету 
України на наступні за плановим два бюджетні пе-
ріоди тощо [28]. Ці найважливіші складові в сукуп-
ності з даними Національного банку України (напри-
клад, плановий рівень інфляції, розмір монетарної 
бази) дають змогу оцінити фіскальну стійкість.

Отже, постійний моніторинг фінансової стійкості 
має здійснювати відповідний відділ оцінки та моні-
торингу фіскальної стійкості України як структур-
ний підрозділ Міністерства фінансів України. Осно-
вними завданнями цього відділу є такі:

–	 здійснювати прогнозування стану національної 
економіки в середньо- та довгостроковій перспективі;

–	 розраховувати показники фіскальної стійкості, 
а також відносні показники, що характеризують сфе-
ри фінансового життя держави, які власне формують 
стан фіскальної стійкості;

–	 аналізувати причини відхилення отри-
маних показників від тих, що були затвер-
джені у процесі планування Державного й 
місцевих бюджетів;

–	 розраховувати вплив управлінських 
рішень у сфері державних фінансів за різни-
ми сценаріями;

–	 готувати рекомендації та звіт про поточ-
ний стан системи державних фінансів і мож-
ливість підтримання послідовної та стабільної 
соціально-економічної політики тощо.

Цей відділ має бути наділений такими 
правами:

–	 право отримувати інформацію від ін-
ших органів влади та структурних підрозді-
лів Міністерства фінансів України щодо по-
точного стану системи державних фінансів і 
розрахованих планових показників (на на-
ступні три роки);

–	 право організовувати власні дослі-
дження для отримання додаткових інформа-
ційних необхідних даних;

–	 право голови відділу брати участь у 
засіданнях Міністерства фінансів України з 

Здійснення прогнозування стану національної економіки у середньо- та довго-
строковій перспективі на основі побудованої економіко-математичної моделі

Оцінка фіскальної стійкості та вразливості стану національної економіки на 
основі відповідних показників (наприклад, обсяг профіциту/дефіциту 
бюджету поточний і плановий, що необхідний для забезпечення 
середньострокової фіскальної стійкості)

Оцінка впливу різних заходів на фіскальну стійкість і вразливість 
національної економіки 

Алгоритм моніторингу та оцінки фіскального стану національної економіки

Вивчення поточних тенденцій в економічній сфері держави, виявлених 
основних тенденцій і рушійних факторів, фіскальних ризиків 

Вибір та реалізація оптимальних заходів, які забезпечать фіскальну стійкість 
національної економіки

Рис. 1. Алгоритм моніторингу та оцінки фіскального стану 
національної економіки

Джерело: складено автором
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питань стосовно середньо- та довгострокової фіскаль-
ної стійкості;

–	 право надавати пропозиції та рекомендації 
структурним підрозділам і посадовим особам Мі-
ністерства фінансів України для прийняття або ко-
ректування поточних управлінських рішень у сфері 
управління державними фінансами з метою віднов-
лення стійкості всієї системи та зниження її вразли-
вості до внутрішніх і зовнішніх шоків.

Тобто, вбачаємо метою роботи відділу оцінки та 
моніторингу фіскальної стійкості України інформа-
ційно-аналітичне забезпечення роботи Міністерства 
фінансів України в частині підтримання середньо- й 
довгострокової фіскальної стійкості.

До основних документів (окрім тих, що форму-
ються у межах поточної діяльності державної уста-
нови – службові записки, листи тощо), які генерува-
тиме відділ, належать такі:

–	 звіт про поточний стан системи державних фі-
нансів (фіскальну стійкість) України з розрахунком 
основних показників у цій сфері;

–	 довгостроковий прогноз стану національної 
економіки й системи державних фінансів.

Щодо показників, які доцільно розраховувати 
при оцінці фіскальної стійкості, сюди належать такі, 
як необхідний рівень профіциту бюджету чи критич-
ний рівень дефіциту для збереження стабільного ста-
ну частки боргу у валовому внутрішньому продукті, 
необхідний рівень профіциту бюджету для досягнен-
ня планової частки боргу у валовому внутрішньому 
продукті. Також доцільно розраховувати відносні 
показники, що дають змогу отримати картину про 
вплив окремих сфер фінансового життя держави на 
фіскальну стійкість – показники стану системи дер-
жавних банків, інших державних фінансових корпо-
рацій (страхових компаній, інших установ), суб’єктів 
господарської діяльності державної форми власнос-
ті, сектора загального державного управління (Зве-
дений бюджет, Пенсійний фонд і фонди соціального 
страхування), управління державним та гарантова-
ним державою боргом тощо.

Пропонована періодичність розрахунку цих по-
казників – щоквартальна. Це надасть можливість 
вчасно реагувати на нові виклики, які можуть загро-

жувати середньо- й довгостроковій фіскальній стій-
кості України.

Ще одним важливим напрямом діяльності відділу 
оцінки та моніторингу фіскальної стійкості Міністер-
ства фінансів України вважаємо розробку, вдоскона-
лення й регулярне поновлення системи макрофіс-
кальних індикаторів для ранньої ідентифікації та 
своєчасного моніторингу внутрішніх і зовнішніх дис-
балансів, що негативно впливають на фіскальну стій-
кість країни. Тут доцільним є використання досвіду 
країн Європейського Союзу.

Так, у листопаді 2011 р. з метою посилення еко-
номічного управління та керованості фіскальної сфе-
ри у межах ЄС було ухвалено шість правових актів 
(п’ять Регламентів і одна Директива), які набрали 
чинності 13 грудня 2011 р. Особливе значення мають 
два нормативних документи: Регламент Європей-
ського Парламенту і Ради № 1176/2011 від 16 лис-
топада 2011 р. [29] щодо запобігання й коригування 
макроекономічних дисбалансів і Регламент Європей-
ського Парламенту і Ради № 1174/2011 від 16 листо-
пада 2011 р. [30] щодо впровадження заходів кори-
гування надмірних макроекономічних дисбалансів у 
межах Єврозони. Цими законодавчими актами впро-
ваджено новий порядок нагляду, скерований на за-
побігання й коригування макроекономічних дисба-
лансів (Macroeconomic Imbalance Procedure – МІР), 
на посилення дієвості та своєчасності застосування 
заходів підтримки фіскальної стійкості.

У разі існування серйозних дисбалансів держава –  
член ЄС має запровадити детальний план задля до-
сягнення цілей коригування й забезпечити реаліза-
цію заходів щодо ефективного виконання плану. МІР 
створюється на основі методу «двох кроків». Перший 
крок передбачає створення механізму сигналів три-
воги (Alert Mechanism), який виконує функцію пев-
ного фільтра (ст. 3 Регламенту ЄС №  1176/2011). 
Метою механізму сигналів тривоги є зосередження 
уваги органів державного управління на отриманих 
шляхом проведених спостережень ризиках та іден-
тифікація країн, щодо яких необхідно застосувати 
заходи другого кроку – більш глибокий аналіз для 
того, щоб оцінити їхню вразливість і обґрунтувати 
дієві заходи подальшої економічної політики.

Таблиця 1
Індикатори макроекономічних і макрофіскальних дисбалансів у державах-членах Європейського Союзу

Внутрішні дисбаланси Зовнішні дисбаланси

Індикатори

Валовий 
зовнішній 

борг
(% ВВП)

Борг приватного 
сектора
(% ВВП)

Кредити 
приватному 

сектора 
(% ВВП)

Середньорічний 
баланс поточного 
рахунку (за три 
останні роки)

Чиста 
міжнародна 
інвестиційна 

позиція
(% ВВП)

Реальний 
ефективний 

обмінний курс 
(% зміни за три 

роки)

Індикативне 
порогове 
значення

+60% 160% +15% +6/-4% -35%

+/-5% (Євро-
зона)

+/-11% (поза 
Єврозони)

Період для 
обчислення 
порогового 
значення

1995–2007 1995–2007 1970–2007

Наявні дані 
за перший 

рік середини 
90-х рр.-2007

1995–2007

Додаткові 
індикатори

Борг приватного 
сектора на консо-
лідованій основі;

середньорічні 
зростання фінан-
сових зобов’язань 

неконсолідова-
ного фінансового 

сектора

% зміни 
зобов’язань не-
консолідовано-
го фінансового 

сектора

Відношення по-
точного рахунку до 
ВВП; відношення 
поточного й капі-
тального рахунку 
до ВВП; відношен-
ня чистого торго-
вельного балансу 
енергетичними 

товарами до ВВП

Відношення 
чистого зовніш-
нього боргу до 

ВВП;
відношення 

припливу пря-
мих іноземних 
інвестицій до 

ВВП

% зміни реаль-
ного ефектив-
ного обмінного 
курсу протягом 

трьох років 
відносно інших 
країн зони євро

Джерело: Scoreboard for the surveillance of macroeconomic imbalances / European Commission // Occasional Paper № . 92 – 
February 2012. – P. 28 
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Механізм сигналів тривоги містить матрицю ма-
кроекономічних і макрофіскальних індикаторів 
(Scoreboard) для ранньої ідентифікації та своєчас-
ного моніторингу внутрішніх і зовнішніх дисбалан-
сів (таблиця 1) [31]. Згідно зі ст. 4 Регламенту ЄС 
№  1176/2011 матриця індикаторів має включати 
індикативні порогові значення, котрі відображають 
рівень тривоги щодо стану того чи іншого індикато-
ра. Європейська Комісія зобов’язана удосконалювати 
й поновлювати індикатори як мінімум один раз на 
рік. Вважаємо необхідним розробку відділом оцін-
ки та моніторингу фіскальної стійкості аналогічної 
системи індикаторів макроекономічних і макрофіс-
кальних дисбалансів для Української економіки з 
урахуванням особливостей економічного розвитку 
держави, допустимого значення дефіциту й держав-
ного боргу як для економіки, що розвивається.

Висновки з проведеного дослідження. У  контек-
сті проведення реформ у сфері публічних фінансів з 
метою подолання економічної кризи в Україні акту-
альним є питання забезпечення фіскальної стійкості 
нашої держави як партнера й контрагента Європей-
ського Союзу і як активного позичальника на ринку 
капіталів у Європі. Враховуючи процеси постійного 
дослідження й моніторингу, оцінки в реальному часі 
та прогнозування фіскальної стійкості в країнах-чле-
нах Європейського Союзу, Україні слід перейняти єв-
ропейський досвід і вжити ряд заходів, спрямованих 
на забезпечення фіскальної стійкості. Для того, щоб 
мати змогу спрогнозувати вплив таких заходів на стан 
державних фінансів, важливо сформувати належну 
організаційну й інституційну основу для проведення 
регулярного моніторингу та оцінки фіскального ста-
ну національної економіки. Так, у межах моніторингу 
та оцінки фіскального стану національної економіки 
запропоновано сформувати відповідний структурний 
підрозділ у складі Міністерства фінансів України для 
того, щоб проводити щоквартальний моніторинг та 
оцінку середньо- й довгострокової фіскальної стій-
кості України. Обґрунтований алгоритм проведення 
такого моніторингу, визначені завдання, мета й на-
прями роботи, права працівників структурного під-
розділу тощо. Одним із важливих напрямів діяльнос-
ті відділу оцінки та моніторингу фіскальної стійкості 
Міністерства фінансів України вважаємо розробку, 
удосконалення та регулярне поновлення системи ма-
крофіскальних індикаторів для ранньої ідентифіка-
ції і своєчасного моніторингу внутрішніх і зовнішніх 
дисбалансів, що негативно впливають на фіскальну 
стійкість країни. Переконані, що наявність такого ор-
гану (структурного підрозділу) з відповідними функ-
ціями дасть змогу забезпечити ефективне управління 
фіскальною стійкістю в Україні.
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