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1. Управління зовнішнім боргом України в умовах турбулентності: методологія та практика

2. Ukraine’s external debt management in the conditions of turbulence: methodology and practice.

Реферат:
1. Наукова новизна результатів дослідження полягає в розвитку теоретико-методологічних засад,
розробленні науково-методичного підґрунтя та практичних рекомендацій щодо управління зовнішнім
боргом України в умовах турбулентності. Найбільш вагомі результати дослідження, що характеризуються
науковою новизною, отримані особисто авторкою і виносяться на захист, полягають у наступному: вперше: –
розроблено модель визначення впливу зовнішнього боргу на макроекономічний розвиток України із
застосуванням методології VAR (Vector Autoregression), яка дозволяє враховувати взаємозв’язки між
змінними та їхній взаємний вплив на прогнозні значення. Отримана система рівнянь дозволяє формувати
якісні прогнозні оцінки, які підтверджують свою достовірність у ретроспективі, а сама модель може бути
використана для розробки практичних заходів щодо політики управління державним боргом і прогнозування
пов’язаних макроекономічних показників; – запропоновано науково-методичний підхід щодо коротко- та
середньострокового прогнозування зовнішнього державного боргу, що базується на комплексному
застосуванні трьох різних методик прогнозування: екстраполяції на основі лінії тренду, експоненціального



згладжування та ARMA-моделі. Запропонований підхід дозволяє комплексно оцінювати та прогнозувати
динаміку зовнішнього державного боргу, що забезпечує нейтралізацію потенційних фінансових ризиків та
сприяє забезпеченню фінансової стабільності в майбутньому; – обґрунтовано вплив зовнішнього боргу на
макроекономічний розвиток країни на основі наступних показників: відношення боргу сектору загального
державного управління до валового внутрішнього продукту (ВВП); обслуговування боргових зобов’язань у
відсотках до загальної суми видатків державного бюджету; індексу споживчих цін; індексу реального
ефективного обмінного курсу; прямих іноземних інвестицій; розміру імпорту та індексу політичної
стабільності. Доведено наявність статистичної значимості причинних зв’язків із застосуванням тесту
Грейнджера та побудовано прогнозну модель відношення державного боргу до ВВП на основі моделі ARIMA
(Autoregressive Integrated Moving Average); – запропоновано створення Тимчасового органу управління та
аудиту державного боргу (ТУАДБ), що надасть змогу вирішити нагальну потребу в ефективному контролі та
управлінні державним боргом України в умовах надзвичайних ситуацій та кризових подій. Запропонований
орган має забезпечити необхідну гнучкість, ефективність і транспарентність у прийнятті стратегічних рішень
щодо управління борговими зобов’язаннями, враховуючи непередбачуваність та складність сучасних
фінансових та економічних викликів; удосконалено: – науково-методичні засади розробки стратегії
управління зовнішнім державним боргом щодо реалізації фіскальної та монетарної політики відносно
стабільності рівня заборгованості і впровадження стратегічних заходів зменшення надмірного рівня
державного боргу з фокусом на стратегічних орієнтирах його загального розміру, вартості обслуговування,
формування оптимальної структури боргового портфелю за строками, ставками, валютами, особливостях
впливу різних типів ризиків на спроможність уряду в досягненні цілей політики управління зовнішнім
державним боргом, а також ідентифікації ключових проблем при розробці стратегії управління державним
боргом з наслідками їх ігнорування; – науково-методичне підґрунтя проведення динамічного скринінгу
зовнішнього державного боргу шляхом розробки інтегрованого підходу, що базується на статистичних
методах, теорії ризиків та аналізі відповідних економічних індикаторів. Запропонований підхід забезпечує
більш глибоке розуміння факторів, що впливають на зовнішній державний борг, та сприяє вчасному
виявленню ризиків втрати фінансової стабільності та оперативній реакції на них; – науково-методичний
підхід щодо вимірювання та оцінки зовнішнього боргового навантаження на економіку країни з метою
оптимізації параметрів боргової політики України на сучасному етапі взаємодії з відповідними
стейкхолдерами (міжнародними фінансовими організаціями (МФО), урядами провідних країн, галузевими
фондами та ін.). Шляхом використання методу головних компонент доведено, що в умовах воєнного стану,
швидкого зростання сукупного державного боргу, спаду економіки та високого рівня інфляції, Україна
змушена активніше оперувати нетрадиційними інструментами управління зовнішнім боргом (пільгове
кредитування, грантова чи фінансова допомога за програмами «зеленої відбудови» тощо) взамін
традиційним (реструктуризація чи списання зовнішніх боргів);

2. The dissertation summarizes the theoretical and methodological bases of the external public debt management
of the country. In particular, the conceptual foundations of the development of the external public debt
management system are studied in detail, a bibliometric analysis of studies on the theory of external public debt
management is carried out, and the priority policy directions of the State debt policy of Ukraine in the wartime
and post-war periods are determined. Generalization of the approaches of scientists to the content characteristics
of the concept of "management of the external public and publicly guaranteed debt of the country", which is
proposed to be considered as an integral part of the system of ensuring the national security of the state. This
includes a set of strategically planned measures, tools and methods implemented with a view of effective
management of the external public and publicly guaranteed debt of the country, determination of its optimal
structure, management of debt risks and achievement of sustainable economic development. The paper presents a
structural and logical scheme for determining the place and role of external public debt management. This involves
the systematization and generalization of relevant subsystems, principles, functions, objects, and subjects, as well
as methods. The proposed approach will facilitate a more profound comprehension, investigation, and analysis of
external public debt management processes. It will also allow for the consideration of potential threats posed by



military conflicts. Furthermore, it will contribute to the advancement of more effective strategies and policies for
national security and economic development. The dissertation identifies trends in the development of the external
public debt management theory that differ from already existing ones. This is achieved by combining bibliometric
and analytical analyses, which employ the built-in tools of the Scopus and WoS databases, as well as specialized
methods and tools, including VosViewer, Publish or Perish, Google Trends, and Google Books Ngram. Furthermore,
a roadmap for wartime external public debt management is developed, based on international standards and
initiatives analysis. This roadmap provides a comprehensive assessment of the debt situation, prioritization of debt
obligations, developing debt restructuring strategies, and searching for external financial assistance. Additionally,
it incorporates measures to ensure fiscal discipline and risk management, taking into account the distinctive
challenges posed by martial law. The paper defines the place and role of Ukraine's external debt security within the
national economic security system. A scientific and methodological toolkit based on Laffer's debt curve is
developed to calculate the threshold for the external public debt to gross domestic product ratio index. This is one
of the key macroeconomic indicators in accordance with the Maastricht criteria. The proposed scientific and
methodological approach will facilitate the assessment of potential risks associated with external debt and its
impact on the country's economy. The author has developed a scientific and methodological approach to assessing
the external debt burden, which is based on a quantitative analysis of relevant indicators and the calculation of an
integral indicator of external debt security that is derived from them. The proposed approach differs from existing
methodologies in that it permits the examination of potential risks and sources of instability, thereby enhancing
the objectivity and reliability of the resulting data. This is a crucial consideration for the formulation of effective
strategies for managing external public debt and developing state economic policy.
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