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МОДЕЛюВАННя ВЗАЄМОЗВ’яЗКу 
ДЕФІЦиТу бюДЖЕТу ТА ПОКАЗНиКІВ 

ЕКОНОМІчНОЇ ДиНАМІКи

Олег ІВАЩУК, Андрій МАШКО

Розкрито взаємозв’язок дефіциту бюджету, державного боргу та ВВП. На основі економіко-
математичного моделювання та значного статистичного матеріалу визначено регресійні залеж-
ності між макроекономічними параметрами. Розроблено пропозиції щодо вдосконалення політики 
дефіцитного фінансування державних потреб.

Intercommunication of budget deficit of national debt and GDP is exposed. On the basis of economico-
mathematical design and considerable statistical material regressive dependences are certain between 
macroeconomic parameters. Suggestions in relation to perfection of financing deficit of state necessities policy 
are worked out.

Система державних фінансів відіграє 
важливу роль у забезпеченні функціонуван-
ня соціально-економічного механізму держа-
ви. Відтак будь-які негаразди, що виникають 
у цій сфері, належать до найгостріших як в 
соціальному, так і в суспільно-політичному 
контексті. Серед них вагоме місце займають 
ті, котрі пов’язані з бюджетним дефіцитом. 

Актуальність обраної теми для України 
зумовлена гостротою проблеми розбалансова-
ності найголовнішого інституту економічного су-
веренітету держави – бюджету, що обумовлено 
дією взаємопов’язаних між собою внутрішніх 
чинників та екстерналій. Особливо важливим 
аспектом при цьому є виявлення зв’язків між 
такими найважливішими макроекономічними 
параметрами, як бюджетний дефіцит, держав-
ний борг та ВВП. Опираючись на об’єктивно 
доведений зв’язок між цими величинами, мож-
на здійснювати обґрунтоване планування та 
реалізовувати ефективну політику з управління 
бюджетним дефіцитом та державним боргом. 

Вагоме значення у теоретичному й емпі-
ричному дослідженні окресленої проблема-
тики відіграють праці як українських так і ро-
сійських вчених: Т. Агапової, К. Базилевич, 
Т. Вахненко, О. Замкова, О. Заруби, Є. Кова-
лишина, С. Пекарського, І. Радіонової, Н. Ре-
діної та інших.

Основним завданням даного досліджен-
ня є виявлення взаємозв’язку між дефіци-
том бюджету, ВВП та державним боргом, з 
використанням інструментарію економіко-
математичного моделювання.

Для розкриття залежності обраних 
макроекономічних показників, викорис-
таємо економіко-математичну модель 
взаємозв’язку дефіциту бюджету, держав-
ного боргу та обсягу ВВП в динаміці [1]. 
При цьому зауважимо, що така модель 
вимагає абстрагуватися від можливих ко-
ливань економічної кон’юнктури, що впли-
вають на бюджетну та податкову політики, 
а отже, й на розміри бюджетного дефіциту 
в короткостроковому періоді. Окрім того, 
за таких обставин необхідно оцінювати 
економіку, що характеризується постійни-
ми темпами зростання, і фактичний обсяг 
ВВП якої збігається із потенційним, а фак-
тичний бюджетний дефіцит – зі структур-
ним [2].

Слід зазначити, що економіко-
математична модель, в номінальних показ-
никах та з постійним відносним рівнем за-
гального бюджетного дефіциту, включатиме 
наступні передумови:

– обсяг номінального ВВП Yt зростає із 
постійним річним темпом Р %;
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– загальний обсяг дефіциту державного 
бюджету Ht складає q% від ВВП.

Таким чином, матимемо:
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де ht – частка дефіциту державного бюджету 
у ВВП.

Якщо початковий обсяг ВВП дорівнюва-
тиме Y0, то номінальний ВВП у році t складе:
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а бюджетний дефіцит Ht в році t становитиме:
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У свою чергу, державний борг Dt (у но-
мінальному вираженні) дорівнюватиме сумі 
бюджетних дефіцитів включно до року t, за 
умови, що державні позики – єдине джерело 
фінансування дефіциту. Якщо початковий 
рівень державного боргу становитиме D0, то 
отримаємо:
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Додавши геометричну прогресію, одер-
жимо:
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Натомість, відношення державного бор-
гу до ВВП (dt) в році t складатиме:
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Із наведеної формули випливає, що коли 
Р<0 (стійке зниження номінального ВВП), то 

відношення державного боргу до дефіциту 
прямуватиме до +∞, і тим самим переви-
щить довільний наперед заданий рівень, в 
тому числі, і деякий гранично допустимий 
рівень, при якому держава ще може об-
слуговувати свій борг. В кінцевому рахунку 
така система не може існувати довго. Якщо 
ж, Р=0 (обсяг ВВП незмінний), то при збе-
реженні інших передумов, державний борг 
необмежено зростатиме. Отже, у випадку 
коли Р=0, а Yt=Y0, отримаємо:
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 – лінійно зростаючі функції (у випадку q >0). 
Наслідком знову стане неможливість, із 

певного моменту часу, виконання передумов 
моделі, і якщо економіка не почне зростати, 
необхідно буде ліквідовувати бюджетний де-
фіцит. Якщо ж номінальний ВВП зростатиме 
(Р>0), то відношення державного боргу до 
валового внутрішнього продукту поступово 
наближатиметься до визначеного і стабіль-
ного рівня. При цьому, вклад “початкового“ 
боргу зменшиться (при t >∞):
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У такому випадку матимемо:
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Таким чином, у “зростаючій” економіці 
співвідношення обсягу державного боргу 
до ВВП стабілізується навіть при стійких 
дефіцитах державного бюджету, а рівень 
стабілізації величини dt визначається спів-

відношенням 
P
q

, і якщо вважати, що темпи 

приросту ВВП незначні, то вираз 
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близький до одиниці. 

При стабілізації співвідношення обсягу 
державного боргу до ВВП, заданий рівень 
бюджетного дефіциту може підтримуватися 
у довгостроковому періоді. Однак для цього 
необхідно:

– по-перше, використовувати для фі-
нансування дефіциту бюджету лише 
так звані “неінфляційні” джерела;

– по-друге, витрати на обслуговування 
державного боргу не повинні переви-
щувати передбаченого рівня.

Моделюючи взаємозв’язки між бюджет-’язки між бюджет-
ним дефіцитом і державним боргом, необ-
хідно брати до уваги й динаміку видатків 
на обслуговування державного боргу. Тому, 
якщо номінальна ставка відсотка за держав-
ними запозиченнями становитиме b%, то 
сума коштів, що надається на обслуговуван-
ня боргу (без погашення основного боргу) в 

році t становитиме 1

100
tb D −   одиниць. Оскільки

 
первинний дефіцит бюджету Ht

1 дорівнює:
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то частка первинного дефіциту у ВВП ста-
новить:
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необмежено зростатиме  

(що відбувається, як показано вище, при 
Р<0), то величина ht

1 спадатиме аж до 
від’ємного значення. У деякий момент часу 

вона досягне такого рівня, що обслугову-
вання державного боргу стане економічно 
неможливим. Однак, якщо ж співвідношення 
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прямує до стабільного рівня,

 

котрий при Р>0 дорівнює
 P

q , то й частка 

первинного дефіциту у ВВП ht
1 виходить на 

стабільний рівень:
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Очевидно, що коли номінальна ставка 

процента b достатньо висока ( 1>
P
b  чи b>Р), 

то значення 
1∧

h  може стати від’ємним, тобто 
спостерігатиметься первинний профіцит. 
Натомість, якщо b<Р, то первинний дефі-
цит, як і загальний, завжди буде невід’ємним 
і становитиме стабільну частку в ВВП. При 
цьому варто зауважити, що коли реальна 
процетна ставка виплат по державному бор-
гу r буде невід’ємною (r=b-i, де і – рівень 
інфляції), то умовою стабільності системи є 
перевищення номінальних темпів приросту 
ВВП (Р) індексу інфляції (і), тобто має спос-
терігатися реальне економічне зростання. 
Така теза випливає з умови b≈i+r<P, звідки 
із урахуванням r≥0 виникає необхідність і>Р. 
Слід також додати, що, порівнюючи співвід-
ношення номінальних і реальних величин, 
ми беремо до уваги прийнятний рівень ін-
фляції, оскільки її зростання може спричи-
нити негативні ефекти і порушити не лише 
систему, але й негативно вплинути на еко-
номічний розвиток. Саме тому, передумова 
стабільності темпів росту номінального ВВП 
(Pr) пов’язана із необхідністю забезпечення 
стабільного значення інфляції (і). У даному 
випадку темпи приросту реального ВВП (Pr) 
дорівнюватимуть Pr≈P-i, однак, якщо індекс 
інфляції значно коливається, то передумова 
постійного приросту ВВП (P) може бути по-
рушена.
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Припустимо, що реальний ВВП зростає 
з річним темпом Pr, а бюджетний дефіцит 
у реальному вираженні становить q% від 
ВВП, тоді вихідний рівень державного боргу 
розраховується за формулою (5):
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За таких умов відношення державного 
боргу до ВВП (dt

r ) році t розраховуватиметь-
ся за формулою: 
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Необхідно зауважити, що при відсут-
ності реального економічного зростання або 
стійкій спадній динаміці економіки, як і в но-
мінальній моделі, величина dt

r необмежено 
зростає, а тому в певний момент часу об-
слуговування державного боргу та неінфля-
ційне фінансування бюджетного дефіциту 
стають практично неможливими. Натомість, 
за умов реального економічного зростання 
(Pr > 0) отримаємо наступну рівність:
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Зазначимо, що зменшення державного 
боргу (у % до ВВП) до певного оптимального 
рівня створює передумови для “втримання” 
дефіциту на визначеному заздалегідь рів-
ні, однак, якщо держава залучатиме дорогі 
кредитні ресурси, то обслуговування боргу 
через певний час стане доволі обтяжливим, 
а це, у свою чергу, може змусити державу 
до інфляційного фінансування бюджетного 
дефіциту.

Наведена модель дає можливість 
розв’язувати кілька завдань, а саме:

– визначати допустимий рівень бюджет-
ного дефіциту з урахуванням задано-
го відносного обсягу державного бор-
гу та темпів економічного зростання;

– обчислювати необхідні темпи зростан-
ня ВВП для досягнення планового 
значення величини dt

r при заданому 
рівні ht

r у довгостроковому періоді;
– визначати період часу, необхідний для 

досягнення розрахункових значень 
заданих параметрів.

Однак вона не дає повного уявлення про 
весь спектр тісних взаємозв’язків між бюд-
жетним дефіцитом та державним боргом, 
а тому необхідно проаналізувати модель 
із постійною часткою первинного дефіциту 
бюджету у ВВП з урахуванням відсоткової 
ставки за державними зобов’язаннями.

Розглянемо спочатку модель у номіналь-
них показниках. Припустимо, що нам задано 
фіксовану величину:
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Номінальну процентну ставку виплат за 
державним боргом вважатимемо постійною 
та рівною b%, а загальна величина бюджет-
ного дефіциту у даному випадку дорівнюва-
тиме сумі первинного дефіциту та виплатам 
відсотків за державним боргом. Натомість, 
обсяг державного боргу обчислюватиметь-
ся сумою загальних дефіцитів, а номіналь-
на величина ВВП розраховуватиметься за 
формулою (2).

Первинний дефіцит у році t – станови-
тиме:
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Таким чином, державний борг (Dt) на кі-
нець року (t), дорівнюватиме:
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Просумувавши члени геометричної про-
гресії, отримаємо:
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Відповідно, відношення державного 
боргу до ВВП в році t складе:
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При цьому необхідно зауважити, що 
коли ставка процента за державним боргом 
перевищує темп приросту ВВП (або рівна 
йому), тобто, якщо b≥P, то відносний рівень 
державного боргу необмежено зростатиме, 
і через певний момент часу задана траєк-
торія економіки не зможе підтримуватися, 
зважаючи на неможливість обслуговування 
державного боргу. Якщо ж, навпаки, b<P, то 
матиме місце вираз:
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Таким чином, якщо номінальна процентна 
ставка за державним боргом менша ніж темпи 
приросту ВВП, то відношення суми боргу до 
ВВП, як і в попередньому випадку, виходить 
на стабільний рівень. Звідси можна зробити 
висновок, що довготривала підтримка бюд-
жетного дефіциту на постійному рівні (віднос-
но до ВВП), є непростим завданням, оскільки 
можлива лише за умови перевищення темпів 
економічного зростання над відсотковою став-
кою за державним боргом. Проте на практиці 
забезпечення такої умови доволі проблема-
тичне, адже відсоткова ставка за залученими 
ресурсами (для фінансування дефіциту бюд-

жету) мала б бути низькою, а це практично не-
реально, адже в умовах дефіциту фінансових 
ресурсів, що має місце впродовж останнього 
року, залучити довгострокову дешеву позику 
вкрай важко. Проте умова P>b є обов’язковою 
(хоча і недостатньою) для підтримки стабіль-
ного рівня відносного первинного бюджетного 
дефіциту, адже, коли вона порушиться, то фіс-
кальна політика, що проводиться урядом, не 
матиме вагомих довгострокових перспектив. 

Аналогічні міркування та викладки можуть 
бути проведені і для моделі в реальних показ-
никах. Нехай розрахований у реальних грошо-
вих одиницях первинний бюджетний дефіцит 
складає q1% реального ВВП, темп приросту 
реального ВВП постійний і дорівнює Pr, а ре-
альна процентна ставка платежів за держав-
ним боргом становить r. Записавши формулу 
для динаміки реального державного боргу Dt

r, 
аналогічну відповідному виразу моделі в но-
мінальних показниках, і просумувавши члени 
геометричної прогресії, отримаємо:
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Тоді рівень державного боргу відносно 
ВВП у році t становитиме
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Слід зауважити, що при r≥Pr величина dt
r 

необмежено зростає і через деякий час, як і в 
моделі із номінальними показниками, підтри-
мання бюджетного дефіциту на заданому рівні, 
за умови своєчасного обслуговування держав-
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ного боргу, стане неможливим. Натомість, при 
r<P значення показника dt

r стабілізується:

rP

Pq

Y
D

d r

r

r
t

r
t

t

r
tt −









+

==
∞→∞→

100
1

limlim

1

      

(23)

Таким чином, за аналогією з моделлю із 
номінальними показниками, для підтримки ста-
більного рівня первинного дефіциту держав-
ного бюджету (в % до ВВП) у довгостроковій 
песпективі, необхідними умовами є, по-перше, 
перевищення реальних темпів економічного 
зростання над реальною ставкою за залучени-
ми державою позиковими ресурсами; по-друге, 
потрібно забезпечити необхідний рівень попиту 
на державні зобов’язання із величиною відсо-
тка, що задовільняє першу передумову. Як по-
казує вітчизняна практика, забезпечення одразу 
двох передумов є доволі непростим завданням, 
котре, до речі, залежить не лише від економіч-
них, а й соціально-політичних чинників. 

Якщо ж реальна процентна ставка до-
датна (r>0), то довготривала стабілізація в 
умовах стійкого первинного бюджетного де-
фіциту можлива лише у зростаючій економіці 
(Pr>r>0). Натомість, якщо економіка пере-
живає стагнацію, то реальна ставка позич-
кового процента повинна одержати від’ємне 
значення, що можливо лише за прискореного 
зростання інфляції. Однак, з іншого боку, не-
гативні соціально-економічні наслідки неке-
рованої інфляції нівелюють будь-які намаган-
ня держави стабілізувати ситуацію.

Показники загального та первинного ре-
ального державного бюджетного дефіциту 
(Ht

t та Ht
1r) пов’язані в нашій моделі співвід-

ношенням:
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Звідси випливає, що відношення реаль-
ного дефіциту бюджету до ВВП ht

r станови-
тиме:
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Тоді, якщо при заданому відносному рівні 
первинного дефіциту q1 відношення держав-

ного боргу до ВВП
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стабілізується, 

то величина ht
r наближатиметься до:
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Для змістовнішого обґрунтування тези про 
існування кореляційних зв’язків та виявленням 
ступеня залежності між бюджетним дефіцитом, 
державним боргом та ВВП, нами досліджено 
динаміку абсолютних і відносних параметрів 
зазначених макроекономічних показників. 

Спершу, на основі аналізу статистичних 
даних та за допомогою програмного продукту 
“STADIA”, ми визначили математичну залежність 
динаміки кожної із трьох економічних величин, а 
потім – сформували низку регресійних моделей 
для обраних пар показників. При цьому заува-
жимо, що для якісного аналізу й об’єктивного 
прогнозування абсолютних і відносних значень 
економічних показників, а також з метою вияв-
лення реальних зв’язків між ними, братимемо 
до уваги моделі із найвищим коефіцієнтом ко-
реляції, що гарантуватиме найбільш адекватну 
економічним реаліям форму сприйняття.

Характеризуючи результати дослідження, 
подані у табл.1, можемо констатувати, що в умо-
вах вітчизняних економічних реалій найменший 
коефіцієнт кореляції у часі належить саме дефі-
циту бюджету, що свідчить про непослідовність 
бюджетної політики та її залежність, від низки 
чинників, особливо – політичної складової. Саме 
тому можемо спостерігати відсутність зрозумілої 
тенденції стосовно формування та фінансуван-
ня дефіциту державного бюджету.

Така ситуація, безумовно, ускладнює мож-
ливість якісного бюджетного аналізу, а отже, й 
не сприяє довгостроковому макроекономічно-
му прогнозуванню. Абсолютні показники дефі-
циту (рис. 1) доволі сильно відхиляються від 
лінії тренду – адже, якщо в 1998 р., для при-
кладу, відбулося зменшення дефіциту дер-
жавного бюджету порівняно із попереднім ро-
ком на 66,5%, то в 2004 р. зростання розміру 
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дефіциту порівняно із 2003 р. становило 89%. 
Така волатильність у проведенні бюджетної 
політики негативно впливає не лише на якість 
прогнозування, а й провокує нестабільність 
внутрішньої економічної кон’юнктури. Особли-
во актуальною така проблема видається че-
рез призму економічних негараздів, що мали 
місце упродовж 2008 р., а саме – зростання 
інфляції, криза ліквідності банківської систе-
ми, непомірне підвищення відсоткових ставок 
в умовах дефіциту фінансових ресурсів, необ-

хідних для інвестування, падіння вітчизняного 
фондового ринку тощо.

Окрім того, ситуація може загострити-
ся за умов погіршення міжнародної еконо-
мічної кон’юнктури та зростання дефіциту 
торговельного балансу, особливо зважаючи 
на валютні коливання та недостатні обсяги 
збільшення ВВП України. Доволі наглядно 
коливання рівня бюджетного дефіциту від-
носно валового внутрішнього продукту відо-
бражає рисунок 2.

Вид Модель Розрахункова модель Коефіцієнт 
кореляції

Для абсолютних показників

Дефіцит 
бюджету степенева Y = EXP(a0)*x^a1 7.081 4.049Y e t= R = 0,64202

ВВП лінійна Y = a0+a1*x 4 62169 10 43 10Y t= − × + × R = 0,9514

Державний 
борг парабола Y=a0+a1*x+a2*x^2 5 7 6 21.618 10 1.941 10 1.125 10Y t t= − × + × − × R = 0,85077

Для відносних показників
Дефіцит 
бюджету гіпербола Y = a0+a1/x Y = 0,29141 + 5,7666 / t R =0,69124

Державний 
борг парабола Y=a0+a1*x+a2*x^2 Y = 0,34589 + 16,679 t – 1,493 t2 R =0,89236

Таблиця 1
Регресійні залежності динаміки макроекономічних показників
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Рис. 1. Степенева залежність бюджетного дефіциту в абсолютних показниках у 1996-2007 рр.
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При цьому варто зауважити, що коефіцієт 
кореляції для відносних показників бюджетно-
го дефіциту дещо вищий (R = 0,69124), аніж 
для абсолютних показників, що свідчить про 
менший показник варіації обсягу дефіциту 
бюджету стосовно ВВП. Натомість, регресій-
ні залежності динаміки ВВП та державного 
боргу у часі матимуть дещо інший вигляд. Зо-
крема, динамічний ряд абсолютних показників 
валового внутрішнього продукту описується 
лінійною залежністю типу Y = a0+a1*x, а роз-
рахункова модель Y = -2169 x 104+43 x 106 
t характеризується коефіцієнтом кореляції  
R = 0,9514. Тобто, існує практично пряма залеж-
ність обсягу валового внутрішнього продукту від 
часу. Ще вищий рівень кореляції можемо спо-
стерігати за умов, коли залежність набуде ознак 
експонентної (рис. 3). Натомість, аналіз індексу 
фізичного обсягу ВВП (стосовно попереднього 
року) дає підстави говорити про інший вигляд 
динаміки, що зумовлено різкими коливаннями 
відносних показників та неоднозначною держав-
ною внутрішньою економічною політикою.

Більш адекватною та логічно обрунтова-
нішою є динаміка абсолютних і відносних по-
казників державного боргу України. Зокрема, 
характеризуючи моделі параболічного типу 
регресійної залежності показників державного 
боргу, можна говорити про спадний сповільне-

ний тренд державного боргу, обчислений як в 
абсолютних величинах, так і стосовно валового 
внутрішнього продукту. За даними рисунків 4 і 5, 
можна спостерігати, що політика останніх років 
у сфері державного боргу націлена на загальне 
зниження темпів його зростання, є виправда-
ною та зваженою, а її реалізація у майбутньому 
може, у деякій мірі, зменшити негативний вплив 
на економіку необґрунтованих і популістських 
рішень у сфері державних фінансів.

Загалом, характеризуючи наведені регре-
сійні моделі макроекономічних показників, мо-
жемо констатувати, що їх динаміка доволі нео-
днозначна, а тому встановлення кореляційних 
зв’язків між цими показниками вимагає абстра-
гування від певних чинників (особливо – політич-
ного характеру) та ефективного застосування 
запропонованого нами математичного апарату.

Дані табл. 2 яскраво засвідчують існу-
вання взаємозалежностей між макроеконо-
мічними показниками, однак при цьому варто 
зауважити, що кожен із таких взаємозв’язків 
характеризується певними особливостями 
та специфікою впливу на економічні проце-
си. Так, в умовах падіння ВВП та, відповідно, 
значного скороченням бази оподаткування 
(що характерно для дев’яностих років ХХ ст.), 
відбувалося зростання рівня бюджетного де-
фіциту, що мало своїм наслідком активне 

Рис. 2. Динаміка бюджетного дефіциту у відносних показниках
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зростання державного боргу, рівня інфляції та 
безробіття. Наведений приклад є свідченням 
того, що, здійснюючи економічну політику, осо-
бливо у сфері державних фінансів, українські 
уряди не лише не брали до уваги дослідження 
провідних вітчизняних чи іноземних науковців 
стосовно проблеми взаємозв’язку між вало-
вим внутрішнім продуктом та дефіцитом бю-
джету, а й ігнорували економіко-математичне 
обґрунтування при прийнятті важливих рі-
шень. Саме тому важливо об’єктивно оцінити 

ступінь зв’язку між основними макроекономіч-
ними показниками й ефективно спрогнозувати 
його вплив на економіку загалом.

Характеризуючи взаємозв’язок “дефіцит 
бюджету-ВВП” необхідно зауважити, що він 
несе у собі кілька вагомих завдань, котрі вима-
гають ефективного вирішення. З одного боку, 
– пошук внутрішніх резервів для економічного 
зростання та розширення дохідної бази дер-
жавного бюджету, а з іншого – оптимізацію роз-
мірів дефіциту бюджету та пошук адекватної 

Рис. 4. Динаміка відносних показників державного боргу у 1996–2007 рр. 
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Рис. 3. Динаміка абсолютних показників ВВП у 1996–2007 рр. 
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структури джерел його фінансування. Однак, як 
засвідчує вітчизняна практика, превалювання 
політичних інтересів над економічною доцільніс-
тю у прийнятті важливих рішень у сфері макро-
економічної політики, особливо з тих питань, що 
стосуються бюджетної її складової, не дозволяє 
гармонійно поєднати інтереси громадян, держа-
ви та суб’єктів економічної діяльності з метою за-
безпечення загального економічного поступу та 
з урахуванням соціально-економічних реалій. 

Застосувавши наведену нами у табл. 2 
розрахункову модель, що описує економіко-
математичний зв’язок між цими показниками 

та провівши необхідні математичні розрахунки, 
можемо зробити висновок, що за умови паную-
чої в Україні тенденції до зростання соціальних 
виплат (не завжди обґрунтованих) зростання 
ВВП на 1% зумовить збільшення бюджетного 
дефіциту на 0,77%. При цьому варто заува-
жити, що отриманий нами результат не лише 
передбачає відставання темпів зростання бю-
джетних видатків від темпів збільшення вало-
вого внутрішнього продукту, а й обґрунтовує 
необхідність забезпечення фактичних надхо-
джень доходів до бюджету на рівні не меншому 
від запланованих показників. Загалом, потріб-
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Вид Модель Розрахункова модель Коефіцієнт 
кореляції

Для абсолютних показників
Дефіцит 
бюджету-ВВП степенева Y = EXP(a0)*x^a1 Y= 77797.005716.0 xe R = 0,98954

Дефіцит 
бюджету-Борг степенева Y = EXP(a0)*x^a1 Y= 82643.030127.0 xe R = 0,97587

Борг-ВВП гіпербола Y = a0 + a1/x Y=
 8 12

1
1.512 10 1.1188 10 х−∗ − ∗

R = 0,85099

Для відносних показників
Борг-Дефіцит 
бюджету оптимума Y= х/(а0 + а1*х + а2*х^2) Y= x / (0.005364 + 0.03999x – 0.001011x2 R =0,96548

Таблиця 2
Регресійні взаємозв’язки між макроекономічними показниками
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но зауважити, що обидва показники, особливо 
зважаючи на недорозвинутість української еко-
номіки, є доволі важливими для характеристи-
ки її загального стану, а, по-декуди, визначають 
й потенційний напрям розвитку. З огляду на 
зазначене, вважаємо, що вирішення проблеми 
дефіциту бюджету й ефективного управління 
ним багато в чому лежить у тій самій площині, 
що й економічне зростання. Зокрема, оптиміза-
ції рівня бюджетного дефіциту сприятиме ак-
тивізація інвестування економіки, прискорення 
реальних економічних реформ, зорієнтованих 
на формування конкурентоспроможної націо-
нальної економіки, заохочення підприємниць-
кої ініціативи, підвищення кредитних рейтингів 
тощо. Вважаємо, що політика держави у сфері 
економіки має забезпечувати реалізацію по-
тенційних чи вже існуючих переваг вітчизняної 
економіки як на внутрішньому, так і на зовнішніх 
ринках. Адже переважну частину українського 
експорту становить сировина та продукція для 
подальшої переробки, що, звичайно, не спри-
яє активному економічному зростанню, покра-
щенню торгівельного та платіжного балансу, 
а також не забезпечує можливість посилення 
фінансово-економічної безпеки держави. Нато-
мість, серед товарів тривалого використання, 
одягу чи предметів розкошу на вітчизняному 
ринку превалює саме імпортна продукція, що 
також не створює передумов для економічного 
поступу та стимулює специфічні валютні ризи-
ки. Саме тому важливо ефективно поєднати 
діяльність держави стосовно забезпечення 
необхідних умов для зростання ВВП та форму-
вання адекватної вимогам часу політики управ-
ління дефіцитом бюджету. 

Питання взаємозалежності між дефіцитом 
бюджету та державним боргом надзвичайно ак-
туальне для нашої держави, особливо в умовах, 
фінансової кризи. Адже внаслідок кризових явищ 
відбулося різке зниження ліквідності національ-
ної банківської системи; зменшення темпів при-
росту ВВП на тлі зростання соціальних виплат; 
падіння інвестиційної привабливості вітчизняної 
економіки та її конкурентоспроможності тощо. 
Унаслідок поєднання значної волатильності 
курсу гривні із неможливістю рефінансувати 

корпоративну заборгованість, а також в умовах 
значного відпливу капіталу із банківської систе-
ми, банки значно скоротили обсяг кредитування 
реального сектора економіки, що не лише зумо-
вило згортання інвестиційних програм, а й стало 
чинником пригнічення розвитку окремих галузей 
вітчизняної економіки. Так, згідно з даними Де-
ржавного комітету статистики [3], спостерігаєть-
ся уповільнення темпів зростання переважної 
більшості галузей економіки, а в металургії – по-
чалася справжня криза, що призвела не лише до 
значного зменшення обсягу випуску продукції, 
а й до зупинки діяльності окремих підприємств 
та зниження податкових доходів до бюджету. 
Поряд із цим, зросла вартість валового зовніш-
нього боргу, адже якщо після проведення другої 
адміністративної ревальвації, офіційний курс 
гривні становив 484,31 грн./100 дол. США (ли-
пень 2008 року), то в середині листопада (ста-
ном на 24.11.2008 р.) – 660 грн./100 дол. США 
(комерційний курс – 670 грн./100 дол. США [4], 
що, безумовно, лише негативно позначилося на 
стані державних фінансів та підвищило фінан-
сові ризики. Як наслідок – міжнародне рейтин-
гове агентство Fіtch понизило довгостроковий 
рейтинг України із зобов’язань в іноземній та 
національній валюті з рівня ВВ- до рівня В+ [5], 
а більшість портфельних інвесторів-нерезидентів 
вивели власні кошти з економіки нашої держави.

Підсумовуючи вищезазначене, приходимо 
до таких висновків і узагальнень. 

1. Для оцінки можливих ефектів взаємодії 
між макроекономічними параметрами ми сфор-
мували розрахункові моделі для абсолютних та 
відносних показників, а також визначили рівень 
кореляції між цими макропоказниками. Як свід-
чать дані табл. 2, розрахункова модель, що опи-
сує регресійний зв’язок між абсолютними величи-
нами має вигляд Y = e0,30127 x0,82643 (R = 0,97587) та  

20.0005364 0.03999 0.001011
xY

x x
=

+ −   
(R =0,96548) – для відносних. Зрозуміло, що 
одержані показники кореляції засвідчують іс-
нування тісного економіко-математичного 
взаємозв’язку між обома макроекономічними 
показниками, а отже – підтверджують необхід-
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ність максимального урахування всіх можливих 
соціально-економічних ефектів кожного із показ-
ників при формуванні бюджетної, фіскальної та 
монетарної політик. Адже, як доводить вітчизня-
ний досвід дев’яностих років минулого століття, 
саме зростання обсягів бюджетного дефіциту в 
умовах спаду економіки та різкого зниження бю-
джетних доходів на фоні суспільно-політичних 
потрясінь зумовили неконтрольоване зростання 
державного боргу, що, у свою чергу, спричинило 
загострення боргової кризи та реальну загрозу 
дефолту на межі століть.

2. Особливої актуальності взаємозв’язок 
дефіцит бюджету – державний борг набирає у 
новітніх умовах, що характеризуються не лише 
браком доступних і недорогих фінансових ресур-
сів, а й значною волатильністю валют, знижен-
ням темпів економічного розвитку та соціальних 
стандартів життя. Адже за таких обставин уряд 
може необґрунтовано вдаватися до зростання 
зовнішніх запозичень або значного збільшен-
ня надання гарантій для отримання кредитів 
державними компаніями, що, безумовно, ма-
тиме неоднозначні наслідки для всієї системи 
державних фінансів. Саме тому, оцінюючи такі 
ризики, Президент України зазначив, що “необ-
хідно радикально змінити бюджетну політику, 
потрібно мати збалансовані державні фінанси 
і правильно вести політику державних витрат” 
[6]. При цьому необхідно зауважити, що фінан-
сові ресурси, отримані за рахунок державних 
запозичень, варто використовувати переваж-
но на інвестиційні цілі, що не лише сприятиме 
зростанню економічного потенціалу країни, а й 
забезпечить у майбутньому зростання дохідної 
частини державного бюджету. 

3. Ефективна фінансова політика повинна 
базуватися на оптимізації фінансових ресурсів 
держави та їх ефективному використанні. При-
кладом може стати досвід провідних країн світу, 
у більшості із яких діють фінансові правила, що 
передбачають незмінні обмеження бюджетних 
параметрів. Зокрема, у Великобританії застосо-
вують “золоте правило”, згідно із яким протягом 
економічного циклу уряд здійснює запозичення 
виключно на інвестиційні цілі, а не для фінансу-
вання поточних видатків та “правило стійкості 

інвестицій”, відповідно до якого відношення чис-
тої величини державного боргу до ВВП протя-
гом економічного циклу має бути стабільним та 
обумовленим. Натомість, в Японії та Нідерлан-
дах часто використовують правило державних 
фінансів, котре передбачає збалансованість 
поточних бюджетних доходів і видатків, що, на 
нашу думку, є актуальним і для України. 

4. В умовах поглиблення глобальної еко-
номічної рецесії політика держави має орієн-
туватися на всебічну підтримку вітчизняного 
товаровиробника, забезпечення стабільності 
банківської системи та збалансування грошо-
во-кредитної політики НБУ. 

Таким чином, зважаючи на регресійні 
зв’язки між основними макроекономічними по-
казниками, використовуючи побудовані на їх 
основі розрахункові моделі, можна сформувати 
якісно нову, адекватну часові політику у сфері 
державних фінансів та забезпечити міцну осно-
ву для розвитку національної економіки.
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