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Рябушка Л. Б., Кубах Т. Г., Павленко І. М. Сучасні підходи до управління фіскальними ризиками:  
методологія та практика

На формування державних фінансів в Україні суттєво впливають фіскальні ризики, які, перш за все, пов’язані з макроекономічними шоками, на-
копиченим державним і гарантованим боргом, стихійними лихами й іншими обставинами, що мають значний негативний вплив на стабільність 
показників бюджетної системи. Мета статті полягає в розкритті сутності, систематизації методологічних засад і практичних підходів до 
управління фіскальними ризиками для оцінювання, мінімізації їх впливу на показники бюджету в сучасних умовах економічної невизначеності. Зі-
ставлення та узагальнення існуючих напрацювань зазначеної проблематики дало змогу систематизувати й охарактеризувати: основні підходи 
до розуміння економічної сутності фіскальних ризиків (функціональний, інституційний, каузальний, структурний, управлінський); класифікувати 
ризики відповідно до сучасних рекомендацій міжнародних інституцій (МВФ, Світового банку, ОЕСР); розкрити особливості основних компонентів 
найкращих практик фіскального ризик-менеджменту країн світу. Акцентовано увагу на розширенні класифікації фіскальних ризиків у національ-
них методичних положеннях та їх урахуванні в податковій, митній сферах; напрямках інтегрування системи управління фіскальними ризиками 
в бюджетний процес місцевих бюджетів, об’єднаних територіальних громад; розвитку наукових положень щодо обґрунтування інтегрального 
показника оцінювання фіскальних ризиків, що характеризуються нелінійним характером розвитку економічних процесів та створенням потуж-
них аналітичних центрів для якісного вимірювання та прогнозування можливих загроз у сфері державних фінансів.
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Ryabushka L. B., Kubakh T. H., Pavlenko I. M. Modern Approaches to Management of Fiscal Risks: The Methodology and Practice
The formation of public finances in Ukraine is significantly influenced by fiscal risks, which, first of all, are associated with macro-economic shocks, accumu-
lated through the State and guaranteed debt, natural disasters and other circumstances that have a significant negative impact on the stability of indicators 
of the budget system. The article is aimed at disclosing the essence, systematize methodological principles and practical approaches to managing fiscal risks 
for assessment, minimization of their impact on budget indicators in modern conditions of economic uncertainty. Comparison and generalization of existing 
developments of this problematics made it possible to systematize and characterize the following: the main approaches to understanding the economic es-
sence of fiscal risks (functional, institutional, causal, structural, managerial); categorize risks in accordance with the current recommendations of international 
institutions (IMF, World Bank, OECD); reveal the peculiarities of the main components of the best practices of fiscal risk management in the countries of the 
world. Attention is focused on expanding the classification of fiscal risks in the national methodological provisions and their taking into account in the tax and 
customs spheres; directions of integration of the fiscal risk management system into the budget process of local budgets, amalgamated hromadas; development 
of scientific provisions on the substantiation of the integral indicator of assessing the fiscal risks, characterized by the nonlinear nature of the development of 
economic processes and the creation of powerful think tanks for qualitative measurement and forecasting of possible threats in the sphere of public finances.
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В умовах економічної невизначеності вплив фіс-
кальних ризиків став особливо значним і набув 
статусу одного із основних негативних аспек-

тів управління державними фінансами в більшості 
країн. На формування державних фінансів в Україні 
суттєво впливають фіскальні ризики, які, перш за все, 
пов’язані з макроекономічними шоками, накопиче-
ним державним і гарантованим боргом, державними 
гарантіями, забезпеченням пенсійного фонду, функ-
ціонування фінансового сектора, діяльністю суб’єктів 
державного сектора, виконанням дохідної та видат-
кової частин бюджетів різних рівнів. 

Фіскальні ризики з точки зору державного по-
криття збитків, спричинених стихійними лихами, 
зокрема наслідки надзвичайних ситуацій та інші 
форс-мажорні обставини, мають значний негативний 
вплив на стабільність показників бюджетної системи. 
Кожна країна прагне мати систематичний погляд на 
управління фіскальними ризиками у сфері держав-
них фінансів, що базується на ймовірності та, якщо 
можливо, оцінці потенційних фіскальних збитків. 
Тому впровадження ефективної системи управління 
фіскальними ризиками стає важливим способом під-
вищення стійкості державних фінансів, забезпечення 
макроекономічної та бюджетної стабільності. 

Проблематикою аналізу й оцінювання нега-
тивного впливу фіскальних ризиків почали активно 
опікуватися дослідники як у міжнародному, так і ві-
тчизняному науковому просторі протягом останніх 
трьох десятиліть. І на сьогоднішній день теоретичні 
та методологічні підґрунтя виникнення фіскальних 
ризиків, їх класифікація, методи оцінювання розкри-
ті в багатьох наукових публікаціях, зокрема [1; 2; 5; 6; 
10; 12–25]. Крім того, практична діяльність провідних 
міжнародних інституцій, що регулюють світові еко-
номічну, фінансову та фіскальну сфери, свідчить про 
сформований методологічний базис до застосуван-
ня ефективних механізмів управління фіскальними 
ризиками. Зважаючи на те, що в Україні методологія 
оцінювання фіскальних ризиків запроваджена тіль-
ки з 2018 р., .виникає доцільність дослідити сучасні 
підходи до управління фіскальними ризиками, що 
впроваджені в країнах світу на основі методологічної 
та практичної ідентифікації їхньої сутності, системи 
моніторингу й аналізу джерел виникнення потенцій-
них і реальних загроз, оцінювання та прогнозування 
фіскальних збитків. 

Метою дослідження є розкриття сутності, сис-
тематизація методологічних засад і практичних під-
ходів до управління фіскальними ризиками задля 
оцінювання, мінімізації їх впливу на показники бю-
джету в сучасних умовах економічної невизначеності. 

Підґрунтям для розуміння економічної природи 
фіскальних ризиків є вивчення наукових праць з цієї 
проблематики. Фундаментальні дослідження фіскаль-
них ризиків почалися наприкінці XX століття і пред-
ставлені в працях Т. Перссона, Г. Табелліні, М. Кассар-
ді, Д. Фолкертса-Ландау, Г. Маккензі, П. Стелла. 

Наукова праця Г. Полацкової [21] покладена 
в основу ідентифікації фіскальних ризиків за мето-
дикою Світового банку та доводить вплив умовних 
зобов’язань як загрози на фіскальну стабільність у 
державі, а також класифікує фіскальні ризики за дже-
релами виникнення: прямі, непрямі, явні, неявні. 

Професор Аллен Шик (A. Schick), який є вели-
ким авторитетом на міжнародній арені у сфері бю-
джетної політики, поділяє фіскальні ризики на дві 
категорії, а саме: на загальні економічні ризики (на-
приклад, більш низьке економічне зростання, ніж 
передбачалося, що призводить до втрати державних 
доходів) та специфічні ризики (наприклад, потенцій-
ні втрати від стихійних лих) [25]. 

У дослідженні [13], опублікованим Світовим 
банком, фіскальний ризик визначено як відхилення 
від фінансових результатів на момент формування 
бюджету держави, що може створити значний нега-
тивний вплив на державні фінанси та довгострокове 
зростання. 

Розуміння фіскальних ризиків як відхилення 
фіскальних результатів від очікуваних на мо-
мент складання бюджету чи іншого прогно-

зу, що виникають внаслідок макроекономічних по-
трясінь, представлено у праці зарубіжних науковців  
М. Канджано, Т. Керрістін, М. Лазар (M. Cangiano,   
T. R. Curristine, M. Lazare) [18], а також у дослідженні 
А. Чеботарі, Д. Девіс, Л. Лузініан, А. Маті, П. Мауро, 
М. Петріє, Р. Велоссо (A. Cebotari, J. Davis, L. Lusinyan, 
A. Mati, P. Mauro, M. Petrie, Ricardo Velloso) [12], що 
опубліковано під егідою Департаменту фіскальних 
справ Міжнародного валютного фонду (МВФ). Саме 
в публікаціях МВФ акцент робиться на коротко-  
і середньострокових коливаннях загальних рівнів до-
ходів, витрат, сальдо бюджету, а також на вартості 
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активів і зобов’язань, порівняно з тими, що очікува-
лися в державному бюджеті або в інших фіскальних 
прогнозах [15]. 

У звіті ОЕСР «Найкращі практики ОЕСР 
управління фіскальними ризиками» наголошуєть-
ся на тому, що концепція фіскальних ризиків тісно 
пов’язана з проблемою чітких фіскальних прогнозів 
середньострокового планування бюджетних показ-
ників, аналізом чутливості відхилень цих показників 
та їхнього впливу на довгострокову фіскальну стій-
кість [20, р. 4]. 

Сучасні зарубіжні дослідники роблять акцент 
на неподаткових надходженнях державного бюджету 
як джерела фіскального ризику [17], напрямках міні-
мізації впливу ризику на бюджет в умовах пандемії 
на COVID-19 [19; 22], взаємодії напрямків управління 
ризиками стихійних лих і реалізацією фіскальної по-
літики уряду [24]. 

Наукові погляди вітчизняних дослідників В. М. Фе - 
досова, С. І. Юрія, Т. І. Єфименко, І. О.Луніної, В. В. Бон - 
дарчук, С. П. Проставицького та інших у розумінні 
економічної природи фіскальних ризиків стосува-
лися досліджень у різних галузях знань: економіки, 
юриспруденції, психології, соціології, управління. Се-
ред сучасних публікацій слід згадати напрацювання 
С. С. Гасанова, який досліджує інституційні складові 
ідентифікації фіскальних ризиків у системі управлін-
ня державними фінансами (включаючи бюджетну, 
податкову та митну системи) [2]. Л. О. Козоріз роз-
глядає міжнародний досвід мінімізації фіскальних 
ризиків як систему фіскального ризик-менеджменту, 
«… що здатна ідентифікувати, оцінювати, передбача-
ти та контролювати… зниження впливу несприятли-

вих подій на загальний стан державних фінансів та 
економіки загалом» [6, c. 74].

Аналіз етимології досліджуваного поняття за-
клав підвалини до систематизації існуючих 
наукових підходів комплексного розуміння 

економічної сутності фіскальних ризиків (рис. 1), що, 
своєю чергою, надає можливість визначити об’єкт 
фіскальних ризиків (як факт та/або загрози невико-
нання запланованих показників макропараметрів, 
доходів і витрат, боргу, гарантій і дефіциту бюджетів 
різних рівнів; додаткових витрат у діяльності держав-
них підприємств і сплати штрафних санкцій, що ви-
никають у результаті контролю з боку фіскальних ор-
ганів у сфері державних фінансів (зокрема, бюджет-
ній, податковій, митній) і предмет управління (як 
механізм, що включає методи, інструменти та заходи 
мінімізації негативного впливу фіскальних ризиків).

Диференціація наукових підходів дозволила 
акцентувати увагу на концептуальних положеннях 
фіскальної політики в управлінні фіскальними ризи-
ками: ідентифікація та класифікація; правова та ста-
тистична прозорість; інтеграція у сферу державних 
фінансів, зокрема в бюджетний процес; аналіз, моні-
торинг та оцінювання; розроблення заходів до міні-
мізації впливу. Науково-практичні доробки останніх 
років, звіти міжнародних інституцій свідчать про 
існуючий класифікаційний плюралізм щодо видів і 
характеристик фіскальних ризиків залежно від сфе-
ри застосування, об’єкта та джерела виникнення, 
ймовірності настання та впливу на показники, які 
чутливі до фіскальних ризиків. На сьогоднішній день 
більшість країн мають запроваджене законодавство 

Системно-каузальний  

Функціональний  

Інституційний  

Структурний Управлінський  

Підходи до розуміння економічної сутності 
поняття «фіскальні ризики»

Імовірність відхилення, 
невиконання, 
недофінансування 
внаслідок функціональних 
можливостей суб’єктів 
управління

Імовірність загроз, небезпек 
і додаткових витрат, 
пов’язаних 
зі структуроутворюючими 
елементами в системі 
держаних фінансів (зокрема, 
бюджетній, податковій, 
митній сферах)

Як процес управління 
фіскальними ризиками, 
що включає стадії: 
ідентифікації, оцінювання, 
моніторингу та розроблення 
заходів з мінімізації їх впливу
на державні фінанси

Фіскальні ризики оцінюються в рамках 
законодавчого поля, визначеними кодексами, 
нормативними актами для реалізації 
повноважень інститутів системи державних 
фінансів

Як система, що покликана визначати: джерела 
та причину виникнення наявних і умовних 
фіскальних ризиків; вірогідність фіскальних 
прогнозів; вплив на довгострокову фіскальну 
стійкість

Рис. 1. Систематизація підходів до розуміння економічної сутності поняття «фіскальні ризики»



342

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	Ф
ІН

АН
СИ

, Г
РО

Ш
О

ВИ
Й

 О
БІ

Г 
І К

РЕ
Д

И
Т

БІЗНЕСІНФОРМ № 5 ’2021
www.business-inform.net

та загальну систему моніторингу фіскальних ризи-
ків. Так, Нова Зеландія та Нідерланди публікують 
оцінку фіскальних ризиків раз на чотири роки, Ве-
ликобританія – раз на два роки, Фінляндія щорічно 
[16; 20]. У Бразилії фіскальні ризики оприлюднюють  
в додатку до річного бюджету країни. У країнах Цен-
трально-Африканського та валютного співтовари-
ства фіскальні ризики оприлюднюються також у 
щорічній доповіді по виконанню бюджетного зако-
нодавства. У Танзанії, як і в країнах Східноафрикан-
ського співтовариства, фіскальні звіти розглядають-
ся в розрізі системи фінансового нагляду [14]. Про-
те досвід країн світу вказує на те, що методологічна 
база щодо управління фіскальними ризиками істотно 
різниться: відсутні єдині критерії відбору фіскальних 
ризиків, які необхідно контролювати. 

Тому рекомендація ОЕСР з бюджетного управ-
ління [23], в якій закликають уряди країн світу вико-

ристовувати єдині методологічні засади для класифі-
кації фіскальних ризиків, на наш погляд, є доречною. 
Напрацьований методологічний базис до оцінювання 
й управління фіскальними ризиками МВФ [15], Сві-
тового банку [13], ОЕСР [20] наведено на рис. 2. 

Слід зазначити, запропонована вітчизняна Ме-
тодика до оцінювання фіскальних ризиків [11] 
також ураховує рекомендації міжнародних ін-

ституцій. Фіскальні ризики, відповідно до Методики, 
класифікуються на: макроекономічні шоки; умовні 
зобов’язання (державний борг, діяльність підпри-
ємств державного сектора, фінансового сектора); не-
виконання плану від приватизації державного майна, 
відхилення від планових показників у сфері пенсійно-
го забезпечення; ліквідація наслідків надзвичайних 
ситуацій (техногенного, природного та іншого харак-
теру) [7; 11]. Проте, враховуючи виникнення ймовір-

 

 

• Макроекономічні
ризики  

• Невизначені 
бюджетні вимоги 

Зміна макропараметрів, показників реальної 
економіки  

Витрати та гарантії уряду, непередбачувані 
зобов’язання

• Програмно-
політичні ризики 

Невиконання доходів, витрат бюджету, податків, 
фінансування державних і місцевих програм 

• Ризики балансу 
Державні позики, борг, вартість фінансових
і реальних активів, сальдо балансу

• Загально-
економічні ризики 

Зміна макропараметрів, показників реальної 
економіки

• Конкретні 
фіскальні ризики 

Не пов’язані із загальними параметрами 
прогнозування, потенційні витрати та гарантії

• Макроекономічні
шоки  

Зміна макропараметрів, показників реальної 
економіки

• Місцеві органи 
влади  

Моніторинг діяльності регіональних місцевих 
органів влади, державна підтримка

• Діяльність 
державних 
підприємств

 Моніторинг діяльності державних підприємств, 
їх фінансова підтримка

• Державно-
приватне 
партнерство

 Моніторинг проєктів державно-приватного 
партнерства

• Фінансовий 
сектор і пенсійний 
фонд

 
Витрати держави на підтримку державних банків, 
забезпечення стійкості фінансової системи, 
гарантування вкладів фізичних осіб

• Структурні
та інституційні
ризики

 
Слабкий інституційний потенціал, низька 
ефективність управління фіскальними ризиками, 
ймовірність настання негативних подій, 
додаткових витрат уряду
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Рис. 2. Класифікація фіскальних ризиків (фрагмент)
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ності загроз, небезпек і додаткових витрат, пов’язаних 
зі структуроутворюючими елементами в системі дер-
жаних фінансів, вважаємо доцільним розширити кла-
сифікацію в національній методиці оцінювання фіс-
кальних ризиків, охоплюючи ідентифікацію фіскаль-
них ризиків у податковій та митній сферах.

Окрему увагу як міжнародні, так і національні 
експерти приділяють борговим фіскальним ризикам 
і детально класифікують їх за такими ознаками: 

 фактор ризику (джерело); 
 можливість їх кількісної оцінки; 
 рівень ризику; 
 суб’єкт ризику; 
 суб’єкт управління ризиком; прояв ризику  

[5; 7]. 
Найпоширеніша класифікація боргових фіс-

кальних ризиків за фактором (джерелом) виникнен-
ня проілюстрована на рис. 3. 

В ідеалі, обираючи класифікацію фіскальних 
ризиків, необхідно враховувати кінцеву мету в управ-
лінні ними і те, яка класифікація є найбільш доціль-
ною для досягнення цієї мети. У цьому аспекті дореч-
но розглянути напрацьований досвід країн світу, які 
застосовують новітні підходи до управління фіскаль-
ними ризиками.

У звіті ОЕСР «Найкращі практики щодо управ-
ління фіскальними ризиками» [20] репрезентовано 
досвід Австралії, Фінляндії, Нова Зеландії, Нідерлан-
дів, Об’єднаного Королівства. Систематизація ком-
понентів найкращих практик ризик-менеджменту, за 
оцінкою експертів ОЕСР [16], представлена в табл. 1.

Наприклад, система фіскального ризик-ме-
неджменту Великої Британії та Австралії охоплює 

ідентифікацію фіскальних ризиків відповідно до ві-
рогідності їхнього виникнення та потенційного впли-
ву на державні фінанси. 

Фінляндія визначає так звані внутрішні фіс-
кальні ризики, які пов’язані з реалізацією урядових 
програм. Нова Зеландія вимірює потенційні витра-
ти, пов’язані з реконструкцією інфраструктури в разі 
стихійного лиха. Велика Британія наразі опікується 
фіскальними ризиками, які мають суттєвий ступінь 
невизначеності щодо термінів, масштабу витрат, ха-
рактеризуються нелінійним характером прогнозу-
вання, катастрофічними наслідками для економік 
світу та державних фінансів країн: коронавірусна 
пандемія, зміна клімату, державний борг [13]. Вод-
ночас такі країні, як Швеція, Чилі, Колумбія, Перу 
застосовують імітаційні моделі для оцінки умовних 
зобов’язань урядів [15]. 

У цілому, тематичні дослідження вказують на те, 
що [17] країни Євросоюзу активно впроваджу-
ють заходи щодо вдосконалення системи ви-

явлення, оцінки й управління фіскальними ризиками 
відповідно до сучасних умов функціонування. І в на-
уковій літературі останніх років достатньо системно 
представлені методи оцінки фіскальних ризиків, се-
ред яких треба зазначити: розрахунково-аналітичні, 
статистичні, експертних оцінок, аналогів, комбінова-
ні методи, стрес-тестування [1; 10; 21]. Рекомендації 
міжнародних інституцій в управлінні фіскальними 
ризиками також фокусуються на застосуванні стрес-
тестування та імовірнісних методах оцінки фіскальних 
прогнозів. Такі країни, як Австралія, Нова Зеландія 
та Велика Британія були піонерами у запровадженні 

 

Фіскальні ризики
державного боргу 

Ринковий ризик  

Нестача валюти, 
нестача коштів на ЄКР 
(єдиний казначейський
рахунок)

Ризик зниження 
суверенного рейтингу

 

Бюджетний ризик Ризик рефінансування  

Ризик ліквідності  Кредитний ризик  

Операційний ризик  Державний ризик  

Рейтинговий ризик  

• Відсотковий ризик 
(збільшення/ зменшення 
плаваючих ставок, 
вбудованого відсоткового 
опціону, інфляційний, 
розриву між ставками 
активів і пасивів);
• валютний ризик 
(девальвації, вбудованого 
валютного опціону, 
індексованих до валютного 
курсу цінних паперів, 
ревальвації)

Подорожчання запозичень, 
неможливість запозичень,
зсув/деформація кривої 
дохідності

Політичний, зниження 
платоспроможності 
країни

Управлінський, 
інформаційно-технічний, 
дії людського, технічного 
факторів і обставин 
непереборної сили

Ризик контрагента, ризик
застави, ризик при 
активному управлінні, 
ризик розміщення 
коштів ЄКР, інші (окрім 
умовних зобов’язань)

Значне недовиконання 
дохідної частини 
державного бюджету 
порівняно з планом, 
що може призвести до 
збільшення державних 
запозичень та/або 
невиконання боргових 
зобов’язань 
з обслуговування 
державного боргу

Рис. 3. Класифікація боргових фіскальних ризиків



344

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	Ф
ІН

АН
СИ

, Г
РО

Ш
О

ВИ
Й

 О
БІ

Г 
І К

РЕ
Д

И
Т

БІЗНЕСІНФОРМ № 5 ’2021
www.business-inform.net

Таблиця 1

Особливості фіскального ризик-менеджменту в країнах ОЕСР

Компоненти Характеристика Країна

Ідентифікація 

Суб’єкти Співдружності визначають фіскальні ризики у своїй зоні відпо-
відальності та зобов’язані надавати інформацію Міністерству Фінансів 
та Казначейству

Австралія

Кожен суб’єкт центрального уряду відповідає за виявлення ризиків, їх 
опис і моніторинг Фінляндія 

Компетенція лежить на уповноважених суб’єктах, відповідальних за ви-
явлення та моніторинг ризиків Нідерланди

Проводяться етапи виявлення ризику, такі як моніторинг, огляд попе-
редніх періодів Нова Зеландія

Казначейство координує свою роботу із іншими органами, компетент-
ними щодо фіскальних ризиків Велика Британія

Вимірювання 

Суб’єкти Співдружності визначають та оцінюють ризики під час скла-
дання їх фінансової звітності, ризики консолідуються Австралія

Вимірювання фіскальних ризиків здійснюється у формі фінансування 
державних гарантій за номінальною вартістю Фінляндія 

Макроекономічні та фінансові ризики вимірюються шляхом аналізу 
альтернативних сценаріїв (стрес-тестів) Нідерланди

Кожне відомство вимірює свої конкретні фіскальні ризики під керівни-
цтвом і моніторингом Казначейства Нова Зеландія

Оцінюється ймовірність ризику та його потенційний вплив як на показ-
ники резервів, так і на потоки державних фінансів Велика Британія

Розкриття інформації

Заява про ризики включена в Бюджетну стратегію Австралія

Річний загальнодержавний фіскальний план включає короткий опис 
загальних ризиків, пов’язаних з фіскальним прогнозом Фінляндія 

Інформація надається зі середньостроковими прогнозами та річним 
бюджетом Нідерланди

Дворічні та передвиборчі оновлення економіки та бюджету розкрива-
ють загальні, специфічні та балансові ризики Нова Зеландія

Ризики для середньострокових прогнозів згадуються в економічних  
і фіскальних прогнозах, аналіз чутливості щодо довгострокових  
прогнозів представлений у Звіті про фіскальну стійкість

Велика Британія

Пом’якшення наслідків

Департаменти та інші суб’єкти господарювання запобігають і зменшу-
ють ризики, що виникають у результаті діяльності, умовних зобов’язань 
та активів

Австралія

Очікується, що кожна державна установа запобігає або зменшує власні 
ризики Фінляндія 

Політика управління ризиками щодо непередбачених зобов’язань 
включає обмеження та запобігання уряду приймати нові непередбаче-
ні зобов’язання

Нідерланди

Кожен департамент запобігає та пом’якшує конкретні ризики шляхом 
повторного встановлення пріоритетних цілей Нова Зеландія

Стратегія уряду складається з п’яти етапів: визначення джерела, масш-
табу та ймовірності ризику; розкриття ризику; зменшення ризику;  
забезпечення ризику та вираховування залишків ризиків

Велика Британія

стрес-тестування фіскальних ризиків державного бю-
джету. При цьому, цілі, встановлені для стрес-тестів у 
різних країнах, варіюються від оцінки впливу на здат-
ність уряду виконувати свої фіскальні завдання (Фін-
ляндія, Велика Британія) до оцінки наслідків впливу 
фіскальних ризиків на здатність країни забезпечувати 

зобов’язання (Нідерланди та Нова Зеландія). Чіткий 
зв’язок між критичними фіскальними ризиками та 
стрес-тестуванням державних фінансів можна спосте-
рігати в Новій Зеландії, яка розробила сценарії стрес-
тестування на основі національних реєстрів ризиків  
і планування показників державних фінансів [16; 20]. 
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В Україні, як і в інших країнах світу, наприклад 
у Бразилії, країнах Центрально-Африкансько-
го та валютного співтовариства, інформація 

про фіскальні ризики та їх вплив на показники дер-
жавного бюджету (зокрема, аналіз фіскальних шоків, 
пов’язаних зі змінами в макросередовищі, боргом, ді-
яльністю суб’єктів господарювання державного сек-
тора, функціонуванням фінансового сектора тощо) 
публікується один раз на рік [7; 15]. Позитивно оці-
нюючи діяльність Мінфіну України в розбудові сис-
теми управління фіскальними ризиками та управлін-
ня гарантіями, експерти МВФ наголошують на по-
дальшому впровадженні системи стрес-тестування 
державних підприємств, оцінювання ризиків при 
наданні державних гарантій, розробленні заходів мі-
німізації фіскальних ризиків і включення результатів 
оцінки до складу бюджетної документації [4]. Для 
об’єктивності оцінювання фіскальних ризиків важ-
ливе значення має аналіз виконання бюджетних по-
казників (рис. 4) [3; 8; 9].

початок періоду 0,26%, і це склало склало 1324,87 млн 
грн. На кінець аналізованого періоду податкові над-
ходження мали позитивне відхилення на 3,01%, тобто 
перевищення склало 24851,7 млн грн (за рахунок над-
ходжень податків на доходи та внутрішніх податків 
на товари та послуги). Проте у 2019–2020 рр. відбуло-
ся недовиконання саме податкових надходжень, що 
свідчить про негативний вплив фіскальних ризиків 
унаслідок пандемії COVID-19, спаду економіки, зро-
стання безробіття, інфляції тощо. Неподаткові надхо-
дження Державного бюджету, а саме: доходи від влас-
ності та підприємницької діяльності демонстрували 
позитивну динаміку з відхиленням на 2016 р. 9,72% 
(перевищення надходжень склало 5099,90 млн грн). 
На 2019 р. спостерігалося також перевищення фак-
тичних значень на 30,39%, тобто зростання на 380,02 
млн грн, але в наступному періоді спостерігався спад, 
що свідчить про нестабільну економічну ситуацію в 
країні та недофінансування бюджету. 
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Рис. 4. Динаміка показників Державного бюджету та фіскальних ризиків за 2016–2020 рр.

Проведений аналіз показників Державного бю-
джету за 2016-2020 рр. на основі відхилень фактич-
них даних від запланованих вказує на недовиконання 
загальних доходів і дозволяє оцінити фіскальні ризи-
ки за доходами, які не були виконані в повному за-
планованому обсязі в межах 0,64% ВВП, або 1 524 399 
млн грн у 2016 р., 0,11% ВВП (340 305 млн грн) – 2017 
р., 0,53% ВВП (1 873 405 млн грн) – 2018 р., 0,23% ВВП 
(918 518 млн грн) – 2019 р., окрім 2020 р., коли від-
булося перевиконання та було отримано додатковий 
дохід – 0,21% ВВП (870 197 млн грн).

До речі, податкові надходження були перевико-
нані впродовж 2016–2018 рр., що дозволило оцінити 
позитивно фіскальні ризики у формі додаткового (не-
запланованого) доходу для бюджету з відхиленням на 

Власні надходження бюджетних установ мали 
найбільш негативні відхилення у 2017 р. (–17,38%), 
фіскальні ризики оцінені на суму недовиконан-
ня 7508,55 млн грн. Фіскальні ризики за видатка-
ми державного бюджету збільшувалися: 0,99% ВВП  
(2 366 386 млн грн) у 2016 р., 1,04% ВВП (3 100 409 млн 
грн) у 2017 р., 1,35% ВВП (4 806 596 млн грн) у 2018 
р., 1,35% ВВП (5 379 531 млн грн) у 2019 р., 1,54% ВВП  
(6 465 955 млн грн) у 2020 р. 

Зокрема, відбувалося недофінансування видат-
ків на капітальне будівництво, ремонт і реконструк-
цію житлових приміщень, а також пам’яток культури. 
За весь аналізований період видатки на соціальне за-
безпечення та на оплату праці та нарахування на за-
робітну плату суттєвого відхилення не мали, що є по-
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зитивним моментом у фінансуванні державою своїх 
зобов’язань. Проте дефіцит державного бюджету зріс 
до 5,18% ВВП у 2020 р., що є перевищенням практики 
фіскальних правил, зазначених у ст. 14 Бюджетного 
Кодексу України. 

Згідно з представленими показниками обсяг 
державного та гарантованого державою боргу мав 
тенденцію до скорочення за період 2016–2019 рр., 
проте за 2020 р. зріс до 60,8% ВВП, при цьому зовніш-
ній борг протягом усього періоду практично у два 
рази був більше внутрішнього боргу, і на кінець 2020 р.  
складав 59,5%. Отже, вплив глобального фіскального 
ризику внаслідок пандемії COVID-19 став основним 
чинником уповільнення економічного розвитку як в 
Україні, так практично в усіх країнах світу, створив-
ши виклики щодо скорочення ВВП і потреби в додат-
ковому бюджетному фінансуванні витрат бюджету 
із загальним скороченням доходів. Тому стратегія 
уряду в управлінні та мінімізації фіскальних ризиків 
спрямована, перш за все, на розвиток внутрішнього 
ринку державних цінних паперів; залучення нових 
запозичень із довшим строком погашення, викорис-
тання пільгового фінансування на умовах державно-
приватного партнерства, залучення додаткових ін-
вестицій у національній валюті. 

ВИСНОВКИ
Підбиваючи підсумки результатів дослідження, 

можна сформулювати такі висновки. Методологія 
управління фіскальними ризиками повинна врахову-
вати сучасний стан і зміни в національній і світовій 
економіці. Основою ефективного управління ризика-
ми є їх глибоке розуміння в сучасних умовах деструк-
тивного впливу коронавірусної пандемії. Зіставлення 
й узагальнення існуючих напрацювань зазначеної 
проблематики дало змогу систематизувати та оха-
рактеризувати: основні підходи до розуміння еконо-
мічної сутності фіскальних ризиків (функціональний, 
інституційний, системно-каузальний, структурний, 
управлінський); класифікувати ризики відповідно 
до сучасних рекомендацій міжнародних інституцій 
(МВФ, Світового банку, ОЕСР); розкрити особли-
вості основних компонентів найкращих практик фіс-
кального ризик-менеджменту країн світу. 

Враховуючи, що система фіскального ризик-
менеджменту в Україні знаходиться на стадії станов-
лення, набуває особливого значення запровадження 
таких напрямків її розвитку:

 інтегрування системи управління фіскальни-
ми ризиками в процес середньострокового 
бюджетного планування на всіх рівнях бю-
джетної системи (державного, місцевих бю-
джетів, об’єднаних територіальних громад)  
з розширенням бази індикаторів оцінювання 
та раннього попередження виникнення фіс-
кальних ризиків у податковій і митній сфері;

 розвиток наукових положень щодо обґрунту-
вання інтегрального показника мультипліка-
тивної моделі оцінювання фіскальних ризиків 
(термінів виникнення, масштабу фіскальних 
збитків), що характеризуються нелінійним ха-
рактером розвитку економічних процесів; 

 створення потужних аналітичних центрів, ро-
бочих груп і підрозділів, робота яких має бути 
спрямована виключно на виявлення, вимірю-
вання та прогнозування можливих загроз у 
сфері державних фінансів;

 удосконалення методичного забезпечення 
щодо підвищення ефективної фіскальної по-
літики: податкового адміністрування, роз-
ширення бази оподаткування, створенні фіс-
кального простору для державно-приватних 
інвестицій.                   
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Нечипоренко А. В., Панченко І. В., Мороз Л. О. Стан і перспективи розвитку податкової політики України
Стаття присвячена аналізу стану податкової політики України та визначенню напрямів її вдосконалення в умовах динамічних змін сучасного 
світу. Розглянуто основні підходи до визначення сутності поняття «податкова політика» й на основі цього зазначено, що податкова політика –  
це сукупність економіко-правових та організаційних заходів у сфері оподаткування, які застосовуються органами державної влади для встанов-
лення умов оподаткування, що направлені на забезпечення надходжень податків і зборів до централізованих фондів грошових ресурсів держави 
та досягнення економічного зростання. Розглянуто динаміку доходів зведеного, державного та місцевих бюджетів України за 2018–2020 рр. у 
розрізі податкових і неподаткових джерел формування та визначено, що саме податковим надходженням належить визначальна роль, адже 
вони становлять понад 80% дохідної частини бюджетів різних рівнів. Наведено ключові негативні фактори, які визначають низькі конкурентні 
позиції української податкової політики порівняно з економічно розвиненими країнами світу, а також акцентовано на проблемних питаннях у 
податковій системі країни. Податкова політика передбачає відповідні інститути, через які вона реалізується та пристосовується до умов ре-
формувань. Основною метою функціонування інституціонального механізму є збалансованість податкової політики країни. У статті визначе-
но, що серед інститутів, які здійснюють реалізацію податкової політики в Україні, виокремлюють Міністерство фінансів України та Державну 
податкову службу України з її територіальними підрозділами. Обґрунтовано напрями та заходи, які варто вжити для забезпечення розвитку 
та модернізації податкової політики України.
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