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П е р е д м о в а  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Бюджетування у публічній сфері належить до найдавніших і 

водночас найбільш динамічно трансформованих технологій 
управління фінансовими ресурсами на рівні центральної та міс-
цевої влади. Бюджетування є технологією управління результа-
том акумуляції та витрачання публічних фінансових ресурсів на 
користь суспільства. У основі бюджетування — професійність 
його суб’єктів, що необхідна для формування продуктивного 
компромісу у системній взаємодії інтересів розпоряджання пуб-
лічними коштами. Потужним поштовхом до формування змісту 
сучасної технології бюджетування, орієнтованого на пов’язаний 
із суспільним добробутом і сталим розвитком результат, вважає-
мо часи камералістики XVII-XVIII сторіч — у той час відбулася 
низка концептуальних трансформацій в публічних фінансах, вна-
слідок чого державну скарбницю припинили розглядати переду-
сім як засіб забезпечення влади монарха. Кожна трансформація 
змісту технології бюджетуванні відображала глибинні зміни у 
розумінні природи держави, повноважень представників влади та 
характеру їхньої взаємодії із суспільством. Монографія, запропо-
нована читачеві, є системним переосмисленням контексту, необ-
хідного для сучасного розуміння бюджетування — не як форма-
льного набору методів та інструментів, а як інтелектуальної й 
управлінської традиції розпорядження фінансовими ресурсами 
суспільства, що й донині перебуває у процесі активного розвит-
ку: комбінації технік, методів та інструментів постійно перегля-
даються відповідно до викликів, які постають перед владою та 
громадами. 

Актуальність удосконалення технології бюджетування, зокре-
ма її технік, методів та інструментів, для України є надзвичайно 
високою. Хоча щорічний бюджетний процес у країні достатньо 
чітко врегульований законодавством і забезпечує належний рі-
вень бюджетної дисципліни, а казначейська система обслугову-
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вання виконання бюджету функціонує ефективно за фінансовими 
операціями, ще до 2021 року спостерігалися істотні розбіжності 
між середньостроковими прогнозами доходів і видатків та фак-
тичними результатами досягнення цілей задекларованих страте-
гій і програм. Тобто відповідальність та професійність у реаліза-
ції декларованих стратегічних цілей державної політики 
реалізується суб’єктами бюджетування не повною мірою. Така 
ситуація є показовою, оскільки формально Україна має майже всі 
інституційні атрибути сучасної системи управління публічними 
фінансами: програмно-цільовий метод бюджетування (орієнтова-
ний на оцінку результативності та ефективності), паспорти бю-
джетних програм, середньострокове бюджетне планування та си-
стему звітності про результати. Водночас між наявністю цих 
інструментів і їх реальним впливом на якість бюджетних рішень 
для досягнення стратегічних цілей зберігається суттєвий розрив. 
Подолання цього розриву можна розглядати як одне з ключових 
завдань реформування системи публічних фінансів України у на-
ступному десятиріччі. 

Для усвідомлення масштабу цієї проблеми доцільно звернути-
ся до досвіду країн, у яких системи бюджетування пройшли 
більш тривалий і глибокий шлях інституційної трансформації в 
умовах ринкової економіки. Сьогодні більшість країн-учасників 
Організації економічного співробітництва та розвитку застосо-
вують метод бюджетування, орієнтованого на конкретні резуль-
тати, хоча зміст технології у поєднанні технік, інших методів та 
інструментів кожної країни має суттєві відмінності. Водночас 
жодна з країн більше фактично не використовує так зване «пря-
ме» бюджетування за результатами, де суми фінансових ресурсів 
розподіляються за індикаторами автоматично. Натомість поши-
реним є підхід «бюджетування, що інформує про результатив-
ність», за якого показники результатів не виступають лише авто-
матизованим механізмом розподілу ресурсів. У таких системах 
основна увага приділяється формуванню інституційної спромож-
ності влади та виконавців за публічні кошти, створенню допомі-
жної аналітичної інфраструктури у прийнятті рішень щодо бю-
джетів та позабюджетних цільових фондів та відповідної 
управлінської культури, в межах яких інформація про результати 
реально впливає на бюджетний діалог, хоча і не визначає його 
механічно. Розуміння ролі бюджетної інформації як інструменту 
аналітичного осмислення, а не автоматизованого розподілу ресу-
рсів, стало одним із найважливіших емпіричних висновків дослі-
джень технології бюджетування протягом останніх років. 
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Показовим є досвід Франції, бюджетування якої є інновацій-
ним для західної Європи. Законодавство країни об’єднує у спіль-
ний документ періодичні бюджетні нормативні документи, пе-
редбачаючи класифікацію видатків за так званими «місіями», що 
консолідують взаємоузгоджені програми та поєднуються з ціля-
ми державної політики вищого рівня і відповідними показниками 
результативності. У бюджеті Франції 2024 року було визначено 
більше сорока місій та близько ста вісімдесяти програм, кожна з 
яких включала від п’яти до п’ятнадцяти заходів. Водночас протя-
гом майже двох десятиліть після запровадження цієї системи від-
бувалося поступове скорочення кількості показників результати-
вності. Така еволюція у показниках для бюджетування — від 
кількісного насичення індикаторами до підвищення аналітичної 
якості — демонструє те, що зрілість системи вимірювання ре-
зультативності визначається не кількістю індикаторів, а здатніс-
тю відібрати обмежене коло показників, що дійсно інформують 
правильні управлінські рішення. 

Емпіричні дослідження діяльності державних агентств США, 
Австралії та Великої Британії за період 2010-2020 років показали, 
що публічні одиниці, які будували найкращу комбінацію інстру-
ментів бюджетування за результатами, досягли статистично зна-
чущого зменшення відхилень фактичних показників від планова-
них із середнього рівня близько 8,3% до нижчих значень за 
рахунок розбудови інституційної підзвітності. Система підзвіт-
ності при бюджетуванні побудована на принципі інформаційної 
прозорості, що формує стимули через парламентський контроль і 
суспільний тиск. Такий підхід виявився більш стійким порівняно 
з ранніми спробами запровадити ринкову логіку управління в пу-
блічному секторі, за якою працівники бюджетної сфери мали 
конкурувати за кошти із приватним сектором. 

Австралійська модель застосування технології бюджетування, 
своєю чергою, характеризується послідовним застосуванням сис-
теми бухгалтерського обліку у бюджетному процесі за нараху-
ванням та орієнтацією на відповідність проміжних результатів 
стратегічним як ключовий елемент бюджетної архітектури. У до-
кументах за бюджетом видатки кожної установи плануються та 
відображаються способом нарахування за програмами, безпосе-
редньо пов’язаними з конкретними урядовими результатами. Ін-
формація про заплановану результативність програм, зафіксована 
у цих документах, аналізується разом із планами діяльності уста-
нов та річними звітами про результативність, що дозволяє сфор-
мувати цілісне уявлення про заплановані та фактичні результати 
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діяльності одиниць — суб’єктів бюджетування. Саме така інтег-
рація поточних фінансових бюджетних документів, стратегічних 
планів із цілями державної політики і звітів про результативність 
в єдину аналітичну систему значною мірою відсутня в українсь-
кій практиці, де паспорти бюджетних програм часто функціону-
ють паралельно зі стратегічними документами, а не як їх фінан-
сове відображення. 

Важливі уроки містить також досвід Індонезії — країни, що ро-
звивається і з 2005 року намагається трансформувати бюджетну 
систему від постатейного до результативно орієнтованого підходу 
методу бюджетування. Реформи сприяли помірному розширенню 
використання інформації про результативність у бюджетному 
процесі, однак переважно для цілей внутрішнього контролю та ор-
ганізаційного навчання, а не для підзвітності. Концентрація на ко-
нтролі у формі бюджетування зведеного бюджету, що відбувалося 
і в Україні, формує логіку комунікативних і політичних процесів у 
бюрократичному середовищі, від чого страждає суто раціональна 
логіка використання бюджетних ресурсів. В Індонезії виникла ха-
рактерна проблема при бюджетуванні, що включила обмеженість 
інституційної спроможності суб’єктів бюджетування на користь 
концентрації рішень у вертикалі та жорсткість процедур — це 
стримувало перегляд і модернізацію індикаторів результативності, 
що призводило до низьких темпів їх оновлення попри формальний 
прогрес бюджетних реформ. Таке явище часто описується як «си-
мволічне реформування», коли інституційні зміни мають переваж-
но формальний характер і не супроводжуються сутнісними управ-
лінськими трансформаціями. 

За оцінками міжнародних організацій, сучасні уряди дедалі 
більше потребують нових управлінських компетентностей для 
ефективного функціонування бюджетних систем. Серед ключо-
вих навичок для керівних посад у публічному секторі домінують 
лідерство, цифрова компетентність і здатність до інновацій. Це 
свідчить про те, що сучасне бюджетування вимагає від учасників 
бюджетного процесу насамперед аналітичної та управлінської 
спроможності, а не лише знання процедурних аспектів бюджет-
ного законодавства. Саме тому в науковій літературі дедалі час-
тіше використовується поняття трансформації бюджетної куль-
тури, під якою розуміють зміну управлінського мислення, коли 
розпорядники бюджетних коштів сприймають себе не виконав-
цями кошторисів, а менеджерами суспільної цінності. 

Окремим і відносно новим виміром розвитку бюджетування є 
стратегічні ініціативи, спрямовані на подолання традиційної «не-
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зрячості» фіскальних систем щодо соціальних та екологічних на-
слідків бюджетних рішень. У багатьох країнах активно впрова-
джуються інструменти гендерно-орієнтованого бюджетування та 
бюджетування, орієнтованого на використання «зелених» і «бла-
китних» інструментів. Зміст бюджетних показників дедалі біль-
ше розглядається не лише як фінансовий план, а як аналітичний 
інструмент суспільної трансформації, здатний враховувати дифе-
ренційований вплив бюджетних рішень на різні соціальні групи 
та на довкілля.  

У монографії ми розглянули трансформацію результатів бю-
джетування в універсальну ціль — досягнення і підтримання ба-
жаного рівня суспільного добробуту. Підкреслюємо, що резуль-
тативність бюджетування значною мірою залежить від належно 
побудованих фіскальних рамок, системи аудиту, професійності 
розпорядників коштів як ключових суб’єктів бюджетування, що 
відповідальні за результати. Поряд з цим, розуміння способів на-
повнення бюджетів та позабюджетних цільових публічних фон-
дів трансформується у бік проникнення фінансіалізації до фіска-
льного сектору, що потребує радикальної цифровізації 
інструментів управління фінансовими показниками, а накопи-
чення невизначеності виводить у бюджетування систему 
обов’язково врахування ризиків при прийнятті управлінських рі-
шень та створення простору для реагування на них.  

У контексті цих глобальних трансформацій українська бюдже-
тна система стикається з подвійним викликом. З одного боку, не-
обхідно подолати інституційне відставання від практик, що фор-
мувалися в країнах Організації економічного співробітництва та 
розвитку протягом кількох десятиліть послідовних реформ. Під-
вищення ефективності публічних видатків визначається міжнаро-
дними експертами як критично важливе завдання для України в 
умовах необхідності мобілізації внутрішніх доходів та зміцнення 
системи управління публічними інвестиціями, враховуючи необ-
хідність посилення спроможності до результативного і стійкого 
бюджетування органів місцевого самоврядування. Поряд з цим, 
бюджетна система України функціонує в умовах повномасштабної 
збройної агресії, що істотно ускладнює логіку бюджетного плану-
вання. Значний бюджетний дефіцит та висока залежність від зов-
нішніх запозичень формують додаткові обмеження для прийняття 
рішень при бюджетуванні на користь вимушеної централізації та 
бюрократії для утримання стійкості фіскальних рамок. 

У згаданих умовах питання якості бюджетної інформації та 
результативності бюджетних програм може видаватися другоря-
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дним. Проте саме відкладення інституційних змін щодо профе-
сійності головних розпорядників коштів та виконавців їхньої ме-
режі у сфері бюджетування створює ризик втрати спроможності 
ефективно управляти ресурсами повоєнного відновлення, обсяги 
яких потенційно будуть недостатніми для допущення певної не-
ефективності видатків. 

Запропонована монографія ґрунтується на переконанні, що 
вивчення світового досвіду бюджетування має не лише академіч-
не, а й безпосередньо практичне значення. Емпіричні досліджен-
ня переконливо демонструють, що зрілість бюджетних систем 
формується не через механічне запозичення інституційних форм, 
а через розвиток управлінської спроможності; що показники ре-
зультативності набувають реальної цінності лише тоді, коли їх 
кількість обмежена і вони справді інформують процес прийняття 
рішень; що стратегічні ініціативи із пошуку резервів для покра-
щення управлінських рішень, зокрема гендерне та зелене бюдже-
тування, поступово перетворюються з формальних вимог на реа-
льні механізми розподілу ресурсів. Саме ці висновки можуть 
слугувати орієнтиром для формування сучасної бюджетної полі-
тики України. Відповідно, у пропонованій до уваги читача моно-
графії кожен розділ присвячено важливому універсіалізованому 
аспекту, що визначає контекст сучасної реалізації бюджетування.   

Автори сподіваються, що ця праця стане не лише академічним 
джерелом, а й практичним орієнтиром для дослідників, держав-
них службовців, парламентарів та всіх, хто зацікавлений у фор-
муванні майбутньої моделі українського бюджетування.  
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Т е т я н а  Ж И Б Е Р  

Р О З Д І Л  1  

 КОНВЕРГЕНЦІЯ БЮДЖЕТУВАННЯ  
ЯК ІНСТИТУЦІЙНА ОСНОВА 

ФІНАНСОВОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
ПРІОРИТЕТІВ ДЕМОКРАТИЧНОГО 

СУСПІЛЬСТВА 

1.1. Значення бюджетування  
для забезпечення суспільного добробуту 

Бюджетування як ключовий елемент управління публічними фі-
нансами у сфері сучасних економік є одночасно інструментом для 
розподілу акумульованих у суспільств публічних ресурсів, техноло-
гією сталого фінансового забезпечення реалізації державних (публі-
чних) політик та засобом забезпечення підзвітності про результати-
вне використання коштів перед суспільством. У класичній 
пострадянській фінансовій науці, зокрема в українській, бюджетне 
планування традиційно трактують як процес формування і викорис-
тання єдиного фонду бюджету, поділеного на структурні елементи, 
що передбачає нормативно-методичне та законодавче оформлення 
розподілу коштів за економічними та функціональними ознаками. 
Такий підхід зосереджений на забезпеченні повноти бюджетних 
призначень та якості нормативно-правового регулювання, але недо-
оцінює суб’єктність розпорядників коштів, їхню відповідальність та 
професійну здатність запитувати і результативно використовувати 
кошти, що стає обмежувальним чинником підвищення ефективнос-
ті системи публічних фінансів.  

У економіках розвинених країн концептуальне розуміння бю-
джетування у публічних фінансах значно ширше, має  задокуме-
нтовану історію вивчення розвитку цієї технології і включає ін-
ституційні механізми, що поєднують бюджетну політику з 
управлінською відповідальністю влади та виконавців публічного 
сектору, прозорістю та оцінюванням результатів. У цій книзі ми 
виділили ключові напрями сучасних світових практик, здобуті в 
ході реформ бюджетних процесів з останніх десятиліть, які за-
безпечують реалізацію бюджетування. 
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Бюджетування розвинених країн значну увагу приділяє мето-
дам бюджетування, що враховують кртерії результативності, і 
формують бюджетні рішення на показниках ефективності та ре-
зультативності, а не лише на кількості фінансових ресурсів. Згід-
но з міжнародними аналітичними паперами, використання інфо-
рмації про результативність використання бюджетів та 
позабюджетних цільових фондів має бути системним елементом 
підготовки бюджетних показників, виконання та контролю бю-
джетів та інших цільових фондів публічних фінансових ресурсів, 
що стимулює підзвітність розпорядників коштів і покращує при-
йняття ними рішень.  

У сучасному бюджетуванні увага зосереджується не лише на 
формальних процедурах планування, а й на створенні механізмів 
незалежного моніторингу, контролю, оцінювання і публічної зві-
тності, що формує інституційну відповідальність і підзвітність 
суб’єктів бюджетування, у тому числі з використанням аналітич-
них даних для ефективного розподілу ресурсів. Також участь 
громадян у бюджетному процесі є частиною загальної бюджетної 
культури, що дозволяє громадськості впливати на розподіл бю-
джетних коштів та на створення пріоритетів фінансування на мі-
сцевому рівні. Додатково, створюються цифрові платформи у 
складі «розумних міст» та «розумних агломерацій», на яких у 
режимі реального часу формуються дані про думку громадян 
щодо результатів рішень щодо використання бюджетних коштів. 

Поряд з цим, український бюджетний процес залишається 
«нормативно-орієнтованим», коли увага влади сконцентрована на 
побудові бюджетної класифікації, загальних фіскальних рамок та 
нормативних методичних вказівок, а не на забезпеченні наслідків 
і стимулювання керівників розпорядників коштів при ощадливо-
му використанні ресурсів та досягненні результатів виконавцями 
відповідно до політичних та соціальних цілей. За таких умов бю-
джетування має формальні прояви професійності у аналітиці з 
боку розпорядників коштів, що тягне за собою відсутність систе-
много забезпечення відповідальності розпорядників у вигляді 
зв’язку між фактичними результатами і подальшим бюджетним 
фінансуванням — рішення розпорядників відіграють меншу роль 
в плануванні видатків та не супроводжується оцінюванням реа-
льної стратегічної результативності.  

Таким чином, концепція світового бюджетування забезпечує 
розуміння бюджету як результативного засобу досягнення полі-
тичних та соціальних цілей, де важлива роль належить не тільки 
нормативно-правовим рамкам, а й підзвітності, адаптивності та 
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співпраці між державою, виконавцями і суспільством. Ці проти-
річчя в українському бюджетному процесі та їхній аналіз ство-
рюють основу для подальшого дослідження можливостей транс-
формації бюджетної науки та практики в Україні відповідно до 
міжнародних стандартів та кращих практик.  

Публічне бюджетування є сукупністю фінансово-
управлінських технологій, які формують механізм розподілу фі-
нансових ресурсів у державі з урахуванням інтеграції політич-
них, соціальних та економічних пріоритетів суспільства, унаслі-
док чого бюджетування для кожної країни має свої особливості. 
Реалізація бюджетування втілюється через право, управлінські та 
демократичні процедури, які використовує наявний бюджетний 
менеджмент. Інституціоналізація технологій бюджетування пуб-
лічних фінансових ресурсів виступає як фундамент управління 
публічними фінансами, через взаємодію суб’єктів бюджетування 
щодо доступних фондів зосереджуючись передусім на контролі, 
ефективності, передбачуваності й безперервності [1] у викорис-
танні публічних фінансових ресурсів. Для досягнення найкращих 
результатів та їхньої координації використовується прогнозуван-
ня і планування, а також програмування.  

«Фіск» є вихідною фінансово-управлінською засадою бюдже-
тування, оскільки заклав інституційні традиції обговорення дер-
жавними суб’єктами розпоряджання публічними коштами з на-
ступним нормативним регулюванням прийнятих рішень [2]. За 
час історичних спостережень державні суб’єкти формують дер-
жавну політику, яка забезпечується акумульованими фіскальни-
ми ресурсами [3]. Наступні ускладнення державної політики з 
розвитком держави та суспільства привели до висновку, що дер-
жавна політика відповідальна за «добре», «корисне» для людей і 
за умовчанням може впливати на їхній добробут, часто з непе-
редбачуваними результатами [4].  

Використання поняття «бюджетування» у сфері публічних фі-
нансів більш поширене у англомовній науковій літературі. А. 
Шик, І. Рубін [5], А. Вільдавські, Н. Кайден [6], А. Хан [7] дослі-
дили розвиток бюджетування публічних фінансових ресурсів на 
світовому рівні і пояснювали посилення ролі суб’єктів бюджету-
вання у досягненні бажаних результатів. У дослідженнях бюдже-
тування використовується міждисциплінарний підхід та дані, що 
збираються і оприлюднюються світовими фінансовими організа-
ціями (Міжнародним валютним фондом, Світовим банком). Зна-
чний вплив на підтримку вивчення  публічного бюджетування 
здійснила наука США. А. Шик є провідником дослідження тран-
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сформацій організації бюджетування у різних країнах щодо вра-
хування потреб суспільства, тобто прагнення суспільного добро-
буту. Вчений має низку публікацій у спеціалізованому виданні 
ОЕСР, повністю присвяченому публічному бюджетуванню — 
«Журналі ОЕСР про бюджетування» (OECD Journal on Budgeting 
— англ.). 

Основи сучасного бюджетування, разом із розвитком публіч-
них фінансів як фінансових відносин на рівні держави та громад, 
були закладені в давнину — до нашої ери. Суспільства домовля-
лися із владою про акумуляцію коштів від населення та викорис-
тання цих ресурсів для колективних потреб, а влада своєю чер-
гою організовувала підзвітність та компетентність виконавців, 
які використовували ці кошти. Відповідно, у різні історичні пері-
оди провідні вчені зверталися до дослідницьких питань, 
пов’язаних із призначенням акумульованих публічних фінансо-
вих ресурсів та результатами їх використання. 

Бюджетування поєднує ключові інструменти управління пуб-
лічними фінансами, забезпечуючи ефективний розподіл ресурсів 
відповідно до стратегічних пріоритетів суспільних об’єднань — 
держав, їхніх союзів, регіонів і територіальних громад — щоб пі-
дтримувати національний та місцевий розвиток. Для реалізації 
політик і досягнення бажаних владою та суспільством результа-
тів використовуються методи управління: облік, прогнозування, 
планування, програмування, виконання. Відповідальність за реа-
лізацію пріоритетів несуть усі рівні влади та інші публічні інсти-
туції, які діють в інтересах суспільства. Призначення сучасного 
бюджетування надзвичайно важливо розуміти у контексті суспі-
льних ініціатив та суспільних очікувань, оскільки така діяльність 
безпосередньо пов’язана із сталим розвитком держави через його 
забезпечення агентами, які обрані та чия діяльність із акумуляції 
та використання фінансових ресурсів схвалюється суспільством 
упродовж бюджетних циклів. 

Взаємодія суб’єктів публічного бюджетування у особі пред-
ставників влади, визначених ними виконавців, що використову-
ють публічні фінансові ресурси та представників громадськості 
формує комбінації фінансового забезпечення політики (із політи-
кою місцевого самоврядування включно), чиї пріоритети наука 
намагалася досліджувати через домінантні філософські підходи. 
Ці підходи розташовуються між патерналізмом держави через 
повне регулювання життя суспільства та теоретичним конструк-
том «вільного ринку», але і вчені, і представники влади досі не 
досягли одностайності у побудові універсальної системи бюдже-
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тування з урахуванням переваг і недоліків патерналізму та при-
таманної йому вертикалі адміністрування, або передбаченням 
можливостей і недоліків побудови «вільного ринку» у межах пе-
вної країни. Напрацьований світовий досвід із організації бюдже-
тування наразі не отримує кумулятивного ефекту для його уні-
версалізації — пояснюємо це збереженням високої 
суб’єктивності оцінок та висновків через неможливість точного 
відтворення наукових експериментів щодо бюджетування на рів-
ні суспільств. Тому вивчення бюджетування спирається на дос-
тупні емпіричні спостереження та побудовані на їх основі теорії. 

Вивчаючи бюджетування 1970-1980-х років, А. Шик підкрес-
лив, що з розвитком демократії у бюджетуванні постає однакова 
проблема: правильність урахування колективного вибору у роз-
поділі публічних грошей [8]. До проблеми (не) правильності ко-
лективного вибору апелюють диктатури, стверджуючи про ко-
ристь для адміністрування централізації ухвалення рішень 
обмеженим колом осіб. Процедури та процеси для бюджетуван-
ня, розроблені урядами для підтримання схваленого балансу (або 
продуктивного дисбалансу) між доходами та видатками бюдже-
ту, мають орієнтуватися на суспільний добробут. Обмеження 
дискусій у бюджетуванні зміщує розуміння цього добробуту від 
його носіїв (безпосередньо суспільства) до кола осіб, які утри-
мують владу. Тому А. Шик стверджував, що не обов’язково мати 
єдину «правильну» теорію бюджетування: навпаки, скоріше ко-
рисним буде набір теорій, кожна з яких унікальна для проблеми 
суспільства, яку намагаються вирішити за допомогою бюджету-
вання [9]. 

Цілі та інструменти бюджетування не обмежуються лише фі-
нансовими відносинами, а зміни у політичній складовій та пошук 
все більш досконалих управлінських інструментів для отримання 
результатів у технологіях публічного бюджетування підкреслює, 
що вивчення і удосконалення бюджетування триває, поряд із ре-
формуванням державних фінансів. Виклики, що постають перед 
світом, як то кліматичні зміни, воєнні загрози, політичний ради-
калізм та слабкість демократій є причиною появи нових і нових 
методів, що вбудовані у технології бюджетування, щоб зробити 
його більш результативним для суспільства і нівелювати небажа-
ні суб’єктивні чинники впливу його учасників на перерозподіл 
суспільних коштів.  

До дев’ятнадцятого століття значна кількість утворень, які 
можна вважати державними, у Європі були розмежованими за 
джерелами та інструментами використання фінансових ресурсів. 
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Використовуючи ряд публікацій, М. Дінсекко на основі історич-
ної ретроспективи обстоює, що всупереч загальноприйнятій дум-
ці про централізацію фіскальної політики у руках головного пра-
вителя: «раніше монархи, як ми їх розуміємо зараз, стикалися з 
діяльністю безлічі спроможних місцевих одиниць, які послаблю-
вали їхні фінансові повноваження», чия діяльність зменшувала 
потенційні доходи до загальнодержавної казни [10, c. 10]. Тому 
фіскальні відносини реалізуються через взаємодію відповідаль-
них осіб за суспільний добробут у державному управлінні та мі-
жрівневу взаємодію влади у бюджетній системі. Загальний досвід 
західної демократії демонструє такий алгоритм забезпечення від-
повідальності за суспільний добробут: представницька влада 
призначає виконавчу владу для створення системи виконавчих 
органів, яка своєю чергою засновує мережу бюджетних одиниць. 
Ці бюджетні одиниці є суб’єктами акумуляції та витрачання бю-
джетних коштів у рамках функцій Уряду чи місцевого самовря-
дування. і відповідальні за укладання контрактів із суб’єктами 
приватного сектору та підприємствами з державною формою 
власності, які таким чином перетворюються на публічні одиниці 
для виконання публічних функцій, відходячи від визначення 
«держави» як узагальненого суб’єкта, відповідального за прийн-
яття та виконання рішень. Поняття «держави» як цілісного 
суб’єкта для забезпечення реалізації державної політики подеку-
ди ще вживане в українському дискурсі та походить із постра-
дянської фінансової науки. Тому в бюджетуванні необхідно вра-
ховувати підходи до прозорості та підзвітності на рівні 
бюджетних установ, публічних одиниць, а також окремих поса-
довців, передбачаючи оцінку їхньої діяльності щодо впливу на 
суспільний добробут наданих суспільству послуг з використан-
ням бюджетних коштів та коштів інших цільових фондів при бю-
джетуванні.  

На необхідність інституціоналізації бюджетування вказує ре-
гулярність і періодичність виникнення необхідності обговорення 
формування та використання бюджетів, що передує законодав-
чому затвердженню певних правил та угод з використання бю-
джетів та інших позабюджетних цільових єфондів. Інституціона-
лізація сучасного бюджетування враховує необхідність часткової 
автоматизації регулювання рішень індивідів з повноваженнями 
впливу на зміст бюджетів та інших фондів з формуванням бю-
джетної політики на користь прагнення до ідеальної (бажаної) 
моделі забезпечення суспільного добробуту. До таких інститу-
ційних суб’єктів бюджетування відносимо політиків, представ-
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ників виконавчої влади і представників громадського сектору Ін-
ституційне моделювання бюджетування досі не має чітких рамок, 
спираючись одночасно на теорію мінімізації державного втру-
чання у економічну діяльність суспільства, що приводить до зме-
ншення перерозподілу публічних коштів через вилучення та за-
стосування переважно регуляцій із захисту приватної власності 
громадян (Laissez-faire state — англ.) [11] та теорію необхідності 
безпосереднього забезпечення через функційонування суб’єктів 
публічного сектору певного рівня добробуту індивідів, що при-
водить до високого рівня перерозподілу ресурсів із приватного у 
публічний сектори (Welfare state — англ.) [12]. Відповідно, на 
практиці інституційні регуляції бюджетування зосереджені одно-
часно на забезпеченні економічного зростання та на забезпеченні 
видатків для підтримання добробуту суспільства за рахунок соці-
альної сфери. В українській науці та у регулютивних документах 
для визначення завдань державної політики нерідко використо-
вується поняття «забезпечення соціально-економічного розвит-
ку», як, наприклад у доробку В. Федосова [13, с.11]. 

З фінансової науки Великої Британії та США можемо отрима-
ти трактування публічних фінансів як згоди суспільством у сус-
пільному договорі із представниками влади  оплачувати певні 
ініціативи влади — державної та місцевого самоврядування. То-
му «державний» та «суспільний» визначаються англійською мо-
вою одним терміном — «public». Це слово має походження від 
древньоримських «публіканів» як громадян — частини суспільс-
тва із широкими правами щодо колективного прийняття рішень 
та користування спільними (публічними) коштами. У динаміці 
вивченя організації результативного використання публічних 
коштів вплив бюджетування базується не стільки на централізо-
вані плани розподілу ресурсів, скільки на необхідності підбору 
ефективних форм забезпечення заходів у політиці влади щодо 
суспільного добробуту, оскільки вільна «острівна» економіка не 
потребувала централізованого керування «народним господарст-
вом». Тоді як спроби об’єднати, нерідко примусово військовим 
шляхом, окремі землі з різною культурою і мовою для централі-
зованого використання їхніх ресурсів, як у Австрійській імперії 
чи Російській імперії, породили прихильників централізованого 
планування використання акумульованих у суспільств коштів у 
інтересах всієї імперії. Німецькі економісти наполягали, що еко-
номіка є продуктом історії, культури і державних інститутів, то-
му універсальні «закони ринку» не є достатніми, зате важливим є 
насаджування господарської солідарності через ранжування еко-
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номічних інтересів у окремій країні (Volkswirtschaft — нім.). На 
прикладі майбутньої Німеччини 19 сторіччя, метою політики 
«народного господарства» та його централізованого планування 
було «подолання сепаратистських настроїв, підпорядкування це-
ркви інтересам держави та централізації прусської влади в Німе-
ччині» [14, c. 3]. Такий підхід до державного управління, а отже 
перерозподілу державних фінансових ресурсів, укорінив розу-
міння «держави» як єдиного суб’єкта у особі централізованої 
влади у дуже обмеженого кола осіб (наприклад, державна влада 
вважалася джерелом інституційних правил, а не суспільство фо-
рмувало правила та спонукало владу їх враховувати), нівелював 
можливості обговорення і компромісу бенефіціарів видатків на 
суспільний добробут під час бюджетування та знецінив у еконо-
мічній і фінансовій науці саму необхідність бюджетування як ко-
лективного пошуку нових шляхів та компромісів у забезпеченні 
добробуту суспільства. Значною мірою це привело у пострадян-
ській українській науці до перекосу використання терміну «бю-
джетування» переважно для опису методу стратегічного плану-
вання із виділенням центрів витрат та їхнього балансування на 
рівні окремих підприємств приватного сектору. Тоді як 
суб’єктність органів влади, інших бюджетних одиниць, функціо-
нування публічних одиниць розглядалося у рамках централізова-
ної політики (визначеної окремо поняттям «бюджетної політи-
ки»), максимально скоординованого до централізації планування 
та відповідних законодавчо затверджених механізмів розподілу 
коштів. Разом з тим, наука Сполучених Штатів Америки набагато 
раніше поставила питання необхідності ініціативи виконавців 
при забезпеченні ефективності використання вилучених коштів. 
Стаття В. Вільсона «Дослідження адміністрування» 1887 року 
стала стимулом для публічних діячів у побудові «науки управ-
ління» у США, яка зосереджувалася на стандартах реалізації по-
літик органів виконавчої влади, що були б опорою для інституці-
оналізації бюджетування, поєднуючи методи адміністративного 
управління з демократичними принципами свободи вибору пред-
ставницької влади суспільством. Наріжним каменем інституціо-
налізації бюджетування стало обговорення добробуту у певних 
методологічних рамках представниками влади між собою та за-
лучення суспільства для зворотнього зв’язку щодо результатів 
забезпечення цього добробуту. 

У підсумку, розуміння результатів бюджетування описане під 
впливом панівних у певний історичний період філософських ідей 
про природу влади. Кожна влада визначає з допомогою бюдже-
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тування роль держави у досягненні добробуту і розвитку суспіль-
ства, що формулюють критерії раціональності публічного управ-
ління та його стратегічні цілі. Теорії щодо пропорцій і напрямків 
розподілу державною та місцевою владою публічних фінансових 
ресурсів були сформульовані з метою спрощення відображення 
реальності, однак дотепер залишаються фрагментованими, а нау-
кові напрацювання у сфері бюджетування досі не набули кумуля-
тивного характеру, що привело б до одностайності у державній 
політиці щодо використання публічних коштів. Використання 
фінансових ресурсів на рівні держави та в інтересах суспільства 
потребує раціонально обґрунтованої теоретичної основи, проте 
дослідники нерідко обмежувалися описом окремих технічних ін-
струментів, недостатньо розкриваючи особливості взаємодії ін-
ституцій у процесі управління публічними фінансами. Такі об-
меження наукового пізнання конвергенції бюджетування у сфері 
публічних фінансів зумовлені переважанням лінійних методів 
дослідження, аналітична спроможність яких є вкрай обмеженою 
щодо складних змінних систем третього порядку, однією з яких є 
суспільство, яке через суб’єктів управління внутрішньо формує 
та трансформує само себе. 

Беззаперечно, у сучасне бюджетування інтегрована демокра-
тична взаємодія уповноважених представників суспільства як 
елемент сучасного публічного управління, що ґрунтується на де-
мократичних засадах і передбачає колективне визначення страте-
гічних орієнтирів формування та використання фінансових ресу-
рсів для суспільства. Знаковими у становленні сучасного 
публічного бюджетування щодо призначення бюджетів та інших 
централізованих фондів публічних фінансових ресурсів є: 

1. Наукові пошуки на основі раціоналістських та позитивіст-
ських підходів, наприклад Р. Масгрейва, згідно із якими бюджет 
розглядався скоріше як технічний інструмент упорядкування фі-
нансових потоків публічних фінансових ресурсів і забезпечення 
управлінських рішень державної політики через формальну раці-
ональність, що відповідає технології бюджетування — фонду-
вання доступних фінансових ресурсів для виконання певних фу-
нкцій. 

2. Ідеї правового формалізму та ієрархічного управління, що 
зумовлюють домінування контролю, регламентації та процедур-
ної передбачуваності у бюджетному процесі. У основу цих під-
ходів лягли напрацювання М. Вебера, В. Вільсона, Ф. Гудноу, Г. 
Саймона. Такі теорії відповідні класичному уявленню про держа-
ву як раціонально організовану ієрархічну систему влади. У ме-
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жах цих підходів бюджетування розглядається передусім як ад-
міністративно-правовий механізм реалізації державної політики, 
де первинним є облік наявних доходів та відповідне йому плану-
вання видатків із розподілом за виконавцями, а вторинним — 
простір політичного вибору чи суспільної участі для зміни нас-
лідків процесів. 

Суб’єкти бюджетування в цій парадигмі визначаються за кри-
теріями формальної кваліфікованості (перелік функцій установ та 
організацій у нормативно-правових документах). Через ці правові 
документи виконавцям автоматично надається інституційна 
спроможність і здатність виконувати завдання, сформульовані в 
межах затверджених політичних рішень. Однак на практиці ця 
інституційна спроможність і як наслідок, здатність діяти в інте-
ресах суспільства, може відрізнятися від декларованої. Відпові-
дальність за досягнення цілей державної політики інституціона-
лізується через створення спеціально уповноважених бюджетних 
одиниць, які функціонують у чітко визначених правових і органі-
заційних межах — для цього їм затверджуються кошториси. 
Комбінація застосованих методів бюджетування спрямована в 
першу чергу не на оцінювання впливів діяльності на суспільство, 
а на забезпечення відповідності публічних витрат установленим 
правилам, повноваженням і процедурним вимогам (наприклад, 
«відповідність плану факту» як основа для оцінки і підзвітності). 
Адміністрування процесів переважає пошук кращої ефективнос-
ті, що створює стійку але малоадаптивну систему виконавців, ін-
тересом яких є показати обсяг своєї роботи, але не її стратегічний 
вплив на суспільний добробут. 

Відповідно, бюджетування за такого підходу насамперед оріє-
нтується на структуру, ієрархію, вартість утримання бюджетних 
одиниць та їхні контракти із публічними одиницями. У межах іє-
рархічного підходу до побудови влади допускається можливість 
контрактування з кваліфікованими та інституційно спроможними 
суб’єктами приватного сектору, а також виокремлення органів 
місцевого самоврядування, які внаслідок участі в реалізації пуб-
лічних завдань набувають статусу квазіпублічних одиниць і ді-
ють в межах публічно-правових зобов’язань. Механізми контрак-
тування з приватними виконавцями в теорії адміністративно-
правового регулювання розглядаються не як інструменти форму-
вання ринку публічних послуг, а як засіб розширення адміністра-
тивної спроможності держави до контролю за життям суспільст-
ва. За умови збереження ієрархічного контролю у публічний 
сектор залучається приватний сектор та відбувається збільшення 
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ролі держави у житті суспільства. Разом з тим, такий зв’язок із 
приватним сектором демонструє значну перевагу для суспільства 
щодо виокристання важливих обмежених ресурсів, таких як зем-
ля, прісна вода, узбережжя, ліси, джерела енергії тощо. Зо-
бов’язуючи приватний сектор, що бажає використовувати такі 
ресурси і надавати відповідні суспільні послуги у  публічний 
площині, запобігаючи монополізму і зловживанням ціноутворен-
ня на необхідні для життя ресурси, такі як питна вода. Патерна-
лізм полягає у делегуванні, нехай і на певний проміжок часу, ви-
бору представниками влади напрямків і обсягів витрачання 
коштів для суспільства, тоді як населення має коритися владним 
ініціативам. 

За вертикального адміністрування рішень щодо фінансового 
забезпечення суспільного добробуту суб’єкти бюджетування ви-
значені владою для реалізації публічних політик через законо-
давство. Унаслідок чого відбувається централізація відповідаль-
ності за суспільний вибір, а бюджетні установи розмежовані за 
рівнями і мають бути підзвітними в першу чергу суб’єктам влади 
та між собою в межах формалізованої ієрархії владних повнова-
жень. Така внутрішня підзвітність всередині системи державних 
органів влади не завжди означала реальне врахування побажань 
представників громад і наявність дієвого зворотного зв’язку із 
суспільством, оскільки замінювала діалог та компроміси наперед 
визначеними процедурами. Поряд з цим, щоб амортизувати ри-
зики та невизначеність, неофіційно система адміністрування по-
силює людський чинник, де формальні інституційні процедури, 
прописані у законодавстві, трактуються на практиці залежно від 
неформальних особистих зв’язків суб’єктів, які у певний момент 
часу обіймають ключові посади із повноваженнями. Підзвітність 
забезпечується через систему адміністративного контролю, пра-
вових процедур і вертикальної відповідальності (зокрема, підпо-
рядкованість міністерств Уряду, а виконавців — відповідним ор-
ганам державної влади). Послабити адміністрування окремих 
осіб у вертикалі можливо через контрактні механізми. Публічні 
контракти укладаються в установленому правовому полі з ураху-
ванням виконання виконавцями набору адміністративних проце-
дур. На основі контрактних механізмів базується процедура дер-
жавних закупівель, наприклад.  

3. Наукові теорії останніх років стосуються суспільної цінно-
сті, суспільного вибору та спільного бюджетування, і ґрунтують-
ся на еволюції наукових уявлень про відокремлення державних 
фінансів як складової суспільних фінансів від економіки вільного 
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ринку. Вони передбачають поглиблення розуміння процесів ке-
рованості суспільством через уповноважених суб’єктів бюджету-
вання, зорієнтованих на забезпечення сталого розвитку та суспі-
льного блага через постійну звороню оцінку саме суспільних 
потреб і реакцій. Орієнтиром для осмислення цієї масштабної су-
часної трансформації бюджетування є наукові праці А. Шика. У 
межах зазначеного підходу бюджетування зазнає трансформації 
від аполітичної діяльності, спрямованої на підтримання стабіль-
ності та безперервності фінансування державного апарату, до 
процесу, орієнтованого на досягнення результатів через публічне 
обговорення, пошук компромісів між ефективністю виконавців і 
якістю результатів, що забезпечують сталий розвиток та необхід-
ні стратегічні суспільні зміни. У такому бюджетуванні влада і 
виконавці за публічні кошти готові бути гнучкими у своїй струк-
турі, складі та підвищувати кваліфікації, змінюючись разом із ро-
звитком суспільств для вчасного реагування на ризики. Складни-
ком бюджетування стає випереджувальне управління, а його 
головними інструментами — сценарні прогнози та координацій-
не програмування з вбудованим моделюванням ризиків. 

Учасники сучасного бюджетування визнають, що бюджет не 
обмежується технічною процедурою фінансового планування та 
контролю, а слугує ключовим вираженням політичних пріорите-
тів, і є результатом взаємодії між органами влади і громадськістю 
щодо забезпечення реалізації суспільних цінностей. Дослідники 
відзначають, що більш ранні підходи до бюджетної теорії, орієн-
товані на раціональний технічний аналіз та побудову раціональ-
них моделей на його основі, не охоплюють у повній мірі склад-
ність публічних процедур, зумовлених соціальними цінностями, 
політичними очікуваннями та інституційними особливостями 
[15]. Традиційний технічний аналіз відповідності плану і факту 
фінансових показників не описує публічні процедури, де значну 
роль відіграють соціальні цінності та політичні очікування. У 
академічній літературі підкреслюється, що бюджетні рішення ві-
дображають політичні та соціальні умови часу і формують осно-
ву для реалізації державної політики та суспільного консенсусу 
щодо фінансових пріоритетів [16].  

При цьому проміжні результати використання публічних кош-
тів для поточної оцінки ефективності бюджетування наразі поді-
лені на дві основні групи: результати безпосередньо залучених у 
публічний сектор виконавців, що можуть користуватися програ-
муванням чи іншими управлінськими інструментами, унаслідок 
ініціації та фінансового забезпечення державних політик у рам-
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ках методу результативного бюджетування («performance 
budgeting» — англ.) або результати програм, застосовані колек-
тивно цими адміністраторами і виконавцями як набір певних ін-
струментів планування і програмування для досягнення цілесп-
рямованих строкових результатів у рамках методу програмного 
бюджетування («program budgeting» — англ.) [17]. 

У цій монографії, з метою конкретизувати предмет дослі-
дження авторів та уникнути підміни понять, термін «бюджету-
вання» використовується для позначення всіх способів акумуля-
ції та розподілу фінансових ресурсів в інтересах суспільства та 
його окремих груп. Відповідно, висуваємо базисне для розуміння 
призначення бюджетування припущення, що загальною метою 
для вилучення і перерозподілу коштів суспільства на макрорівні 
є суспільний добробут, який повинен бути універсальним кінце-
вим результатом бюджетування.  

Дослідження інституціоналізації бюджетування для суспіль-
ного добробуту підкреслює, що якість інституційних та політич-
них механізмів взаємодії виконавців значною мірою впливає на 
бюджетний процес, формує його динаміку та результати [18]. 
Але взаємодія виконавців у бюджетуванні не достатньо врахова-
на у складі технічно-раціональних моделей балансування пере-
розподілу коштів для аналізу фінансових показників затрат і на-
віть обліку продуктів використання бюджетів та інших цільових 
публічних фондів. Тому побудова моделі зв’язку доходів і видат-
ків бюджету за функціональними напрямками чи грошовими су-
мами для виконавців, навіть на емпіричних параметрах поперед-
ніх років, тим більше на емпіричних даних інших країн, буде 
невдалою для оцінки ефективності досягнення майбутнього ре-
зультату конкретним суспільством у конкретний момент часу. 
Технічно-раціональні моделі підтримання бюджетного балансу 
створюють рамки для бюджетування, але не можуть повністю 
охопити його зміст. 

Для нелінійного складного системного аналізу забезпечення 
суспільного добробуту потрібно розраховувати вплив у часі по-
точних результатів використання бюджетних коштів як результат 
системної взаємодії між суб’єктами бюджетування і суспільст-
вом. Це підтверджує тезу про те, що традиційний раціональний 
технічний підхід до аналізу показників бюджетів і цільових фон-
дів без приділення належної уваги якості процесу реалізації полі-
тики у бюджетуванні не охоплює всі чинники інституційних пра-
вил, політичних відносин та соціальних процесів у бюджетній 
практиці.  
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Оскільки бюджетування тісно пов’язане із політичним сере-
довищем, яке сформували очікування суспільств, ефективність 
використання публічних фінансових ресурсів тісно залежить від 
суб’єктивно сформованих критеріїв оцінок суспільного добробу-
ту державними службовцями, представниками експертного сере-
довища і пересічними громадянами. Публічні дискусії точаться 
навколо деталей оцінок, при цьому у площині фіскальних відно-
син добробут окремих громадян пропоновано розраховувати за 
такими підходами: а) за тягарем податкового навантаження на 
платника; б) через потенціал застосування отриманих доходів рі-
зними групами населення [19]. Фахівцями МВФ добробут на рів-
ні суспільства окремої країни визначається за показниками еко-
номічного зростання та зменшення бідності [20]. Своєю чергою, 
наголошуємо на поєднанні критеріїв оцінки через показники яко-
сті державної політики як сукупності цільових політик та показ-
ники конкретної спроможності виконавців для виконання цілей 
політик, що забезпечують підтримку суспільного добробуту за 
бюджетні (публічні) кошти. Наприклад, у світі для універсальної 
оцінки потенціалу суспільного добробуту у стратегічній перспек-
тиві сформульовано критерії сталого розвитку та використову-
ються технічні показники впливу на добробут. Масштабне дослі-
дження показало, що показники спрямовані переважно на 
моніторинг динаміки добробуту у суспільстві [21]. Набори пока-
зників добробуту вчені пов’язують із зростанням ВВП через мо-
делювання [22], а також агреговані технічні показники можуть 
бути застосовані для вимірювання глобального прогресу в на-
прямку сталого розвитку та, як наслідок, соціального добробуту в 
стратегічному плануванні [23].  

Тому сучасне бюджетування у демократичних країнах ство-
рює передумови для інженерії впливу використання публічних 
фінансових ресурсів на суспільний добробут у кожній конкретній 
країні з урахуванням контексту розвитку її суспільства. Ця інже-
нерія досягається шляхом комбінації технологій, технік, методів 
та інструментів бюджетування як у жорсткому нормативно-
адміністративному каркасі бюджетного процесу, так і під час фа-
хових і політичних дискусій унаслідок оцінки результатів вико-
ристання коштів. Чинні бюджетні процеси містять процедури 
бюджетного менеджменту та нормативне затвердження бюджет-
ної архітектоніки, яка спирається на елементи бюджетного меха-
нізму. Однак дискусії у бюджетуванні щодо інженерії досягнення 
результатів шляхом найкращого поєднання складників його тех-
нологій виявляють проблеми у забезпеченні суспільного добро-
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буту та сталого розвитку суспільства. Такі дискусії, а не адмініс-
тративно затверджені процеси, є каталізатором постійного пошу-
ку шляхів для вирішення проблем та попередження модельова-
них ризиків у випереджувальному управлінні.  

Передумовою згоди суспільства під час демократії на форму-
вання і використання публічних фінансових ресурсів є вигода 
централізованих транзакційних витрат — громадам та країнам в 
цілому дешевше підтримувати створення колективних суспіль-
них послуг, а координація виконання владою переліку 
обов’язкових функцій дозволяє більш ефективно збирати дані 
(гіпотетично, бо є ряд застережень). Вихідною технологією фор-
мування публічних фінансових ресурсів стала централізація ін-
дивідуального грошового ресурсу у спільний (публічний) шля-
хом вилучення власності на ресурси від окремих осіб за 
допомогою фінансових та управлінських інструментів. Грошові 
ресурси приватних суб’єктів вилучаються на користь держави та 
громад за допомогою податків, інших добровільних та 
обов’язкових платежів, усуспільнення ресурсів приватного сек-
тору через укладання його суб’єктами контрактів із публічним 
сектором на користь наступного перерозподілу фінансових ресу-
рсів згідно із політиками влади (включаючи релігійну). Сучасне 
бюджетування у демократичних країнах є результатом боротьби 
за право громадян на участь у владі та контроль за використан-
ням своїх обов’язкових платежів у бюджети. 

Технологія бюджетування «фондування» дозволяє формувати 
доступні грошові активи, які використовуються для надання пуб-
лічних послуг та інші потреби публічного сектору. При цьому 
фінанси є суспільними відносинами з приводу використання 
грошових ресурсів, тоді як гроші (в тому числі цифрові та квазіг-
рошові інструменти) у бюджетуванні є інструментом платежу та 
мірою вартості (згідно із напрацюваннями А. Сміта) [24]. Полі-
тика представників влади щодо фінансових відносин варіюється 
щодо обсягів грошових потоків: спрямована або на їхнє обме-
ження, або на їхнє стимулювання [25]. Давні суспільства розро-
били фінансові інструменти оподаткування, оплати частинами, 
кредитування, заклали основу для спільної фінансової участі у 
компаніях з пайовим капіталом. Державні (публічні) витрати сто-
сувалися розподілу фінансових ресурсів для підтримки функцій 
влади, таких як будівництво інфраструктури, провадження на-
ступальних війн та оборони від ініційованих іншими правителя-
ми воєнних загроз, забезпечення грошима обраних груп суспільс-
тва і наступного здійснення ними витрат. Слід наголосити, що 
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закон використовувався як інструмент організації діяльності та 
примусу в управлінні системою розрізнених фінансових відно-
син, тому затверджені законодавством правила формування і ви-
користання бюджетів та цільових фондів нерозривно пов’язані із 
державною політикою, яку реалізували представники влади, і но-
рмативно-правові підстави є невід’ємною умовою бюджетування.  

Поряд з цим, сучасне бюджетування країн з демократією ґру-
нтується на підзвітності влади за використання вилучених у сус-
пільства та акумульованих для потреб цього ж суспільства кош-
тів. Тому бюджетування використовує політичні компроміси та 
консенсус у процедурі остаточного нормативно-правового за-
твердження фінансового забезпечення політик. Влада різних рів-
нів здійснює управління заради розвитку суспільств на основі 
оцінки проміжних результатів та стратегічних впливів викорис-
тання публічних коштів, намагаючись використовувати інстру-
менти управління у прогнозуванні та плануванні отриманих 
впливів разом із складною системою коригування їх результатів. 
Тому помилково обмежувати бюджетування лише технологією 
фондування як обліку планових та фактичних фінансових показ-
ників та технологією розмежування фінансових ресурсів між ви-
конавцями за статтями у затверджених законодавчими і підза-
конними нормативно-правовими документами планах до 
виконання під час бюджетного процесу.  

Технологія фондування стикається із фундаментальним про-
тиріччям постійного розширення потреб суспільства у більшій 
кількості якісних публічних послуг за умови обмеженого бажан-
ня цього суспільства акумулювати фіскальний ресурс. Тому не-
обхідно використовувати додаткові технології бюджетування, 
змушуючи владу пояснювати потребу у ресурсах та програмуючи 
кращі результати на стратегічну перспективу із наявних ресурсів. 
Забезпечення взаємодії суб’єктів під час бюджетування прозори-
ми і детальними даними критично впливає на якість прийнятих 
рішень. 

Цифровізація грошових інструментів стала передумовою для 
сучасного інструменту формування публічних фінансових ресур-
сів як грошових електронних записів, одиниць інформації із ви-
значеною на певний момент часу цінністю[26, 27]. Завдяки роз-
витку цифровізації даних для бюджетування відбувається 
взаємодія суспільства із владою та виконавцями публічних пос-
луг не лише через представницьку владу під час виборів, а упро-
довж всього бюджетного процесу за допомогою даних зворот-
нього зв’язку. У 2025-2026 роках Уряди обговорюють введення 
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цифрових грошових одиниць. Як електронні записи, цифрові 
гроші дозволять розширити відслідковування всіх фінансових 
транзакцій у реальному часі, що зробить участь фінансових дер-
жавних органів у бюджетуванні усеохоплюючою, наприклад, ін-
формація про деталі транзакцій пов’яже джерела акумуляції і ви-
користання цифрових грошових одиниць. 

Відповідно, дослідники вже передбачають і описують наступ-
ну організацію бюджетування: електронне прийняття рішень ма-
шинами для визначення фінансових показників бюджетів за пев-
ними критеріями або заданими для штучного інтелекту (далі — 
ШІ) напрямками. Електронне бюджетування буде більш ефекти-
вним, якщо будувати з допомогою ШІ розумне бюджетування як 
систематичний процес, який збирає відповідну інформацію, оці-
нює бажані та небажані результати та використовує алгоритмічні 
моделі [28] для розробки бюджетів. Розумне бюджетування, 
включаючи історичні дані та інтелектуальні алгоритми, як про-
понується, може робити цінні прогнози та створювати різні сце-
нарії для підтримки прийняття рішень [29]. 

Слід відзначити, що світовий досвід бюджетування у публіч-
них фінансах розглядаємо переважно на прикладі досвіду країн 
Заходу [30], які в сукупності досягли високого рівня розвитку 
економік, а їхнє урядування спиралося на ліберальні демократії. 
У сучасній науковій літературі подається концепція нового мето-
ду «бюджетування згідно із суспільними цінностями» (public 
value budgeting — англ) як підхід, який розвиває бюджетну тео-
рію за межами технічного аналізу достатності коштів і їхнього 
перерозподілу між бенефіціарами, включаючи інституціоналіза-
цію суспільних цінностей при обговоренні змісту бюджетів, 
участь громадськості, політичні і соціальні очікування як частину 
бюджетного процесу [31]. Така інституціоналізація базувати-
меться на певних критеріях, вбудованих у прийняття рішень. 
Прикладом одного з критеріїв у моделюванні є співвідношення 
частки отримувачів соціальних допомог та частки людей, чий до-
бробут оцінюється як на межі та поза межею бідності у певних 
громадах чи серед певних груп отримувачів допомог за кошти 
бюджетів і цільових публічних фондів. Індекс співвідношення 
цих часток має прагнути одиниці, а його динаміка є індикатором 
правильності адресності соціальних допомог. 

Світовий досвід бюджетування підкреслює його об’єктивну 
необхідність для розвитку суспільства у стратегічній перспективі 
та висвітлює міждисциплінарні аспекти його технологій, які ви-
магають постійного вдосконалення управління. ОЕСР має розділ 
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діяльності, що опікується моніторингом і аналізом суспільного 
добробуту, визначаючи, що поточний суспільний добробут сто-
сується умов життя людей «тут і зараз». Він включає матеріальні 
умови, які формують економічні можливості людей; фактори 
якості життя, включаючи здоров’я, безпеку, знання та навички, а 
також довкілля; та стосунки в громаді, які відображають, наскі-
льки люди пов’язані та залучені один до одного, і як вони прово-
дять свій час з іншими.  

Майбутній суспільний добробут вимірюється за допомогою 
ресурсів, необхідних для підтримки благополуччя з часом: зок-
рема, запасів країнами економічного, природного, людського та 
соціального капіталу, інвестицій у нього та потенційне висна-
ження таких ресурсів. Багато з цих запасів та потоків капіталу 
виходять далеко за межі тих, що «належать» приватним агентам, 
тому фактично є суспільними благами. Майбутній суспільний 
добробут також оцінюється за допомогою деяких ключових фак-
торів ризику та стійкості благополуччя, які можуть вплинути на 
його вартість у майбутньому [32]. У наукових журналах вчені 
використовують підхід щоо аналізу добробуту у суспільному 
контексті, зокрема в рамках емпіричних досліджень соціальних 
переваг і взаємозв’язків між індивідуальним рівнем життя та ши-
ршими соціальними факторами [33]. Еволюція використання 
управлінських і фінансових інструментів у бюджетуванні демон-
струє різні комбінації технік і методів у межах технологій бю-
джетування, які відображають розвиток інституційних правил та 
бюджетних процесів різних країн, унаслідок обов’язкового вра-
хування особливостей побудови потреб їхніх суспільств [34] та 
розуміння ними добробуту. Сучасні наукові підходи до суспіль-
ного добробуту (який включає соціальне благополуччя) наголо-
шують на необхідності інтегрованого поєднання об’єктивних ін-
дикаторів, зокрема матеріальних умов життя, стану здоров’я, 
рівня освіти та доступу до соціальних благ, із суб’єктивними ін-
дикаторами, що відображають самооцінку якості життя, психоло-
гічний стан і ступінь соціальної інтеграції населення [35]. 

Оскільки нашим завданням є систематизація найновішого за-
рубіжного досвіду бюджетування у публічних фінансах для су-
спільного добробуту, розглянемо детально «бюджетування за су-
спільними цінностями» як метод, що відображає сучасні підходи 
до фінансового забезпечення суспільного добробуту з допомогою 
публічних фінансів. Прозорість, демократія, участь, інклюзив-
ність та інші політичні, правові, соціальні цінності та індикатори 
сталого розвитку у останні роки отримують більше уваги в жур-
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налах про державне управління, бухгалтерський облік та публіч-
не бюджетування, що приводить до висновку необхідності 
зв’язку результатів бюджетування у майбутньому із теорією сус-
пільних цінностей та критичної необхідності міждисциплінарно-
го підходу до його вивчення [36]. Мусимо зазначити, що станом 
на 2026 рік влада окремих країн вкрай радикально трактує досяг-
нення суспільного добробуту свого населення через територіаль-
ну експансію та скорочення демократичних процедур, віддаючи 
перевагу поверненню державного патерналізму та адміністратив-
ній ієрархії у стратегічній перспективі.  

На рис. 1.1. структуруємо узагальнений зв’язок бюджетування у 
демократичних країнах із забезпеченням суспільного добробуту. 

 

Рис. 1.1. Забезпечення суспільного добробуту  
за рахунок публічних фінансових ресурсів  

Джерело: складено автором  
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бюджетування є агенти — обрані суспільством представники 
влади та призначені ними виконавці, а у спільному бюджетуванні 
(participatory budgeting — англ.) за визначеною процедурою мо-
жуть брати участь і окремі громадяни. 

Фінансовий аспект бюджетування, пов’язаний із використан-
ням коштів публічними агентами, поєднується з державним 
управлінням через оцінку результатів діяльності виконавців, що 
використовують публічні кошти. Згідно із теорією агентів, служ-
бовці державного сектору, займаючи свої посади, укладають кон-
тракт із суспільством у обмін на суспільні (публічні) послуги. 
Теорія агентів особливу увагу приділяє якості таких контрактів, 
які мають бов’язково вирізняти і конкретизувати агентську пре-
мію виконавців. Якщо така премія нечітко визначено владою та 
суспільством, агенти починають створювати собі премії самос-
тійно. У бюджетуванні такі премії будуть втілюватися у непра-
вомірні вигоди групам зацікавлених осіб, а не групам суспільст-
ва, які потребують бюджетних коштів. Виконавці публічного 
сектору надають стандартизовані, зазвичай нормативними доку-
ментами, публічні послуги. Ці послуги можуть бути як знеособ-
лені (наприклад, оборона та управління, міжнародна діяльність, 
забезпечення інфраструктурою), так і чітко адресними (соціаль-
ний захист, охорона здоров’я, базисна освіта тощо). Оцінка якос-
ті послуг динамічно коригує процес акумулювання публічних фі-
нансових ресурсів та обґрунтовує напрями видатків під час 
бюджетування. Бюджетування оцінює використання фінансових 
ресурсів агентами суспільства аж до окремих посадових осіб, які 
отримують оплату з бюджетних коштів за досягнуті ними ре-
зультати для суспільного добробуту. Відповідно, у критеріях бю-
джетування з’явилися такі поняття як людиноцетроване управ-
ління, сервісна держава, публічні одиниці (рис.1.2). 

Для стимулювання державних службовців як агентів суспільс-
тва до ефективності, у кінці ХХ сторіччя державну службу поча-
ли трансформувати на засадах бізнесової конкуренції за публічні 
фінансові ресурси, що базувалася на виборі прелдставниками су-
спільства надавачів цих послуг. Конкретизуємо, що термін «на-
дання публічних послуг» включає і вироблення або закупівлю 
товарів з використанням публічних грошових ресурсів, оскільки 
сама можливість вироблення таких товарів та забезпечення ними 
представників суспільства також є публічною послугою. Згідно із 
висновком дослідників, формування традиційних стандартів 
державної служби відображало в розвинутих демократіях Вели-
кобританії, Сполучених Штатів, Франції та Канади рівність у 
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отриманні публічних послуг, представництво влади до суспільст-
ва, стабільність діяльності. Але з 1980-х років ці стандарти пос-
тупово доповнюються бізнес-орієнтованими критеріями, зокрема 
конкурентоспроможністю публічних одиниць, ефективністю ви-
користання публічних коштів, продуктивністю державних служ-
бовців та самоокупністю установ публічної сфери аж до прибут-
ковості публічних одиниць [37].  

 

 

Рис.1.2. Публічні послуги у бюджетуванні  
фінансових ресурсів для суспільного добробуту 

Джерело: складено автором з використанням [37] 
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Організація внутрішнього «ринку послуг» у напрямках функ-
цій влади (наприклад, конкуренція між школами за учнів чи між 
медичними закладами за пацієнтів), організація спільних підпри-
ємств, введення плати з користувачів за публічні послуги, держа-
вне бізнес-партнерство, підряд і корпоратизація державних підп-
риємств стали тенденцією в державних організаціях. У випадку 
Великобританії реформи державної служби використовували 
цінності та умови приватного сектора, що залучило конкуренцію 
бізнесу у культуру управління. У Сполучених Штатах відбувся 
Огляд національної ефективності, а підхід Нового публічного 
менеджменту зменшив і так невеликі відмінності між державним 
і приватним секторами [38]. При використанні інструментів біз-
несу та стимулюванні конкуренції суб’єктивні риси його 
суб’єктів — агентів суспільства — державних службовців із різ-
ними владними повноваженнями щодо прийняття рішень, стають 
більш значимими для результатів, ніж технічні процедури адмі-
ністрування. 

Концепція індивідуалізму Дж. Бюкенена попереджає про ймо-
вірність переслідувань особистих (наприклад, статус) і бізнесо-
вих (прагнення особистої грошової вигоди) інтересів індивідами 
у політичному середовищі та при прийнятті політичних рішень 
[39]. Як чітко зазначає Ю. ван Хаген: «Державні витрати — це іс-
торія про те, як деякі люди витрачають гроші інших людей. Щоб 
скористатися ефектом масштабу (загального представництва — 
авт.) в уряді, виборці в сучасних демократіях обирають політи-
ків, тобто осіб, які спеціалізуються на розробці політики, щоб во-
ни приймали рішення щодо державних витрат за них, а вони 
(громадяни — авт.) забезпечують витрачені кошти, сплачуючи 
податки. Таким чином, державні витрати передбачають делегу-
вання, а отже, відносини принципал-агент. Подібним відносинам 
притаманно, що обрані політики можуть отримувати ренту від 
перебування на посаді, тобто вони можуть використовувати час-
тину коштів, наданих виборцем/платником податків, для досяг-
нення власних інтересів, будь то відверта корупція, використання 
державних коштів для отримання благ і задоволення лише їхніх 
індивідуальних інтересів (формування собі пільги) або просто 
марнотратство, що виникає через недбалість» [40, c. 36]. 

Звертаючись до наукових теорій, індивідуалізм агентів та вра-
хування суб’єктивних причин у бюджетуванні підтверджують 
напрацювання М. Вебера та представників Австрійської наукової 
економічної школи. М Вебер розглядав процеси суб’єктивного 
впливу виконавців на результат у більш широкому соціологічно-
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му контексті, підкреслюючи роль культури у побудові інституцій 
для прийняття рішень, зокрема і при використанні публічних фі-
нансових ресурсів [41], тоді як австрійські науковці зосереджува-
лися переважно на доведенні непередбачуваності ринкових ме-
ханізмів (конкуренції та свободи вибору), обґрунтовуючи їх як 
непізнаванне однак ефективне за своєю природою середовище 
для прийняття рішень [42]. Ці наукові доробки демонструють 
спільне прагнення зрозуміти складну взаємодію між індивідами-
виконавцями як агентами та суспільством у формуванні фінансо-
вого забезпечення державної політики з наступним формуванням 
компромісів щодо витрачання публічних грошових коштів. 

У підсумку цього пункту: результати бюджетування для сус-
пільного добробуту полягають у формуванні пріоритетів пере-
розподілу коштів, зважаючи на обмеженість фіскальних ресурсів 
з ринкової економіки демократичних країн [13]. Втручання влади 
в економіку країн Західної Європи упродовж майже десяти 
останніх сторіч обумовлене державним протекціонізмом для вла-
сних товарів та економічною експансією при вимушеній тісній 
міжнародній взаємодії. Необхідність розвитку бюджетування та 
уведення у його технологію нових методів та інструментів ви-
кликане ускладеннням завдань влади та розширенням кола 
суб’єктів бюджетування від монарха (чи імператора) та його сім’ї 
як основних розпорядників зібраних від суспільства за допомо-
гою фіску коштів до складної мережі владних органів, у які поча-
ли наймати сторонніх людей на посадові оклади, і чиї завдання 
вимагали професійності державних службовців і конструктивної 
взаємодії із штатом політиків. Бюджетування розвивалося як те-
хнологія реалізації суспільного договору під час розбудови демо-
кратії. Суспільний договір між громадянами та владою передба-
чав динаміку використання все більш складної бюджетної 
системи, а нормативний примус лише доповнював згоду на фіс-
кальні вилучення з економіки для створення суспільного блага, 
витрати на яке мають бути обгрунтовані методиками побудови 
бажаного добробуту. Західна фінансова наука досі дещо випере-
джає українські публікації за тематикою державних фінансів [43], 
зосереджуючись на пошуку додаткових інструментів результати-
вності використання коштів окремими суб’єктами. Новітні мето-
ди бюджетування, такі як бюджетувавання на основі «зелених 
фінансів», бюджетування з урахуванням гендеру, бюджетування 
за пріоритетами добробуту суспільства, відходять у бюджетному 
плануванні від прямого перерозподілу ресурсів від однієї еконо-
мічної діяльності до іншої за допомогою фіску і зосереджуються 
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на організаційних аспектах бюджетного процесу та індикаторах 
оцінки, за допомогою яких заохочується чи скорочується певна 
діяльність. Предметом обговорення у бюджетуванні за ринкової 
економіки є доцільність та правильність замовлення бюджетними 
одиницями у приватних виконавців або виконавців змішаної фо-
рми власності виробництва частини суспільного блага за бюдже-
тні кошти: наприклад, будівництва інфраструктури. Найновіший 
соціальний контракт громадян і влади щодо фіску та його бю-
джетування базується на солідарності всього суспільства та взає-
мообміні [44]. Фіскальні вилучення на користь бюджетних оди-
ниць і їхніх завдань у межах функцій влади слід пояснювати 
іншим бюджетним одиницям, платникам податків та суспільству 
в цілому за допомогою системи підзвітності та безперервної ди-
наміки оцінок, що є одним із основних завдань сучасного бюдже-
тування. Тому бюджетування використовує підзвітність бюджет-
них і публічних одиниць про трекінг цілей видатків, у 
бюджетний процес активно запроваджуються огляди видатків 
бюджетних і публічних одиниць запрошеними професіоналами, 
зокрема і у рамках спільних середньострокових програм, опри-
люднюється облік показників бюджетів різними аналітичними 
інструментами, уповноважені посадові особи бюджетних та пуб-
лічних одиниць мають вміти проводити планування та оцінку фі-
скальної спроможності для наступного обговорення компромісу з 
платниками стосовно їхніх зобов’язань зі сплати податків до бю-
джетів різних рівнів, а також цільових платежів до фондів.  

Також підкреслимо роль найсучасніших інструментів оцінки 
результатів вливу бюджетування на суспільний добробут через 
організацію бюджетних доходів і видатків у розрізі завдань полі-
тик окремих бюджетних, публічних одиниць та спільних серед-
ньострокових програм, які вони реалізують. Одним із необхідних 
методів в умовах невизначеності є випереджувальне управління 
(predictive governance — англ.) з інструментами моделювання ре-
альності, яке інтегрується у зміст публічного бюджетування і ро-
зглядається в сучасній науковій літературі як підхід, що залучає 
інструменти штучного інтелекту і передбачувальну аналітику для 
підвищення ефективності розподілу фінансових ресурсів та при-
йняття управлінських рішень бюджетними одиницями та спеціа-
лізованими владними підрозділами на основі даних [45]. У кон-
тексті публічного фінансового управління традиційні лінійні 
технічні (нормативні, наприклад) моделі бюджетного прогнозу-
вання нерідко виявляють обмежену здатність до адекватної адап-
тації унаслідок змін економічного середовища та соціальних пот-
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рясінь, що зумовлює необхідність використовувати адаптивні 
моделі з елементами машинного навчання для прогнозування пу-
блічних видатків, оптимізації доступних у середньостроковій пе-
рспективі ресурсів фіску і зменшення невизначеності при плану-
ванні бюджетних програм.  

Ще одним інструментом оцінки при бюджетуванні, яка допо-
магає суб’єктам бюджетування приймати рішення, є інтелектуа-
льні алгоритми. Такі вбудовані у прогнозування діяльності бю-
джетних і публічних одиниць алгоритми дозволяють побудувати 
більш точні прогнози бюджетних показників порівняно з тради-
ційними економетричними методами регресії чи факторного ана-
лізу, сприяють підвищенню прозорості та підзвітності управління 
публічними коштами завдяки аналізу великих обсягів даних і ви-
явленню прихованих патернів у часових рядах фінансових показ-
ників. Алгоритми покладаються у основу розробки сценічних 
моделей і сценарних симуляцій при ймовірних варіантах розвит-
ку подій, під час яких будуть виконуватися середньострокові бю-
джети, що дозволяє органам влади і розпорядникам бюджетних 
коштів тестувати альтернативні або споріднені варіанти з полі-
тичних програм та оцінювати їхній вплив на суспільний добро-
бут перед ухваленням остаточних рішень [46].  

Інструмент управління «прийняття рішень на основі даних» 
(data-driven decision making — англ.) у бюджетуванні передбачає 
систематичне використання неперервних інформаційних потоків, 
які формуються із внутрішніх і зовнішніх джерел про виконання 
бюджетів та публічних цільових фондів як цілісної системи. Дані 
мають бути очищені від записів подвійного обліку, коли, напри-
клад, видатки одного бюджету одночасно вказані як доходи для 
іншого. для підтримки стратегічних управлінських процесів. При 
викорситанні такого інструменту надійність та якість даних кри-
тично важливі, як і методика їхнього формування, що повинна 
забезпечувати порівнянність результатів із року в рік. Для бю-
джетування спеціалізованими комітетами та відділами розпоряд-
ників коштів, відповідальними координуючими органами влади 
побудовані та іпдтримуються аналітичні платформи, що викори-
стовують великі дані (big data — англ.). Ці платформи вбудову-
ють у роботу з даними методи машинного навчання (або, іншими 
словами, елементи штучного інтелекту), забезпечуючи інтегра-
цію показників з різних доменів, їхню кореляцію та інтерпрета-
цію в реальному часі, що сприяє більш обґрунтованому прогно-
зуванню соціально-економічних результатів для суспільного 
добробуту і оцінці наслідків виконання бюджетів саме такого 
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змісту для різних груп населення [47]. Синергія аналітики й оп-
тимізації результатів у реальному часі, без зосередження на не-
змінності процесів, робить можливим упровадження адаптивних 
моделей управління, що акцентують увагу на підвищенні суспі-
льного добробуту як ключового орієнтира для рішень щодо за-
тверджених до виконання бюджетних показників та вихідних для 
них управлінських інструментів планування, таких як статті і 
програми. 

Важливо зазначити, що впровадження випереджувального 
управління і рішень на основі даних у публічному бюджетуванні 
вимагає не лише технічних рішень щодо складання і підтримки 
алгоритмів, а й уваги до етичних і організаційних аспектів вико-
ристання штучного інтелекту, які мають бути вчасно відображені 
у правовому полі. Оскільки правове регламентування неолбхідне 
для кінцевого виконання бюджетів та інших публічних фондів, 
повноцінне передбачення правових аспектів викликів викорис-
тання штучного інтелекту та збору персональних даних, які пере-
творюються таким чином на публічні для прийняття рішень у 
бюджетуванні, є критичним тривалим завданням для наступного 
удосконалення складників технології бюджетування.  

Сучасні дослідження зазначають необхідність балансування 
між автоматизованими прогнозами і роллю людини-
професіонала, що приймає рішення щодо показників бюджетних 
запитів і відповідальний за них, а також забезпечення прозорих 
механізмів відповідальності за імплементацію та оцінку резуль-
татів застосованих моделей із штучним інтелектом. Вчені також 
підкреслюють необхідність дослідження і застосування на науко-
вих засадах нормативно-правового регулювання стандартів від-
повідального використання та розвитку цифрової інфраструктури 
з боку залучених робтників публічного сектору, В цілому науко-
вці зазначають, що вбудування штучного інтелекту у моделі про-
гнозування, планування та навіть поточного виконання бюджетів 
за пріоритетами є лише додатковим інструментом підтримки 
прийняття рішень при бюджетуванні, але не може замінити про-
фесійного розпорядника коштів [48]. 

1.2. Інженерія результатів  
у бюджетуванні публічних фінансових ресурсів 

У попередньому пункті з’ясовано, що бюджетування дає мож-
ливість перетворення політичних пріоритетів у фінансові показ-
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ники на основі обгрунтування забезпечення складників суспіль-
ного добробуту. У процесі складання бюджету центральні уряди 
та місцева влада під час обговорення у рамках використання тех-
нології бюджетування розподіляють ресурси для різних 
суб’єктів, за різними напрямками діяльності публічних одиниць 
чи між спільними запрограмованими проєктами, забезпечуючи 
відповідність державних видатків стратегічним цілям суспільно-
го добробуту. Суспільний добробут може вимірюватися за клас-
терами показників і формувати дані про зростання доходів унас-
лідок економічного розвитку, індивідуальний соціальний 
добробут, вирішення ймовірних криз у забезпеченні добробуту і 
підтримку національної безпеки. Завданням бюджетування є 
сприяння ефективності в управлінні публічними фінансами для 
сталої доступності публічних фінансових ресурсів у стратегічній 
перспективі. Підтримка сталого зв’язку між доступністю публіч-
них фінансових ресурсів та результатами бюджетування, які за-
безпечують сталий розвиток і подальшу доступність публічних 
фінансових ресурсів за умови підтримки потрібного рівня суспі-
льного добробуту досяжна при застосуванні фінансово-
управлінського інжинірингу результатів. 

Фінансово-управлінський інжиніринг під час бюджетування пу-
блічних фінансових ресурсів — це цілеспрямована управлінська ді-
яльність, спрямована на комплексне компонування технік, методів і 
інструментів бюджетування в єдину технологію прийняття рішень 
щодо змісту бюджетів і наповнення бюджетного процесу. Інжині-
ринг полягає в системному виборі, адаптації до інституційних особ-
ливостей країни та інтеграції у її бюджетний процес окремих мето-
дів та інструментів бюджетування для підвищення ефективності 
досягнення встановлених цілей з урахуванням наявної спроможнос-
ті обраних виконавців в умовах обмежених фіскальних ресурсів та 
особливостей середовища використання фондів публічних фінансо-
вих ресурсів на середньострокову перспективу. Таке трактування 
фінансово-управлінського інжинірингу узгоджується з сучасними 
концепціями бюджетування як фінансово-управлінської технології 
публічного управління [49]. 

При використанні лише таких методів планування як норма-
тивний метод, факторний чи регресійний аналізи, когнітивна об-
меженість у прийнятті рішень представниками влади не враховує 
коригування даних у вигляді очищення «шуму». Оцінка кроків з 
використання бюджетів має враховувати належний зворотній 
зв’язок з виконавцями та одержувачами послуг за кошти суспіль-
ства. Це узгоджується з підходами, де бюджетування визначаєть-
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ся як процес і сукупність процедур, спрямованих на узгодження 
суспільних потреб та фіскальних ресурсів, оцінювання ефектив-
ності й результативності бюджетних рішень [34]. Виокремимо 
сфери застосування фінансово-управлінського інжинірингу, які 
дозволять проаналізувати та конкретизувати застосування вико-
ристаних методів та інструментів бюджетування для отримання 
результатів у контексті складників технології бюджетування:  

1) за рівнем влади, для забезпечення результатів управління 
якої формуються і використовують бюджети та позабюджетні ці-
льові фонди — збалансоване стійке у середньостроковій перспе-
ктиві фондування на рівні місцевого самоврядування, збалансо-
ване стійке у середньостроковій перспективі фондування на рівні 
влади автономних адміністративних одиниць окремої країни, 
збалансоване стійке у середньостроковій перспективі фондування 
для центральної влади країни з вирівнюванням фіскальної спро-
можності. Для контролю результатів використовується інструме-
нти фіскальної консолідації у плануванні, обліку та підзвітності 
щодо складників фондів і рівнів бюджетних систем.   

2) за призначеннями бюджетних коштів унаслідок запитів ро-
зпорядників публічних коштів у структурі бюджетів та цільових 
фондів відповідно — включення запитів у бюджети залежить від 
оцінки пропонованих виконавцем результатів та результатів дер-
жавної політики. Базисним для інжинірингу результатів є метод 
результативного бюджетування, який включає підбір та укладан-
ня контрактів із виконавцями для використання публічних кош-
тів та їхню підзвітність щодо відповідності державній політиці, 
включаючи бюджетування з урахуванням капітальних видатків, 
відновлення та розвитку. 

3) за середньостроковими проєктами та програмами, що коор-
динують доступне фондування та відібраних за допомогою ін-
ституціоналізованих процедур розпорядниками публічних коштів 
виконавців, які мають створити потрібний результат з допомогою 
публічних фінансових ресурсів унаслідок укладання державних 
контрактів та виконання послідовності запрограмованих заходів. 
У інжинірингу результатів виконання програм за публічні кошти 
використовуються методи бюджетування з певними наголосами 
для вирішення проблемних диспропорцій або збереження інклю-
зії — це пошук компромісу щодо видатків і необхідних для них 
доходів із урахуванням аспектів гендерної рівності, екологічної 
нейтральності, інтересів дітей, ветеранів, літніх людей тощо.  

Реалізація технологій бюджетування забезпечується змістом 
бюджетного процесу, який спирається на чинну архітектоніку 



39 

бюджетних систем окремих країн. Архітектоніка складових бю-
джетів та інших публічних цільових фондів, яка поєднує бюдже-
тний механізм та інструменти управління показниками бюджетів, 
використовується суб’єктами бюджетування під час бюджетного 
менеджменту [50]. У контексті світового досвіду інжинірингу ре-
зультатів бюджетування його суб’єктами наголосимо, що знач-
ною увагою до реалізації суб’єктності виконавця заходів для до-
сягнення цілей державної політики за публічні кошти 
вирізняється бюджетування у США. Бюджет як інструмент узго-
дження інтересів суспільства на рівні влади та наступного плану-
вання використання публічних коштів розвивався на рівні місце-
вого самоврядування. Влада окремих штатів та країни США в 
цілому почала ретельно обговорювати пріоритети центральних 
бюджетів пізніше, ніж країни Західної Європи, оскільки задово-
льнялася щорічними консолідованими даними про національні 
доходи, витрати та борг, зібрані та публіковані Секретарем Каз-
начейства США з 1790 р [51]. При цьому, у США вагомий вплив 
на публічний сектор здійснювали бізнес-корпорації [52] через за-
цікавленість перспективами власного оподаткування. Відповідно 
у відповідь на вплив політиків та продукування державної полі-
тики як результату врахування потреб виборців, бізнес-
корпорації розвивали лобі як власний вплив на політиків, а також 
надавали потужну методичну підтримку щодо інструментів пла-
нування і витрачання коштів бюджетів та інших публічних ці-
льових фондів. Поряд з податками, держави включали до пред-
мету обговорення при бюджетуванні побудову державного 
сектору економіки, створюючи державні виробництва у окремих 
секторах та спільну інфраструктуру [53]. 

Тривалий час  розвитку публічних фінансів оподаткування 
трактувалося як вимушений компроміс між суспільством і дер-
жавною владою щодо акумуляції ресурсів у бюджетних фондах 
[54], тоді як бюджетні видатки формувалися переважно у вигляді 
статей фінансування виконавців державних доручень і реалізації 
державних проєктів. Починаючи з ХІХ століття, після стабілізації 
воєнно-політичної ситуації у Західній Європі, відбувся поступо-
вий перехід від ролі держави як безпосереднього господарюючо-
го суб’єкта — власника державних підприємств — до регулятора 
оподаткування в умовах вільного підприємницького ринку та 
учасника фінансового ринку. Основним завданням урядів стало 
виконання уніфікованих у світовій статистиці державних фінан-
сів функцій, для забезпечення цих функцій суспільства погоджу-
валися на перерозподіл коштів від платників податків та давали 
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владі мандат на операції із цінними паперами, за погашення яких 
відповідало населення країни. Перетворення були обумовлені 
тим, що державні монополії дедалі більше стримували розвиток 
економічного підприємництва, а відтак уповільнювали створення 
доданої вартості, яка могла бути вилучена для забезпечення сус-
пільного добробуту. 

Систематизуємо досвід окремих країн у сфері бюджетного 
менеджменту як узагальнений набір організаційно-методичних 
підходів і практик, що визначають структуру бюджетної архіте-
ктоніки — сукупності інституційних і процедурних компонентів 
бюджетної системи, включно з ролями державних органів, ета-
пами бюджетного процесу та механізмами розподілу бюджет-
них ресурсів. У міжнародній науковій літературі таке поняття 
пов’язують зі встановленням нормативно-правового регулю-
вання, яке формує правові основи діяльності органів управління 
бюджетними потоками, включно з принципами планування, ви-
конання і контролю, що закріплені у відповідних законах і стан-
дартах процедур бюджетного процесу [55]. Законодавча база 
регулює інсмтитуційне і технічне середовище для інжинірингу 
результатів бюджетування, тобто визначає повноваження 
суб’єктів, але також інструментарій, методології планування 
показників бюджетів і цільових фондів залежно від обраної ар-
хітектоніки поєднання метоодів бюджетування: програмно-
цільове бюджетування, бюджетування на основі результатів ви-
конавців ждя державної політики, бюджетування з урахуванням 
гендеру, бюджетування для забезпечення зелених технологій 
тощо. Останні роки необхідною частиною є регуляція технічно-
го забезпечення інжинірингу у бюджетуванні через ІТ-
інструменти для обґрунтування, безперервного оцінювання і 
звітності суб’єктів бюджетування щодо бюджетних рішень. У 
такий спосіб міжнародний досвід демонструє, що бюджетний 
менеджмент слугує єдиною практично втіленою рамкою, яка 
організовує взаємодію між правовими нормами, наявною мере-
жею суб’єктів, їхніми процедурними практиками на сонові ін-
ституційних правил і технологічними засобами для забезпечен-
ня ефективності і результативності бюджетування у 
бюджетному процесі.  

Саме через розвинуту у світі суб’єктність учасників бюджету-
вання, чітко окреслену відповідальність за рішення та результати 
у публічній сфері, пошуки кращих практик досягнення суспіль-
ного добробуту через обговорення, підвищення ефктивності  ви-
користання публічних коштів та компроміси у рамках теоірї сус-
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пільного вибору, більшості західних країн не властиво фактично 
виконувати зведений бюджет країни з єдиного рахунку [56].  

Публічне бюджетування у США характеризується складною 
багаторівневою системою, що відображає федеративний політи-
ко-правовий устрій держави. Бюджетна система включає: а) фе-
деральний бюджет, який формується для фінансування націона-
льних програм та діяльності центральних органів влади; б) 
бюджети штатів, що функціонують автономно і відображають 
фінансові пріоритети окремих суб’єктів федерації; в) місцеві бю-
джети як бюджети муніципальних утворень і шкільних районів, 
що виконують функції фінансування локальних публічних благ і 
послуг. Така багаторівнева структура забезпечує розподіл 
суб’єктами влади і громадськості повноважень, а отже конкрети-
зацію відповідальності за оподаткування, публічні витрати і між-
бюджетні трансферти за адміністративним підпорядкуваннм. На-
разі досить висока автономність штатів виступає запобіжником 
або принаймні тимчасовою перепоною до повного захоплення 
влади Президентом США та його прибічниками. 

Федеральний бюджет США включає дві основні частини: уря-
довий бюджет і довірчі (трастові) фонди, які мають цільове приз-
начення, зокрема для фінансування соціальних програм, інфра-
структури та фондів соціального страхування. Бюджетний процес 
на федеральному рівні починається з подання Президентом до 
Конгресу проєкту бюджету, що розробляється Управлінням з 
бюджетування (Office of Management and Budget — англ.). Далі 
Бюджетний комітет Конгресу готує бюджетну резолюцію, яка 
встановлює загальні рівні доходів і витрат на звітний рік, а взає-
модія між Палатою представників і Сенатом забезпечує узго-
дження фінальних параметрів. Федеральний бюджет виконує 
ключову роль у встановленні макрофіскальних орієнтирів та мі-
жбюджетного вирівнювання через трансферти штатам і місцевим 
рівням.  

Особливістю публічного бюджетування США є те, що феде-
ральний бюджет організований не лише за загальними функціо-
нальними напрямами, але й за системою агентств (executive 
agencies — англ.) та цільових трастових фондів, які формують 
окремі фінансові контури управління публічними ресурсами. Та-
ка структура відображає інституційну логіку американської мо-
делі державного управління, де бюджет є не єдиним централізо-
ваним кошторисом, а сукупністю фінансових рахунків і програм, 
закріплених за конкретними органами виконавчої влади та фон-
дами спеціального призначення. 
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Федеральні агентства, зокрема такі як Департамент Війни 
(станом на 2026 рік) або Департамент охорони здоровя та гумані-
тарних публічних послуг, виступають основними розпорядника-
ми бюджетних асигнувань і здійснюють виконання програм у 
межах затверджених Конгресом бюджетних повноважень. Кожне 
агентство отримує бюджетні ресурси через систему асигнувань, 
тобто щорічних або багаторічних законодавчих актів про фінан-
сування, які визначають граничні обсяги витрат, цілі використан-
ня коштів і часові межі виконання бюджетного фінансового за-
безпечення. Таким чином, агентства є не лише виконавцями 
державних програм, але й ключовими суб’єктами бюджетного 
менеджменту, оскільки саме вони забезпечують трансформацію 
бюджетних рішень у фактичні публічні послуги. 

Поряд із агентським фінансуванням важливим компонентом 
бюджетної архітектоніки США є система трастових фондів, які 
мають спеціальний статус і функціонують як цільові фінансові 
механізми акумуляції доходів для довгострокових соціальних зо-
бов’язань держави. Найбільш значущими є Social Security Trust 
Fund та Medicare Trust Funds, які формуються переважно за раху-
нок внесків із заробітної плати (payroll taxes — англ.) і викорис-
товуються виключно для фінансування відповідних програм со-
ціального страхування. На відміну від дискреційних видатків, що 
щорічно переглядаються у процесі бюджетних переговорів як 
ключового елементу бюджетування із вираженою суб’єктністю 
виконавців, трастові фонди належать до сфери гарантованих ви-
трат, тобто витрат, обумовлених законодавчими гарантіями та 
автоматичними формулами виплат. 

У структурі федерального бюджету США також виокремлю-
ються: 

 дискреційні видатки як фінансове забезпечення, що встано-
влюється та записується у бюджетний план завдяки щорічним 
рішенням Конгресу (оборона, адміністративні програми, освіта); 

 гарантовані видатки, закріплені у законодавстві як довго-
строкові зобов’язання на особу із певним статусом та правом на 
призначення таких видатків з публічних коштів, прикладом яких 
є виплати соціального забезпечення, виплати у межах медичного 
страхування; 

 обслуговування державного боргу. 
Ця трикомпонентна модель формує специфічне середовище 

бюджетного інжинірингу, оскільки можливості уряду впливати 
на структуру витрат є асиметричними: дискреційна частина фор-
мується щороку унаслідок політичних переговорів, хоч і у серед-



43 

ньострокових ранмках, тоді як трастові програми та обов’язкові 
видатки мають інституційну інерцію і перезатверджуються із ро-
ку в рік майже автоматично за нормативами фінансування. 

Усі штати США наділені конституційною автономією формува-
ти, затверджувати та виконувати власні бюджети, які за доходами і 
видатками не інтегровані до федерального (центрального) бюджету. 
Штати самостійно визначають структуру податкових надходжень, 
пріоритети видаткових програм і порядок бюджетного процесу, що 
укріплює принцип фінансової субсидіарності. У більшості штатів 
бюджетний процес координує голова виконавчої гілки влади — гу-
бернатор — через відповідні фінансові органи, а готовий проєкт 
бюджету передається до законодавчих органів штатів для затвер-
дження. Важливою особливістю є те, що частина штатів встановлює 
нормативні вимоги щодо збалансованості бюджету. Це стосується 
законодавчих заборон на дефіцит або обмеження профіциту, а та-
кож застосування техніки бюджетування «схід і захід сонця» із пла-
нуванням чітких термінів початку та закінчення певних програм. що 
фінансуються за публічні кошти, що впливає на фіскальну дисцип-
ліну на рівні автономій.  

Бюджети місцевого самоврядування у США формуються на 
основі муніципального поділу і охоплюють широкий спектр му-
ніципальних утворень, шкільних районів і спеціальних округів, 
які фінансують місцеві послуги з гарантованої державою освіти, 
громадської безпеки, користування транспортною інфраструкту-
рою тощо. Частка витрат бюджетів місцевого самоврядування у 
загальній бюджетній системі США суттєва і може досягати 29% 
[57]. Фінансові можливості місцевого рівня багато в чому визна-
чаються доходами від місцевих податків (наприклад, податку на 
майно), а також трансфертами і грантами від бюджетів штатів і 
федерального бюджету. Розподіл міжбюджетних ресурсів у ме-
жах шкільних районів, зокрема, часто здійснюється на основі 
встановлених штатами формул фінансування, що враховують  

На федеральному рівні у США головними суб’єктами для пе-
реговорів щодо змісту бюджету є бюджетні комітети обох палат 
Конгресу і Бюджетний офіс Адміністрації президента, їхню уго-
ду закріплює підписом Президент. У штатах ключову роль відіг-
рають представники виконавчої влади штатів у особі губернатора 
та представників фінансових департаментів, законодавчі органи 
штатів і фінансові комітети, які здійснюють розгляд, коригування 
і затвердження бюджетних пропозицій від виконавців за публічні 
кошти. На рівні місцевого самоврядування важливими 
суб’єктами є бюджетні радники і муніципальні фінансові органи, 
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шкільні ради та органи місцевого самоврядування, які визнача-
ють бюджетні пріоритети на підставі місцевих потреб і фінансо-
вих обмежень. Крім цього, на всіх рівнях бюджетного процесу у 
бюджетуванні беруть участь громадськість та представники не-
прибуткових публічних організацій, котрі через консультації та 
публічні слухання впливають на формування бюджетних планів і 
підзвітність влади у питаннях розподілу публічних ресурсів. 

Наступний досвід бюджетування розглянемо на прикладі Ве-
ликої Британії, оскільки країна характеризується потужними іс-
торичними традиціями у сфері бюджетування. Значна частина 
сучасної міжнародної бюджетної термінології та процедурних 
підходів сформувалася під впливом практики обговорень бюдже-
ту Парламентом Великої Британії, включно із самим терміном 
«бюджет» як назви червоного шкіряного кейсу із документами. 
Водночас після виходу країни з Європейського Союзу її законо-
давча база та, відповідно, бюджетний процес більше не зо-
бов’язані суворо узгоджуватися з вимогами та офіційними інсти-
туційними правилами ЄС, що розширює автономію 
національного бюджетного регулювання.  

На рис. 1.3 покажемо структурування бюджету у Великій Брита-
нії, де умовний фонд бюджету виконується на рахунках: а) депар-
таментів, які отримують ліміти видатків та управляють коштами у 
межах цих лімітів за період; б) управлінських призначень на запит 
витрат за нормативами (пенсійних виплат, компенсацій податкових 
платежів, соціальної підтримки тощо). Захищені видатки — тобто 
такі, які не можна змінити лише унаслідок дискусій про бюджету-
вання перед осаточним плануванням бюджетних рахунків — вико-
ристовуються для департаментів, що здійснюють видатки на охоро-
ну здоров’я, базову освіту та виплату міжнародної допомоги. 

У країнах ЄС видатки на соціальні трансферти та соціальне 
страхування фінансуються з надходжень від податків з доходів та 
майна фізичних осіб до бюджету. Таке фондування бюджету до-
зволяє зблизити адресатів соціальних послуг та групи осіб, які 
несуть податкове навантаження, що значно підвищує підзвітність 
при бюджетуванні перед платниками податків та одержувачами 
допомог з бюджету. Поділ бюджетів на частини у рамках загаль-
ного фондування та балансування бюджетної системи виконував-
ся за пріоритетами алокації та перерозподілу бюджетних коштів. 
Структуризація бюджету за окремими рахунками для фондів і 
виконавців формує більш чіткий зв’язок вартості публічних благ 
та послуг з використанням бюджетних коштів, на основі розра-
хунків податкового навантаження на економіку.  
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Рис. 1.3 Структурні елементи бюджету у Великій Британії 

Джерело: складено автором з використанням [58]. 
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порядники коштів планують як власні доходи, перетворюються 
на окремі бюджети (річні) для кожного розпорядника коштів та 
мережі їхніх виконавців, які вимушені підтримувати та доводити 
розпорядникам власну ефективність безперервно.  

Основний принцип бюджетування у Нідерландах полягає в тому, 
що бюджетна політика має базуватися на тенденціях і мати довго-
строкову перспективу. Незалежні макроекономічні прогнози та неза-
ангажована оцінка бюджетних планів мають давню традицію та пе-
редують аналогічним вимогам, встановленим на рівні ЄС. 
Центральним елементом національної структури бюджету Нідерлан-
дів є зобов’язання уряду дотримуватися попередньо узгоджених лімі-
тів видатків упродовж чотирьох років [59]. Через тиждень після зага-
льнополітичних дебатів Палата представників проводить загальні 
фінансові дебати, під час яких фінансові експерти різних політичних 
груп, представлених у Палаті, обговорюють національний бюджет із 
міністром і державним секретарем фінансів. У наступні місяці всі мі-
ністри та державні секретарі як представники розпорядників коштів 
— ключові суб’єкти бюджетування Нідерландів — захищають у пар-
ламенті власні законопроекти про бюджет [60].  

На рис. 1.4 покажемо особливість бюджету Нідерландів — виок-
ремлення власних доходів публічних одиниць (міністерств з агенці-
ями та фондами у їхній мережі), які забезпечуються упродовж бю-
джетного циклу також завдяки підприємницьким зусиллям 
одиниць, а не лише через заплановані на бюджетний період бюдже-
тні кошти. 

Тобто, Уряд складає спільний для зведеного бюджету бюджет-
ний меморандум та податковий план, які з урахуванням фіскальних 
правил визначають фіскальну спроможність на плановий період 
(рік). Тоді як середньострокові політики перетворюються на річні 
бюджети у середньострокових планах діяльності кожного Міністер-
ства (із його мережею підлеглих публічних одиниць) та низки окре-
мих Фондів цільового призначення. Ці плани-бюджети коригуються 
і затверджуються щороку з частин, яку забезпечують за допомогою 
податкового плану та за рахунок позабюджетних власних доходів. 
У прикладі бюджету Міністерства сільського господарства, рибного 
господарства, продовольчої безпеки та природи, разом з яким діє 
Фонд здоров’я тварин, на 2025 рік власні доходи складають до 15% 
коштів, як зазначило у щорічному затвердженому власному бюдже-
ті Міністерство1. Відповідно, гарантоване бюджетне призначення 

                    
1 XIV Сільське господарство, рибальство, продовольча безпека та природокористу-

вання та F Фонд здоров’я тварин Національний бюджет на 2025 рік. 



47 

складає на рік 85% від плану видатків Міністерства. Такий механізм 
поділу бюджетних видатків: а) забезпечує постійний пошук ефект
вності Міністерствами, яка зосереджена не на економії, а на дося
ненні запланованих результатів через ефективне управління та п
передження ризиків; б) дозволяє Міністерству більш гнучко 
реагувати на поточні виклики, оскільки його діяльність не обмежена 
централізованим бюджетним обліком, який впливав би на викона
ня децентралізованих зобов’язань Міністерства. 

 

Рис. 1.4. Структурування бюджетних видатків 
у Королівстві Нідерланди 

Джерело: складено автором з використанням [61] 
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суб’єктність та відповідальність публічних одиниць. 
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лює центральну державну владу, регіональний рівень та місцеве 
самоврядування. До загальнодержавного управління публічними 
фінансами у Данії включаються соціальні фонди та інші бюджет-
ні суб’єкти, всі разом ці учасники бюджетування формують су-
купні бюджетні видатки, які у 2023 році становили 46,8 % ВВП 
(вище середнього показника по країнах ОЕСР), але нижче рівня 
до пандемії 2019 р. — тоді  загальні бюджетні видатки у Данії 
складали 49,8 % ВВП [57]. Данія має стабільний фіскальний ба-
ланс з профіцитом у 4,5 % ВВП у 2024 році, що свідчить про 
ефективність бюджетної архітектоніки з утриманням витрат на 
соціальні функції, охорону здоров’я, освіту та інші суспільні пос-
луги. 

Головним відповідальним за організацію розпорядником кош-
тів у процесі бюджетування на рівні центрального бюджету Данії 
виступає Міністерство фінансів, яке не лише готує бюджетну 
пропозицію уряду, але й координує збалансування державних 
доходів і видатків, здійснює прогнозування і розподіл ресурсів 
між іншими центральними міністерствами та агентствами, а та-
кож слідкує за виконанням бюджетних рішень після парламент-
ського схвалення складників бюджетного плану. Міністерство 
фінансів формує мережу власних, підпорядкованих безпосеред-
ньо йому, підрозділів та агентств, які виконують функції управ-
ління державними фінансами, забезпечують ІТ-підтримку, ведуть 
адміністративний облік, здійснюють керування якістю і спромо-
жністю персоналу і ведуть загальну координацію грошових по-
токів усередині бюджетної системи. Це забезпечує системну ко-
ординацію публічного фінансового менеджменту для кожного 
суб’єкта публічного сектору на національному рівні. 

Центральний уряд Данії розподіляє бюджетні асигнування се-
ред інших міністерств, зокрема Міністерства соціальних справ, 
Міністерства транспорту та інших профільних органів централь-
ної влади, кожне з яких виступає окремим розпорядником бю-
джетних коштів у своїй сфері державної політики. Так, Міністер-
ство соціальних справ відповідає за соціальну політику, 
соціальне забезпечення і житлові програми, а Міністерство тран-
спорту відповідальне своєю чергою за транспортну інфраструк-
туру й пов’язані державні проєкти, що реалізуються через агент-
ства та виконавчі органи місцевого самоврядування. Ці 
міністерства формують власні частини загашьного бюджету за 
допомогою технології фондування та технології призначень роз-
порядникам коштів, управляючи своїм призначеннням та відпо-
відним йому асигнуванням як окремим децентралізованим бю-
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джетом на період бюджетного року. Розпорядники відповідальні 
за збалансування коштів у своїх бюджетах та розподіляють їхнє 
виконання за частинами, які включають поточні витрати, транс-
ферти та інвестиції відповідно до затвердженої загальної бюдже-
тної рамки зведеного національного бюджету. 

Окрему категорію розпорядників бюджетних коштів у Данії 
складають центральні агенції та державні установи, які мають 
власні оперативні бюджети, але фінансуються як в межах загаль-
них асигнувань відповідних міністерств так і через прямі парла-
ментські бюджетні призначення. Прикладами таких агентств є 
Данське геодезичне агентство, яке реалізує спеціалізовані техніч-
ні функції у сфері картографії та геопросторових даних , а також 
Служба безпеки та розвідки Данії, яка забезпечує національну 
безпеку та має спеціально закріплений бюджет у складі урядових 
видатків. Така модель розподілу коштів при бюджетуванні за ро-
зпорядниками дозволяє окремим підрозділам державної адмініс-
трації, які не є центральними органами державної влади, діяти із 
певним рівнем автономії щодо розподілу коштів у межах визна-
ченої національної політичної та фінансової стратегії. 

Важливою складовою бюджетної структури є розмежування 
фінансових повноважень між центральним урядом і місцевими 
органами влади. Данія вирізняється високою роллю місцевого рі-
вня у збільшенні як частки надходжень місцевого самоврядуван-
ня, так і відповідних видатків у загальних бюджетних показниках 
OECD. Місцеві бюджети фінансують значну частину витрат на 
охорону здоров’я, соціальні послуги, освіту та інфраструктуру, 
що передбачає відповідні місцеві податки, збори й трансферти з 
державного бюджету для збалансування регіональних потреб. 

Структура бюджетних розпорядників у Данії також інтегрує 
соціальні фонди та системи перерозподілу доходів, які викону-
ють функції фінансування соціальних виплат (пенсії, допомоги 
безробітним, соціальні трансферти) у складі загального урядово-
го видаткового набору. Це сприяє реалізації принципу всебічного 
соціального забезпечення у рамках бюджету генерального уряду. 

Схожість бюджетної архітектоніки Данії із українською поля-
гає в тому, що країни поєднують координацію централізованого 
фінансового планування через Міністерство фінансів, яке мето-
дично забезпечує та організаційно контролює при виконанні бю-
джетів розподіл ресурсів між міністерствами та агентствами. Ра-
зом з тим, Україна за роки незалежності не розбудувала 
автономність Міністерств та інших центральних органів влади у 
відповідальності за збалансування їхніх бюджетних призначень, 
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не надала їх відповідних інструментів для власних ініціатив щодо 
збалансування «бюджетів» у формі бюджетних призначень із по-
требами розвитку та не забезпечує недоторканність самого вже 
затвердженого законом бюджетного призначення упродовж бю-
джетного року. В Україні натож менше, ніж у Данії, відіграють 
роль місцеві органи влади та позабюджетні соціальні фонди у фі-
нансовому забезпеченні публічних послуг і програм. Такий під-
хід до автономної відповідальності, вимог професійності до 
управління власними ресурсами у рамках спільної централізова-
ної координації бюджетних планів у Данії забезпечує комплекс-
ний розподіл повноважень і обов’язків щодо управління бюджет-
ними коштами на різних рівнях публічної влади, відповідаючи 
принципам ефективності, прозорості та балансування загального 
фіскального навантаження. 

Первинний поділ бюджетної системи України за рівнями ад-
міністративно-територіального устрою сформував модель, у ме-
жах якої державний бюджет виконував домінуючу роль у пере-
розподілі фінансових ресурсів, тоді як місцеві бюджети тривалий 
час функціонували як похідні або допоміжні ланки системи. Така 
конструкція відповідала класичній централізованій моделі бю-
джетної системи, описаній у теорії фіскального федералізму 
(праці Р. Масгрейва [62], В. Оутса [63]), де стабілізаційна та пе-
рерозподільча функції концентруються на центральному рівні, а 
місцевий рівень обмежується алокаційними функціями лише в 
межах делегованих йому повноважень центральною владою. 

У вітчизняній практиці 1990-х років це проявлялося у пріори-
тетності загальнодержавних податкових доходів (передусім ПДВ, 
акцизів, податку на прибуток) у структурі зведеного бюджету, а 
також у кращій інституційній спроможності центрального рівня 
до їхнього адміністрування. Як наслідок, фінансування значної 
частини публічних послуг — навіть тих, що фактично надавалися 
на місцевому рівні — забезпечувалося через трансферти з держа-
вного бюджету. Наукові дослідження українських авторів І. Лу-
ніної [64], Т. Єфименко [65], В. Опаріна [66] вказують, що така 
модель формувала асиметрію фінансової відповідальності та ре-
сурсного забезпечення, посилюючи залежність громад від між-
бюджетних трансфертів. 

Разом із тим, виокремлення з 1998 року в системі місцевих 
бюджетів бюджетів місцевого самоврядування започаткувало по-
ступовий перехід до посилення фінансової автономії територіа-
льних громад. У теоретичному вимірі це відповідає принципу су-
бсидіарності та положенням Європейської хартії місцевого 
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самоврядування щодо права громад на достатні власні фінансові 
ресурси. У практичному вимірі цей процес означав закріплення 
за органами місцевого самоврядування власних і делегованих по-
вноважень, а також формування власної доходної бази. 

Водночас централізований характер бюджетного законодав-
ства, зокрема після прийняття Бюджетного кодексу України 
2001 року та його нової редакції 2010 року, закріпив уніфіко-
вану архітектуру бюджетної системи, що передбачає єдині 
принципи формування, виконання та звітності бюджетів усіх 
рівнів. У науковій аналітиці це розглядається як поєднання 
елементів децентралізації з інституційною централізацією пра-
вил гри. Такий підхід забезпечує макрофінансову стабільність і 
контроль за дефіцитом, але одночасно обмежує гнучкість бю-
джетної політики громад. 

Після ухвалення Бюджетного кодексу 2001 року та його онов-
леної редакції 2010 року відбулося ускладнення структури видат-
ків бюджетів, що пов’язано не лише з розширенням функціона-
льної класифікації, а й із впровадженням нових управлінських 
інструментів бюджетування. У науковій літературі цей процес 
описується як перехід від кошторисної до програмно-цільової 
моделі управління публічними фінансами. 

До ключових інструментальних новацій для публічного бю-
джетування належать: 

1. Програмно-цільовий метод бюджетування, який орієнтує 
оттримувачів бюджетних видатків на досягнення результатів, за-
проваджує систему показників ефективності, вимагає безперерв-
ної оцінки на всіх етапах бюджетного процесу, чим підвищує пі-
дзвітність розпорядників коштів. 

2. Розмежування видатків на поточні та капітальні, що відпо-
відає міжнародним стандартам бюджетної класифікації і дозво-
ляє відокремлювати споживання від інвестицій у розвиток. 

3. Інституціоналізація бюджету розвитку, який концентрує 
ресурси на фінансуванні інфраструктурних та інвестиційних про-
єктів. 

4. Закріплення власних доходів бюджетних установ і публіч-
них одиниць, що розширює їхню фінансову автономію в межах 
встановлених правил. 

5. Запровадження середньострокового бюджетного плануван-
ня, що відповідає сучасним підходам до управління державними 
фінансами у  середньостроковій бюджетній рамці (Medium-Term 
Budgetary Framework — англ.) та підвищує прогнозованість ресу-
рсного забезпечення публічного сектору. 
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Ці зміни не лише ускладнили структуру видатків, а й транс-
формували роль розпорядників коштів у бюджетуванні, набли-
жаючи українське бюджетування до практик західних країн. Ін-
ститут розпорядника коштів забезпечує  поступовий перехід від 
пасивних виконавців кошторисів до активних суб’єктів фінансо-
во-управлінського інжинірингу на рівні громад, де розпорядники 
реалізують свою відповідальність через повноваження формува-
ти бюджетні програми, управляти результатами та брати участь у 
стратегічному плануванні розвитку. 

Таким чином, еволюція бюджетної системи України від 
централізованої моделі з домінуванням державного бюджету до 
більш складної багаторівневої архітектури з елементами децент-
ралізації супроводжується: 

 перерозподілом фінансової відповідальності за забезпечення 
повноважень між рівнями влади; 

 ускладненням структури видатків бюджетів усіх рівнів бю-
дженої системи України; 

 інституціоналізацією нових управлінських інструментів як 
то бюджетна програма, прогноз розвитку території, інвестицій-
ний проєкт тощо; 

 зміною ролі розпорядників коштів у громадах від не лише 
виконавця доведених згори інструкцій до ініціатора. 

Ці процеси свідчать про поступовий перехід від моделі фінан-
сової залежності місцевого самоврядування до моделі керованої 
фінансової автономії в межах єдиної нормативної системи, що 
поєднує принципи макрофінансової стабільності та бюджетної 
децентралізації. 

Структура бюджетів України за видатками отримувала нові 
елементи, як показано в табл. 1.1. Ускладнення відбувалося пере-
важно додаванням новацій щодо упорядкування використання 
управлінських інструментів при бюджетуванні до вже наявних 
бюджетних практик. 

Підкреслимо, що у світовому досвіді формування окремих ча-
стин бюджету з визначеними функціональними властивостями 
використовується як інструмент реалізації конкретних завдань 
державної політики. Таке структурування бюджету має не лише 
технічний, а й інституційний характер, оскільки впливає на роз-
межування відповідальності, стимули до ефективності та якість 
управління публічними ресурсами. 

Зокрема, у бюджетному процесі Великої Британії видатки чіт-
ко поділяються на поточні (resource expenditure — англ.) та капі-
тальні (capital expenditure — англ.).  
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Такий поділ спрямований на забезпечення довгострокового 
розвитку, оскільки дозволяє відокремлювати витрати споживання 
від інвестицій у створення або модернізацію активів. Крім того, у 
межах системи «власних окремих бюджетів» міністерства та аге-
нтства мають визначені ліміти ресурсів і відповідають за досяг-
нення встановлених результатів, що поєднує фінансову автоно-
мію з результативною підзвітністю. 

У Королівстві Нідерландів застосовується модель, за якої 
окремі публічні одиниці, зокрема міністерства, виконавчі агентс-
тва та фонди, функціонують у межах затверджених бюджетів із 
певною гнучкістю у формуванні доходів і прийнятті зобов’язань. 
Вони мають чітко визначену фінансову відповідальність, а меха-
нізми управління орієнтовані на досягнення результатів. Така 
конструкція передбачає розмежування ролей «головного розпо-
рядника коштів» і підпорядкованих структур у межах мережі, що 
створюється відповідним міністерством, із закріпленням відпові-
дальності за фінансові результати та якість управління. 

Натомість в Україні подібні практики бюджетування — за-
провадження бюджетів розвитку, виділення цільових фондів, ро-
зширення власних надходжень бюджетних установ, впроваджен-
ня програмно-цільового методу — були інтегровані у бюджетний 
процес переважно одночасно та без системного перегляду інсти-
туційної архітектури бюджетної системи. У результаті ці елемен-
ти були імплементовані в межах технічного виконання зведеного 
бюджету через Єдиний казначейський рахунок, що забезпечує 
централізований контроль за рухом коштів, але водночас обме-
жує операційну гнучкість розпорядників. 

Особливістю української моделі стало те, що бюджетні уста-
нови, навіть за наявності власних надходжень, залишаються 
включеними у систему кошторисного фінансування та економіч-
ної класифікації видатків. Керівники таких установ зобов’язані 
здійснювати розпорядження коштами виключно в межах затвер-
джених кошторисів і бюджетних асигнувань, а не в межах пов-
ноцінної фінансової автономії, притаманної публічним одиницям 
із розширеними правами управління ресурсами та відповідальні-
стю за результати. 

Це призвело до формування складної системи документообігу, 
узагальненого бюджетного обліку та багаторівневого фінансово-
го контролю, що підвищує формальну прозорість і запобігає не-
цільовому використанню коштів, але одночасно ускладнює опе-
ративні зміни у структурі видатків і стримує інституційний 
розвиток управління за результатами. 
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Таким чином, в Україні сформувалася гібридна модель, у якій 
поєднуються елементи результативного бюджетування та 
централізованого казначейського контролю без повного перефо-
рматування статусу публічних одиниць як самостійних фінансо-
вих суб’єктів. 

Переосмислення цих підходів є необхідним у контексті рефо-
рмування системи управління публічними фінансами, особливо в 
умовах післявоєнної відбудови та потреби інтенсифікації розвит-
ку. Зміщення акценту з формального контролю на відповідаль-
ність за досягнення результатів, поєднане з інституційним роз-
ширенням автономії розпорядників у межах чітких правил 
підзвітності, може створити умови для більш гнучкого та ефек-
тивного використання бюджетних ресурсів. 

Небезпідставно припускаємо, що деталізація складників по 
суті зведеного бюджету України у розрізі як окремих бюджетів 
адміністративних одиниць, так і бюджетної системи в цілому ма-
ла витоки з багатьох місій іноземних експертів-консультантів, які 
у складі міжнародних проєктів та за кошти відповідних грантів 
запроваджували кращі практики бюджетного менеджменту у по-
страдянській Україні. Однак, наступні послідовні зміни додава-
лися до вже існуючих практик, ключовим базисом для яких ли-
шалося виконання зведеного бюджету на єдиному рахунку, що 
впливало на систему обліку та управління результатами суб’єктів 
бюджетування — виконавців за публічні кошти.  

Розподіл українських бюджетів на складники, частина яких має 
назву «фондів», був запроваджений у контексті бюджетної консолі-
дації та обговорення проєктів бюджетів на основі показників фінан-
сової безпеки (граничних розмірів дефіциту, державного боргу). Ві-
дповідно, розподіл бюджетів в Україні на загальний фонд, 
спеціальний фонд та бюджет розвитку не забезпечив належного 
управлінського середньострокового підходу до результатів бюдже-
тування — бюджетна система щороку виконувалася як зведений 
бюджет усієї країни. Роль суб’єктів бюджетування у власному 
управлінні коштами заради результатів, тим більше на середньост-
рокову перспективу, обмежувалася існуючим бюджетним менедж-
ментом та відповідним йому бюджетним обліком щорічного зведе-
ного бюджету. Бюджети створювалися щорічно і могли 
відображати значний перегляд попередніх бюджетних призначень. 
Навіть упровадження трирочної Бюджетної декларації із змінами у 
Бюджетний кодекс України у 2018 році передбачає повне переукла-
дання (складання нової трирічної декларації щороку) і перезатвер-
дження її (п. 7 ст. 33 БКУ у редакції 01.01.2025 року). 
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Використання системи програмних документів у вигляді стра-
тегій та загальнодержавних програм не втілили до кінця побудо-
ву і урахування при бюджетуванні системи «планування-
програмування-бюджетування» (ППБ), яка лягла у основу «про-
грамно-цільового методу» у бюджетому процесі. Програмно-
цільовий метод в Україні, у продовження практики єдиного бю-
джетування на базі зведеного бюджету, обов’язковий для всіх 
видатків з бюджетів бюджетної системи України (ст. 20 БКУ). 
Нагадаємо, що у видатки бюджетів включені всі структурні еле-
менти з отримання власних доходів суб’єктами бюджетування та 
цільові фонди, за винятком Пенсійного фонду України. Систему 
ППБ вкрай складно реалізувати ефективно до всіх видатків бю-
джетів, тим більше у країні, як прагне до зменшення державної 
частки в економіці та реформує управління продуктивністю під-
приємств та інших суб’єктів господарювання (наприклад, 
агентств, комітетів, комісій тощо) державного та комунального 
сектору.  

У огляді ОЕСР станом на 2021 р. мова йде знову про обме-
ження ефективності в управлінні державними підприємствами, 
які притаманні українському законодавству, у прагненні забезпе-
чення контролю за використанням бюджетних коштів на рівні 
центральної влади: розбіжності в підходах до управління та кон-
флікти цілей для окремих державних підприємств, незрозуміла 
роль відповідних суб’єктів здійснення державної власності. «Од-
ночасне виконання міністерствами та іншими державними уста-
новами функції власника, суб’єкта формування політики та регу-
лятора є додатковим джерелом конфлікту інтересів» [72, c. 257].   

Загальне централізоване програмування бюджетних видатків 
як додаткове структурування бюджетів на основі такого ж 
централізованого стратегування значно обмежує суб’єктність ви-
конавців України, у порівнянні із публічними одиницями країн 
Заходу, у забезпеченні власної спроможності та ефективності до-
сягнення результатів політик. Управління результатом буде не 
довершеним не лише через відсутність обґрунтування у стратегі-
ях, на яке нерідко звертають увагу науковці, а через велику аге-
нтську проблему малих повноважень держави до примусу прива-
тних агентів для отриманих бажаних владі результатів. 
Узгоджена система програм, що остаточно затверджується після, 
а не до формування бюджетних призначень, може бути спрямо-
вана лише на регуляторні кроки, які не забезпечують гнучкої 
адаптації виконавців під час діяльності задля отримання резуль-
татів.  
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На прикладі попередньо показаних структур бюджетів Ве-
ликобританії та Нідерландів можна побачити, що підходи по-
ділу видатків бюджетних одиниць на поточні і капітальні, і об-
слуговування окремих рахунків публічних одиниць із 
власними доходами в Україні використовуються одночасно. 
При цьому поділ для більш адаптованого управління, за якими 
виокремлюються ці частини у бюджетуванні безпосередніх ви-
конавців у країнах Заходу, в Україні унаслідок концентрації на 
зведеній бюджетній системі при виконанні бюджетів трансфо-
рмовано у поділ видатків безпосередньо бюджетних фондів на 
поточні і капітальні, разом із включенням власних доходів у 
повноваження бюджетних установ, які послуговуються кошто-
рисом.  

Мусимо підкреслити, настільки базисне кошторисне вико-
нання (ст. 2 п. 30 Бюджетного кодексу України) зведеної бю-
джетної системи викривлює поняття ефективності бюджетних 
та публічних одиниць. На першому місці вимог до суб’єктів 
бюджетування є пошук резерву у скороченнях бюджетних ви-
датків, тобто ефективність прирівнюється до економії, що за-
кріплено у Бюджетному кодексі України (п.6 ст. 7). Тенденції 
такого структурування зробили неможливим деклароване роз-
межування тривалих проєктів розвитку та поточних витрат, 
оскільки показники бюджету переглядалися щороку, і залежа-
ли від політичних пріоритетів та впливу криз. Поточні витрати 
витісняли інші програми, зокрема державні інвестиції, що від-
повідало світовому досвіду країн без сталого економічного 
зростання [73, 74].  

Відповідно, необхідно розглянути призначення суб’єктів бю-
джетування у забезпеченні результативності та ефективності ви-
користання публічних коштів, що реалізується через різні умови 
організації діяльності, з урахуванням їхніх ролей, завдань і очіку-
ваних результатів.  

Поява і розвиток бюджетних одиниць як суб’єктів бюджету-
вання, що повністю утримуються за бюджетні кошти, обумовле-
на потребою у професійному управлінні в першу чергу витрачан-
ням акумульованих у суспільства публічних фінансових ресурсів. 
Необхідність професійності управління набуває більшого зна-
чення одночасно із розширенням сектору відповідальності Уря-
ду, розширенням переліку та обсягу його повноважень, зокрема 
після Другої Світової війни. Для посилення ефективності публіч-
ного сектру при бюджетуванні розвинулося укладання контрактів 
між розпорядниками бюджетних коштів та суб’єктами приватно-
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го сектру на виконанyя державних замовлень із виробництва то-
варів та публічних послуг на засадах конкуренції і пошуку біль-
шої ефективності використання публічних коштів. 

Разом з тим збільшення політичних запитів на фінансове 
забезпечення викликало необхідність зменшення фіскального 
навантаження на суспільство, яке є наслідком розширення по-
вноважень Уряду та бажань представників Парламенту дого-
дити своїм виборцям, перерозподіляючи кошти бюджетів та 
цільових публічних позабюджетних фондів. Таким чином бі-
льшість розвинених країн будують мережу розпорядників бю-
джетних коштів, які відповідають кожен за свою частину реа-
лізації державної політики у межах міжнародної класифікації 
функцій Уряду. їхні запити та ініціативи для заходів державної 
політики лягають у основу національних та місцевих бюджет-
них планів. загальна координація бюджетів стосується перева-
жно бюджетної безпеки, що оцінюється індикаторами дефіци-
ту, боргу тощо. Обгрунтування результатів використання 
коштів з допомогою середньострокових інструментів управ-
ління забезпеченням результативності державної політики для 
суспільного добробуту стало вирішальним критерієм інженерії 
результатів у бюджетуванні. 

Наведемо систематизацію умов створення та призначення бю-
джетних одиниць у табл. 1.2. 

 
Таблиця 1.2 

СВІТОВИЙ ДОСВІД ВИКОРИСТАННЯ  
БЮДЖЕТНИХ ОДИНИЦЬ ПРИ БЮДЖЕТУВАННІ 

№  
з/п 

Назва бюджетної 
одиниці Призначення бюджетної одиниці 

1 Державний орган  
(Public body)  

Утворюються державою з конкретною метою за-
доволення суспільних потреб та не мають про-
мислового чи комерційного характеру; мають 
правосуб’єктність; фінансуються переважно 
державою, регіональними чи місцевими органа-
ми влади чи іншими органами у площині публіч-
ного права (законодавство Норвегії, законодав-
ство Великобританії). 
Утворення, які мають спеціальне призначення і 
виконують підтримуючі та стабілізуючі завдан-
ня: суди, виконавча влада без законодавчої ініці-
ативи нижче за статусом, ніж Міністерства, наці-
ональні банки тощо. 
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Закінчення табл. 1.2 

№  
з/п 

Назва бюджетної 
одиниці Призначення бюджетної одиниці 

2 Центральний бю-
джетний орган  
(Central Budget 
Authority) 

Бюджетний адміінстратор. Згідно із визначенням 
з аналітичного паперу бібліотеки ОЕСД, це бю-
джетний орган, що керує бюджетним процесом 
відповідно до стратегічних цілей уряду та забез-
печує дотримання процедур формування та ви-
конання бюджету. 

3 Бюджетний під-
розділ (Budget 
Unit), що працює з 
бюджетним приз-
наченням  

Бюджетний відділ, як загальний координатор 
бюджетного контролю, постійно відстежує, пе-
реглядає та затверджує витрати, здійснені за аси-
гнуваннями. 
Термін «Бюджетне призначення» має також зна-
чення Budgetary authority. У законодавстві США 
це дозвіл від Конгресу для Агенції витратити пе-
вну суму коштів. 

4 Державні інститу-
ції (на прикладі за-
конодавства ЄС) 

Утворення, які мають законодавчу ініціативу і 
вирішують питання з управління, вони створю-
ють і визначають напрями загальної політики 
країни. До них стосуються федеральні Ради, Па-
рламент.  

Джерело: складено автором 

Гілки влади засновують бюджетні одиниці як частину системи 
влади, що допомагає реалізувати владні повноваження та забез-
печує професійну реалізацію діяльності. Опорні бюджетні оди-
ниці у системі виконавчої влади називаються лінійними міністер-
ствами, або такими, що провадять політики і регуляції за 
певними сферами діяльності, ивмагаючи залучення професійних 
виконавців і витрачання заради цього публічних коштів. У місце-
вої влади це — галузеві підрозділи, що також професійно здійс-
нюють політику у певній сфері на місцях та організовують бю-
джетування щодо її фінансового забезпечення. 

Розвиток політичної складової в умовах демократії, що перед-
бачає виборчі цикли та ймовірність переобрання політиків, відо-
кремлює професійних політиків від професіональних державних 
службовців бюджетних одиниць. Бюджетні одиниці виступають 
як складові сталої реалізації пропонованої виборними політиками 
державної та місцевої політики з використанням бюджетних фі-
нансових ресурсів. Бюджетні одиниці не прагнуть отримувати 
власні доходи, оскільки їхніми завданнями це і не передбачено. 
Хоча центральний бюджетний орган (далі — ЦБО) ініціює про-
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цес формування бюджету, макроекономічні оцінки можуть роз-
роблятися іншими суб’єктами в публічному секторі. Очікування 
суспільства від фахівців бюджетних одиниць полягають у цільо-
вому та результативному витрачанні ними бюджетних коштів на 
реалізацію передбаченої законодавством діяльності. 

Якщо ЦБО контролює загальні видатки шляхом встановлення 
та дотримання лімітів витрат, то лінійні міністерства беруть на 
себе значно більшу відповідальність за розподіл ресурсів. Таке 
делегування повноважень вимагає тісної співпраці між цими 
двома сторонами: лінійні міністерства, маючи кращі знання щодо 
оперативних питаньу своїх сферах, де їхні працівники є професі-
оналами, визначають найбільш ефективний розподіл ресурсів. 
Але хоча міністретсва професійні у своїй сфері політики, їхні фа-
хівці з планування та обліку можуть потребувати консультацій-
ної та технічної підтримки з боку ЦБО для розуміння того, як ро-
звиватиметься фінансування програм у часі, а також для 
розробки прогнозів витрат. 

ЦБО може бути розташовано в одному директораті (департа-
менті) міністерства, як правило, у бюджетному департаменті, як 
це має місце в Австрії, Естонії, Фінляндії, Франції, Нідерландах, 
Словенії, Іспанії та Швеції, або в межах кількох департаментів 
Міністерства фінансів. Норвегія розділила ЦБО між Департамен-
том бюджету та Департаментом економіки. У Польщі ЦБО скла-
дався з п’яти департаментів Міністерства фінансів. Три країни 
ОЕСР розділили ЦБО між міністерствами: Австралія розділила 
ЦБО між Міністерством фінансів і Департаментом фінансів і де-
регуляції, Канада розділила ЦБО між Департаментом фінансів і 
Секретаріатом Ради казначейства, а Ірландія розділила ЦБО між 
Міністерством фінансів і Департаментом державних витрат і ре-
форм. ЦБО в Бельгії знаходиться у Федеральній державній служ-
бі контролю за бюджетом і управлінням, тоді як у США ЦБО ро-
зміщено в Офісі президента. 

Не менш важливими суб’єктами бюджетування є окремі персо-
налії політиків та держслужбовців, що працюють (знаходяться на 
посадах) у визначених бюджетних одиницях. У більшості країн 
ОЕСР головою ЦБО є старший державний службовець, тобто 
державний службовець, який зазвичай залишається на цій посаді, 
коли відбувається зміна уряду. З іншого боку, у Чилі, Греції, Уго-
рщині, Італії, Кореї, Мексиці, Польщі, Словацькій Республіці, Іс-
панії, Великій Британії та Сполучених Штатах голова ЦБО є полі-
тичним призначенцем, тобто особою, яка зазвичай не залишається 
на цій посаді, коли відбувається зміна уряду. У Данії немає чітко 
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визначеного ЦБО в Міністерстві фінансів, тому немає такого голо-
ви ЦБО, крім Міністра фінансів і Постійного секретаря. 

Підсумуємо, що ЦБО є бюджетним адміністратором у демок-
ратичних країнах, зокрема з досвіду країн ОЕСР, що встановлює 
бюджетні правила, слідкує за їхнім виконанням та адміінструє 
середньострокову фіскальну політику. Голова та посадовці ЦБО 
виконують різноманітні завдання щодо бюджетного процесу. 
Найпоширенішими обов’язками ЦБО є підготовка бюджетного 
циркуляру (сукупності законодавства про наступний бюджет), 
розробка пропозиції виконавчого бюджету, переговори з галузе-
вими міністерствами, підготовка додаткових бюджетів, визна-
чення граничних розмірів для галузевих/лінійних міністерств, а 
також підготовка звітів за півроку та кінець року. Деякі завдання, 
як правило, є спільною відповідальністю з іншими установами чи 
агенціями (державними чи приватними), як-от методологія фіс-
кальних прогнозів, моніторинг ефективності галузевих/лінійних 
міністерств і комунікація з громадськістю. 

Обмін інформацією про потреби у бюджетних видатках на на-
ступні роки є умовою інженерії результатів у бюджетуванні. Бю-
джетування за принципом руху інформації «згори-вниз» стало 
суттєвим переорієнтуванням бюджетного процесу для посилення 
фіскальної дисципліни розпорядниками коштів порівняно з більш 
традиційним підходом формування інформаційних впливів на 
показники «знизу-вгору». Бюджетування «знизу-вгору» є наслід-
ком реактивних процесів, зокрема при формуванні бюджетного 
процесу у США, і орієнтоване на бажані розпорядниками коштів 
бюджетні витрати. Бюджетування «знизу-вгору» не встановлює 
попередніх обмежень щодо запитів ліінйних міністерств — роз-
порядників коштів; загальний рівень видатків визначається як 
сума індивідуальних бюджетних асигнувань і залишається неві-
домим до завершального етапу підготовки бюджету. Деталізовані 
асигнування, характерні для такого підходу, сприяють відомчій 
прив’язаності до створення і утримання програм, середньостро-
ковий характер яких ускладнював перерозподіл ресурсів відпові-
дно до нових політичних пріоритетів, які могли виникнути при 
зміні складу Парламенту і влади у новому політичному циклі. 
Бюджетування «згори-вниз», навпаки, має стимулювати спільну 
відповідальність лінійних міністерств за фіскальні рамки їхніх 
пропозицій щодо показників бюджетів та створювати можливості 
для перерозподілу ресурсів відповідно до зміни пріоритетів дер-
жавної політики унаслідок нових цілей та/або зміни економічних 
умов [75, c. 50]. 
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Делегування повноважень бюджетним одиницям та розвиток 
демократичного контролю стали причиною того, що бюджетний 
процес перестав бути суто диктатом одного представника влади 
— контроль над бюджетом передався представницькій владі, що 
забезпечувало більш широке включення громадськості у прийн-
яття рішень. Законодавча влада, через спеціально створені комі-
тети, встановлює нормативно-правову базу для проведення бю-
джетних операцій, що гарантує підзвітність і прозорість усіх 
учасників бюджетування. Залежність представницької влади від 
виборів, під час створення законів обумовлює підвищення підзві-
тності і відповідальності політиків за суспільно значимі резуль-
тати управління коштами, які акумулюються у суспільства. 

Для інжинірингу та координації очікуваних результатів у 
США президент щорічно подає бюджетну пропозицію, яка розг-
лядається і коригується Конгресом. Бюджетна пропозиція опра-
цьовується представницькою владою (Конгресом) та, у випадку 
узгодження, затверджується до виконання. Виконавці з числа 
бюджетних одиниць та публічних одиниць отримують свої бю-
джетні призначення, упродовж бюджетного року вибираючи їх у 
формі бюджетних асигнувань — перерахунку бюджетних коштів 
на рахунки виконавців у сумі, що не перевищує бюджетне приз-
начення.  

У затвердженні та використанні бюджетних призначень згідно 
із наданим обгрунтуванням необхідних заходів у рамках держав-
ної політики важливу роль відіграють як законодавчі органи, так 
і незалежні від впливу окремих міністерств чи депутатів ауди-
торські служби (наприклад, Government Accountability Office), що 
забезпечують контроль за витратами та ефективність викорис-
тання бюджетних коштів згідно із запланованими результатми. 
Така система сприяє залученню фахівців з різних сфер, які через 
делеговані повноваження реалізують відповідні політики з вико-
ристанням сучасних методів управління, таким чином обгрунто-
вуючи свої бюджетні пропозиції та майбутні бюджетні повнова-
ження. Інжиніринг полягає у оцінці та підтримці доцільності 
розподілу повноважень саме між обраними виконавцями, вихо-
дячи із їхньої спроможності досягти результату. Наголошуємо, 
що бюджетування у США є вдалим прикладом для успішного 
використання таких суб’єктів бюджетування, як публічні одиниці 
— уповноважені спроможні виконавці з приватного сектору та 
квазіпублічного сектору, з якими суспільство укладає угоду. 

Основною відмінністю публічних одиниць від бюджетних 
одиниць у публічному секторі є розвинуте мікробюджетування 
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для їхніх мереж та можливість самостійно організовувати або за-
лучати із приватного сектору виконавців, що допомагають публі-
чним одиницям результативно витрачати кошти на виробництво 
суспільних товарів і послуг. Публічні одиниці відповідальні та 
мають автономність у прийнятті рішень щодо коштів, якими во-
ни розпоряджаються. Публічні одиниці, яким суспільство делегує 
повноваження, можуть як заробляти кошти самостійно, надаючи 
суспільству платні послуги та продукти, так і робити запити у 
бюджети та інші цільові фонди, що сформовані із публічних фі-
нансових ресурсів. Відповідно, кошти, якими розпоряджаються 
та які можуть заробляти публічні одиниці — це публічні фінан-
сові ресурси. Однак, мікробюджетування публічних одиниць по-
лягає у визначенні ними самостійно джерел та пропорцій при за-
роблянні чи акумуляції коштів у межах законодавства, а також у 
визначенні способів та напрямків витрачання цих коштів з метою 
задоволення потреби суспільства у суспільно значимих продук-
тах. Тобто публічні одиниці самостійно виконують інжиніринг 
своїх результатів у рамках запитів на них від політик влади. 

Суспільно значимі продукти — це товари, послуги або резуль-
тати діяльності, які мають ключове значення для суспільства та 
забезпечуються (або підтримуються) державою через механізми 
бюджетного фінансування. Суспільно значимі товари та послуги 
особливо важливі у періоди криз та розвитку [76]. Вони спрямо-
вані на задоволення колективних потреб громадян, підтримку со-
ціальної стабільності та економічного розвитку. До суспільно 
значимих продуктів, якими суспільство повинні забезпечити 
суб’єкти бюджетування з 1950-х років, відносяться: а) освіта 
(державні школи, університети, освітні гранти); б) охорона здо-
ров’я (державні лікарні, програми вакцинації, медичне страху-
вання для незахищених верств населення); в) громадська безпека 
(діяльність поліції, рятувальних служб, програми з протидії над-
звичайним ситуаціям); г) забезпечення та розвиток суспільної ін-
фраструктури (дороги, мости, громадський транспорт); д) соціа-
льний захист (пенсії, субсидії, допомога малозабезпеченим); е) 
забезпечення охорони навколишнього природного середовища 
(утилізація відходів, збереження біорізноманіття, підтримка на-
ціональних парків); є) доступ до незамінних ресурсів спільного 
користування (чисті вода та повітря, доступ до безпечного сере-
довища, регуляція можливості використовувати природні багатс-
тва). 

Суб’єкти бюджетування виступають не лише розпорядниками 
призначеної їм частини публічних фінансових ресурсів, а й від-
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повідальними за створення суспільно значимих продуктів, які за-
безпечують добробут громадян. Українське бюджетування не є 
винятком. Зв’язок суспільно значимих продуктів із суб’єктами 
бюджетування полягає у тому, що суб’єкти бюджетування в тер-
мінології української науки — це органи державної влади, місце-
ві адміністрації, бюджетні установи та інші організації, які отри-
мують бюджетні кошти та несуть відповідальність за їх 
використання. Вони забезпечують інженерію створення і розпо-
всюдження суспільно значимих продуктів через вибір реалізації 
державної політики у своїй сфері відповідальності, виборі та об-
грунтуванні пріоритетів витрачання бюджетних коштів та коштів 
цільових фондів публічних фінансових ресурсів.  
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Г а н н а  К О Л О М І Є Ц Ь  

Р О З Д І Л  2   

ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ФІСКАЛЬНОЇ  
СТІЙКОСТІ ЗА ДОПОМОГОЮ РИЗИК-

ОРІЄНТОВАНОГО ПІДХОДУ  
ДО БЮДЖЕТУВАННЯ В УМОВАХ 

НЕВИЗНАЧЕНОСТІ 

2.1 Середньострокова фіскальна політика  
в системі управління публічними фінансами 

Середньострокова фіскальна політика в системі управління 
публічними фінансами в сучасних умовах перестає бути суто те-
хнікою багаторічного прогнозування й набуває ознак інституціо-
нального механізму міжчасового узгодження державних рішень. 
Така зміна не є стилістичною або термінологічною: після глоба-
льної фінансової кризи, пандемії COVID-19, енергетичних та ін-
фляційних шоків, воєнних конфліктів і прискорення кліматичних 
ризиків саме річний бюджет виявився занадто коротким горизон-
том для прийняття рішень про борг, дефіцит, державні гарантії, 
резерви та бюджетні пріоритети. Міжнародний валютний фонд 
визначає середньострокову фіскальну рамку (MTFF, Medium-
Term Fiscal Framework) як сукупність інституційних домовленос-
тей щодо пріоритезації, подання, звітування та управління дохо-
дами, видатками, балансом і боргом, як правило, на горизонті від 
трьох до п’яти років [1]; Світовий банк, узагальнюючи постпан-
демічний досвід, підкреслює, що середньострокові рамки не 
зруйнувалися під тиском шоків, а зберегли практичну цінність 
саме там, де були не формально запроваджені, а змістовно вбудо-
вані в процес бюджетування [2]; OECD, своєю чергою, пов’язує 
зростання значущості якісних бюджетних інституцій із поєднан-
ням боргового тиску, старіння населення, технологічних транс-
формацій і нових безпекових витрат [3].  

У цьому контексті доцільно відійти від вузького трактування 
середньострокової фіскальної політики як допоміжного прогноз-
ного додатка до закону про бюджет. У межах цього дослідження 
її пропонується визначати як інституціоналізований процес тран-
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сляції міжчасової цілі боргової стійкості у щорічні бюджетні рі-
шення через багаторічні макрофіскальні прогнози, агрегатні об-
меження, процедури коригування, механізми публічної підзвіт-
ності та правила повернення до цільової траєкторії після шоків. 
За такого підходу середньострокова фіскальна політика посідає 
проміжне, але системоутворювальне місце між стратегічними ці-
лями держави, борговою політикою, річним бюджетом, управ-
лінням фіскальними ризиками та підсумковою звітністю. Її фун-
кція полягає не лише у зменшенні часової асиметрії між 
політичним циклом і міжчасовою бюджетною обмеженістю, а й у 
дисциплінуванні дискреції, не знищуючи при цьому антикризової 
гнучкості [1; 3].  

Потреба в такому підході зумовлена внутрішніми вадами річ-
ного бюджетування. Світовий банк наголошує, що річний гори-
зонт стимулює надмірну жорсткість і брак репріоритизації, до-
зволяє локальним короткостроковим інтересам домінувати над 
стратегічними і часто приховує повний міжчасовий ефект полі-
тичних рішень [2]. OECD конкретизує цю проблему через кате-
горії багаторічних базових траєкторій і верхні межі видатків, 
установлених за підходом «згори вниз»: без багаторічних базових 
траєкторій уряд не бачить вартості інерції поточної політики, а 
без верхніх обмежень видатків втрачає здатність переводити за-
гальні фіскальні цілі в керовані бюджетні параметри [3]. Тому 
середньострокова фіскальна політика є не стільки «надбудовою» 
над бюджетом, скільки засобом ліквідації короткозорості, прита-
манної бюджету як щорічному політичному документу. 

Середньострокова фіскальна політика набуває повноцінного 
значення лише тоді, коли розглядається не ізольовано, а як стру-
ктурний компонент ширшої системи управління публічними фі-
нансами. У такій системі вона виконує функцію інституційного 
реле між стратегічними пріоритетами держави, річним бюджет-
ним рішенням, борговою політикою, казначейським виконанням і 
підсумковою звітністю. Саме через середньострокову рамку від-
бувається переведення політичних намірів у параметри, придатні 
для бюджетної дисципліни: від стратегічної цілі до агрегатних 
обмежень, від макроекономічного припущення до бюджетної 
стелі, від оцінки ризику до коригувального механізму [3]. Таким 
чином середньострокова фіскальна політика не є лише «додат-
ком» до річного бюджету; вона є інструментом, що забезпечує 
часову зв’язність усіх ключових рішень у сфері публічних фінан-
сів. За відсутності такого зв’язку навіть формально якісна серед-
ньострокова рамка втрачає операційний зміст і перетворюється 
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на прогностичний документ без достатньої здатності впливати на 
реальний бюджетний вибір. 

У світовому дискурсі щодо фіскальної стійкості протягом 
останнього десятиліття відбулася важлива методологічна зміна. 
Якщо попередній етап спирався переважно на логіці заснованій 
на правилах, де головною чеснотою вважалося жорстке числове 
обмеження дефіциту, боргу чи видатків, то сучасний етап дедалі 
більше спрямований на ризик-орієнтовані і шоко-витривалі конс-
трукції. Це не означає відмову від правил як таких; навпаки, 
йдеться про перегляд їх місця в ширшій інституційній архітекту-
рі. МВФ у 2025 р. прямо вказує, що кращі результати забезпечує 
не множинність правил, а їх поєднання з ризик-орієнтованим бо-
рговим якорем, попередньо визначеними механізмами корекції та 
сильними інституціями, включно з незалежним фіскальним на-
глядом і зв’язком між правилами, середньостроковою фіскаль-
ною рамкою (MTFF, Medium-Term Fiscal Framework) та річним 
бюджетом [5; 6]. Середньострокова фіскальна рамка (MTFF) є ін-
ституційним механізмом узгодження річного бюджету з багато-
річними цілями щодо дефіциту, боргу та фіскальної стійкості. 
Саме з цієї позиції доцільно систематизувати домінантні підходи 
до фіскальної стійкості (табл. 2.1). 

Зміна дослідницької оптики в цьому разі має не лише теоре-
тичний, а й прикладний зміст. Якщо в межах ранньої парадигми 
держава оцінювалася переважно за здатністю не порушувати фо-
рмальні числові межі, то в сучасній логіці вирішальним стає пи-
тання, чи здатна бюджетна система утримувати міжчасову послі-
довність рішень за умов неповної інформації, високої 
волатильності та появи нових типів шоків [3]. Саме тому серед-
ньострокова фіскальна політика дедалі більше зміщується від но-
рмативної простоти до інституційної надійності: успішною вва-
жається не та рамка, що є найжорсткішою, а та, що мінімізує 
ймовірність руйнівного відхилення від стійкої траєкторії без 
втрати довіри до державної політики. 

Подана систематизація дає підстави для двох висновків. По-
перше, підхід логіки, заснованої на правилах не зникає, але втра-
чає монополію на пояснення й регулювання фіскальної стійкості. 
По-друге, сучасна середньострокова фіскальна політика дедалі 
більше поєднує функції правила, сценарію, інституції та комуні-
кації. Це означає, що сам факт наявності фіскального правила не 
може розглядатися як достатній доказ стійкості.  
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Показовими є результати дослідження К. Хрисантакопулоса 
та А. Тагкалакіса: на панелі з 86 розвинутих і ринків, що фор-
муються, автори встановили, що запровадження фіскальних 
правил у середньостроковому періоді нерідко супроводжується 
послабленням первинного балансу; при цьому ефект є відчут-
нішим у країнах із ринками, що формуються, а більш жорсткі 
правові конструкції та багаторічні ліміти видатків змінюють си-
лу цього ефекту [4]. Водночас, якщо борг високий, відсотково-
зростовий диференціал несприятливий, а фіскального зусилля 
недостатньо для стабілізації боргу, ті самі правила починають 
працювати як чинник обережнішої політики. Отже, ключова 
проблема полягає не в тому, «потрібні» чи «непотрібні» прави-
ла, а в тому, за якої конфігурації вони посилюють, а не імітують 
фіскальну стійкість.  

У цьому полягає одна з ключових суперечностей сучасного 
фіскального управління. Числове правило є інституційно корис-
ним доти, доки воно не підміняє собою змістовне судження про 
ризик, структуру боргу та природу шоку. Коли ж правило перет-
ворюється на самодостатній критерій якості політики, бюджетна 
система починає втрачати здатність відрізняти тимчасове відсту-
плення від траєкторії від структурного її руйнування [4]. Відтак 
середньострокова фіскальна політика повинна оцінюватися не 
лише за жорсткістю свого формального дизайну, а й за здатністю 
відрізняти допустиму адаптацію від ерозії фіскальної дисципліни 
[5]. 

Саме тут постає питання про архітектуру середньострокової 
фіскальної політики. У практичному вимірі вона не зводиться до 
документа на кілька років уперед. МВФ виокремлює чотири ба-
зові компоненти ефективної середньострокової фіскальної рамки 
(MTFF): макроекономічні та фіскальні проєкції, середньостроко-
ву фіскальну стратегію, верхню межу загальних видатків і оцінку 
фіскальних ризиків [1]. ОЕСР розвиває цю логіку на основі 
принципів чітко визначених фіскальних цілей, об’єктивних мак-
рофіскальних припущень, багаторічних базових траєкторій вида-
тків і верхніх меж видатків, установлених у межах підходу «зго-
ри вниз» [3]. У сукупності це означає, що середньострокова 
фіскальна політика є повноцінною частиною системи управління 
публічними фінансами лише тоді, коли вона зв’язує між собою 
стратегічну мету, макропрогноз, бюджетні стелі, боргову політи-
ку, річний бюджет і процедури перегляду рішень (рис. 2.1). Без 
такого зв’язку вона перетворюється на опис намірів без опера-
ційної сили. 
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Рис. 2.1. Архітектура ризик-орієнтованої  
середньострокової фіскальної політики 

Джерело: складено автором 
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Note МВФ 2025 борговий якір прямо подається як центр ризик-
орієнтованих фіскальних рамок, що має калібруватися з огляду на 
здатність країни нести борг, структуру ризиків, вартість фінансу-
вання та потребу в інвестиціях [5]. OECD доповнює цю позицію 
тим, що чіткі фіскальні цілі мають бути переведені в середньостро-
кову бюджетну рамку і остаточно затверджені бюджетні асигну-
вання, інакше вони не створюють кредитоспроможного та політич-
но значущого обмеження [3]. Отже, борговий якір є не абстрактною 
нормою, а відправною точкою для побудови всіх інших параметрів 
середньострокової політики. З практичного погляду борговий якір 
виконує ще й функцію антиілюзійного обмеження. Він унеможлив-
лює підміну довгострокової стійкості короткочасним поліпшенням 
окремих показників, яке може виникати внаслідок інфляційного ро-
змивання видатків, циклічного сплеску доходів або відкладення 
платежів. Саме тому борговий якір дисциплінує не лише уряд, а й 
сам бюджетний дискурс, змушуючи оцінювати кожне нове рішення 
не в межах одного року, а в контексті його майбутнього впливу на 
динаміку зобов’язань держави. 

Другий елемент — обмежена кількість операційних правил. 
Парадокс сучасного бюджетного регулювання полягає в тому, що 
надлишок правил не завжди означає вищу дисципліну. IMF 
Working Paper 2025 показує, що країни часто мають правила, але 
зберігають слабкі зв’язки між ними та MTFF, а менш як 40 % 
юрисдикцій із фіскальними правилами мають фіскальні ради для 
моніторингу їх виконання [6]. OECD також наголошує, що силь-
на система межи (стелі) витрат дає змогу навіть скорочувати кі-
лькість окремих правил, спрощуючи фіскальну рамку й перено-
сячи частину рішень у середньостроковий бюджет [3]. Звідси 
випливає важливий практичний висновок: ефективна середньос-
трокова фіскальна політика зазвичай потребує одного боргового 
якоря і однієї-двох операційних змінних — наприклад, верхньої 
межі загальних видатків і/або траєкторії первинного балансу чи 
дефіциту. Більша кількість операційних обмежень часто поро-
джує не дисципліну, а непрозорість, конфлікт сигналів та спокусу 
до креативного обходу формальних лімітів. Це означає, що 
центральним критерієм якості операційних правил має бути не їх 
кількість, а їхня функціональна узгодженість. Якщо правила по-
роджують різні сигнали щодо того, як саме уряд повинен реагу-
вати на шок, вони послаблюють бюджетну керованість навіть то-
ді, коли формально дотримуються. Натомість ієрархічно 
впорядкована система обмежень створює чіткий режим бюджет-
ного вибору, у якому кожне нове рішення перевіряється на сумі-
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сність із борговою метою, а не лише на відповідність окремому 
формальному індикаторові. 

Особливе місце в цій конструкції посідають видаткові обме-
ження (так звані «стелі»), оскільки саме вони переводять борго-
вий якір із рівня міжчасової мети в площину щорічного розподі-
лу ресурсів. На відміну від множинних правил, що нерідко 
сигналізують уряду суперечливі імперативи, видаткові обмежен-
ня формують єдиний операційний простір для бюджетного вибо-
ру і тим самим зменшують вплив так званої проблеми «спільного 
бюджетного ресурсу», коли окремі розпорядники прагнуть мак-
симізувати власний сегмент витрат без достатнього врахування 
загальної траєкторії боргу. Разом із тим видаткові стелі є ефекти-
вними лише за двох умов: по-перше, коли вони спираються на 
реалістичні багаторічні базові траєкторії, а по-друге, коли проце-
дура репріоритизації всередині стелі є інституційно забезпече-
ною. Якщо ж стеля встановлюється поверх неточного базового 
сценарію або без механізмів міжсекторального перерозподілу, 
вона зберігає лише номінальну жорсткість, але не створює спра-
вжньої фіскальної дисципліни [6]. 

Третій елемент — об’єктивний макрофіскальний прогноз. Усі 
переваги середньострокової політики руйнуються, якщо вона спи-
рається на оптимістичні припущення щодо зростання ВВП, інфля-
ції, процентних ставок, доходів чи курсу. МВФ прямо пов’язує ре-
зультативність MTFF з реалістичністю макропрогнозу та з тим, чи 
інтегрований прогноз у процес підготовки бюджету, а не існує по-
руч із ним [1]. OECD підкреслює, що саме об’єктивні припущення 
формують довіру до бюджету, а основні дані мають постійно онов-
люватися й бути частиною повсякденної бюджетної роботи, а не ра-
зового аналітичного акту [3]. Українська наукова література тут 
надзвичайно влучна: В. Кудряшов розглядає незалежні фіскальні 
інститути як механізм зменшення упередженості в бюджетних де-
батах, покращення якості макроекономічних і фіскальних прогнозів 
та моніторингу виконання фіскальних планів [7]. Отже, середньост-
рокова фіскальна політика не може бути достовірнішою за той про-
гноз, на якому вона побудована.  

Окремої уваги потребує проблема систематичного оптимістич-
ного зміщення прогнозів, яке є однією з найменш помітних, але 
найруйнівніших загроз для середньострокової фіскальної політики. 
Йдеться не лише про помилку передбачення як таку, а про інститу-
ційно закріплену спокусу завищувати очікувані темпи зростання, 
дохідну базу або простір для нових видатків у межах політичного 
циклу. У результаті середньострокова рамка зовні зберігає узгодже-
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ність, але фактично будується на припущеннях, які знижують якість 
її обмежувальної функції ще до початку виконання бюджету. Саме 
тому незалежна або квазінезалежна перевірка ключових макрофіс-
кальних припущень має розглядатися не як факультативний аналі-
тичний сервіс, а як складник режиму прогнозної дисципліни. У ме-
жах цього підходу під прогнозною дисципліною доцільно розуміти 
інституційно забезпечену здатність держави будувати бюджетні рі-
шення на основі не політично бажаного, а статистично й економіч-
но обґрунтованого сценарію. 

Четвертий елемент — багаторічні базові траєкторії та верхні 
межі видатків, установлені за підходом «згори вниз». У сучасній 
системі управління публічними фінансами саме вони перетво-
рюють стратегічні наміри на операційну дисципліну. OECD ви-
значає основні вихідні дані як інструмент оцінки середньостро-
кової вартості чинної політики та наголошує, що їх слід 
формувати на три-п’ять років, охоплювати ними весь обсяг вида-
тків і регулярно оновлювати в рамках того самого процесу, який 
готує річний бюджет [3]. Світовий банк доходить подібного ви-
сновку, вказуючи, що середньострокова видаткова рамка (MTEF, 
Medium-Term Expenditure Framework) дозволяє врахувати бага-
торічні потреби у фінансуванні, повний ефект змін політики та 
майбутні зміни у витратах за програмами й трансфертами [2]. У 
результаті середньострокова політика перестає бути «другим го-
лосом» поруч із бюджетом і стає його попереднім фільтром: усе, 
що не вкладається у верхню межу, повинно бути або пе-
репрiorитизоване, або забезпечене стійким ресурсним покриттям. 
У цьому аспекті середньострокова рамка виконує ще одну, часто 
недооцінену функцію —  вона нейтралізує політичну асиметрію 
бюджетного процесу. У короткостроковому горизонті політична 
система зазвичай схильна недооцінювати майбутню вартість по-
точних рішень і переоцінювати доступність ресурсу для нових 
ініціатив. Багаторічні базові траєкторії та видаткові стелі ство-
рюють контрмеханізм до такої упередженості, оскільки змушу-
ють розглядати нові зобов’язання як елемент уже обмеженого 
міжчасового простору, а не як вільний залишок поточного року.  

П’ятий елемент — попередньо визначені умови про вихід і 
механізми повернення. Саме на цьому полі у кризові періоди ви-
никає найбільше непорозумінь. Гнучкість не є протилежністю 
дисципліни; протилежністю дисципліни є довільність. МВФ у 
2025 р. наполягає, що правила можуть і повинні містити застере-
ження для надзвичайних ситуацій, але відхилення від них має су-
проводжуватися заздалегідь визначеними процедурами, часови-
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ми межами й заходами повернення до нормативної траєкторії [5]. 
Аналогічно О. Іваницька і Т. Кощук, аналізуючи пандемію 
COVID-19, наголошують на прозорому порядку тимчасової від-
мови від жорстких правил, встановленні масштабу допустимого 
відхилення, регламентуванні повернення до правил і пріоритеті 
фіскально безпечних інструментів [8]. Такий підхід особливо ва-
жливий для країн із підвищеним рівнем довіро-дефіциту: якщо 
правила легко призупиняються, але складно відновлюються, се-
редньострокова політика втрачає репутаційну силу.  

Шостий елемент — незалежний нагляд. Інституційна архітекту-
ра середньострокової фіскальної політики є такою самою важли-
вою, як і її числові параметри. В. Кудряшов справедливо підкрес-
лює, що незалежні фіскальні інститути мають підтримувати 
стійкість державних фінансів через аналіз урядових і власних про-
гнозів, моніторинг фіскальних планів і оцінку їх реалізації [7]. IMF 
Working Paper 2025 показує, що поширення фіскальних правил істо-
тно випереджає розвиток інституцій нагляду, а зв’язок між прави-
лами та MTFF у багатьох країнах усе ще залишається обмеженим 
[6]. Отже, наявність формалізованого зводу правил без незалежного 
погляду на припущення, відхилення та коригування є інституційно 
неповною моделлю. Середньострокова політика не стає автоматич-
но послідовною лише тому, що вона записана в законі або фіскаль-
ній декларації; вона стає послідовною тоді, коли існує орган, спро-
можний неупереджено оцінити реалістичність прогнозу, 
відповідність рішень заявленій траєкторії та зміст відхилень. 

Узагальнення цих положень дає змогу зіставити жорсткий і 
адаптивний дизайн фіскальних правил у межах середньостроко-
вої рамки (табл. 2.2). 

Таблиця 2.2 показує, що головний вектор еволюції фіскальних 
правил полягає не в пом’якшенні як такому, а в переході від дог-
матичної жорсткості до процедурно організованої адаптивності. 
Власне, саме процедура робить гнучкість легітимною. Якщо за-
снована на правилах система не містить способу поводження з 
великим шоком, її формальна суворість обертається або масовим 
порушенням, або руйнівною проциклічністю. Якщо ж система 
містить чіткі винятки, механізми повернення, незалежний моні-
торинг і публічне пояснення відхилень, вона зберігає довіру на-
віть за тимчасового відступу від числової траєкторії. Це одна з 
ключових ідей сучасної середньострокової фіскальної політики: 
стабільність у кризу забезпечує не безвідхильне дотримання до-
воєнних чи допандемічних чисел, а передбачуваність процедур 
реагування.  
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На рівні теорії управління публічними фінансами це означає, 
що середньострокову фіскальну політику слід трактувати як «ар-
хітектуру довіри». Її кінцевим продуктом є не тільки пакет чисел 
на три-п’ять років, а відтворювана логіка рішень, яку можуть 
зрозуміти уряд, парламент, кредитори, суспільство й органи кон-
тролю. Уряд мусить показати, яким чином поточні рішення щодо 
податків, видатків, кредитування, гарантій, пільг, запозичень і 
квазіфіскальних операцій узгоджуються з траєкторією боргу та 
балансом ризиків. Саме тому МВФ радить публікувати MTFF 
завчасно щодо бюджетної підготовки, із зазначенням агрегатних 
стель, макрофіскальних проєкцій, ризиків і заходів дотримання 
правил [1; 6]. Інакше кажучи, середньострокова політика є ін-
струментом не лише планування, а й превентивної комунікації.  

Практична цінність цього підходу особливо чітко виявляється 
під час кризових зламів. Пандемія COVID-19, як показали О. Іва-
ницька та Т. Кощук, породила значні екзогенні ризики з дискрет-
ним, важкопрогнозованим і нелінійним ефектом для бюджету; 
автори наголосили, що уряди мають оцінювати наслідки шоку 
для бюджету, сформованого на іншому базовому сценарії, а по-
забюджетні заходи й гарантії нерідко залишаються менш зрозу-
мілими, ніж прямі видатки [8]. Цей висновок має ширше значен-
ня, ніж лише пандемічний сюжет. Він означає, що 
середньострокова політика повинна бути сценарною за своєю 
природою: базовий прогноз не є «правдою про майбутнє», а лише 
центральною гіпотезою, навколо якої вибудовується система ре-
зервів, застережень і коригувань. У протилежному разі навіть до-
бре виписана фіскальна декларація стає вразливою до першого ж 
асиметричного шоку [9]. 

У такий спосіб криза змінює не мету середньострокової полі-
тики, а критерії її адекватності. У «нормальні» періоди її успіх 
оцінюється через стабільність параметрів і передбачуваність бю-
джетної траєкторії; у кризові — через здатність швидко перебу-
дувати політику без руйнування її репутаційного каркаса. Отже, 
антикризова спроможність слід розглядати не як виняток із сере-
дньострокової логіки, а як одну з форм її зрілості. 

Українська наукова думка в цьому аспекті пропонує цінні й 
методологічно недооцінені ідеї. О. Іваницька та Т. Кощук ще у 
2018 р. обґрунтували, що для фіскальних ризиків потрібно врахо-
вувати не лише їх джерела, а й прогнозованість, коваріацію та 
характер дії — лінійний або нелінійний; крім того, вони запропо-
нували включати оцінку широкого переліку ризиків у бюджетну 
документацію, у тому числі середньострокову [9]. В. Кудряшов у 
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2020 р. логічно продовжив цю ідею через інституційну площину, 
пов’язуючи ефективність фіскальних правил із незалежними ін-
ститутами, які здатні оцінювати прогнози, моніторити відхилен-
ня та публічно комунікувати результати [7]. Наукова сила цього 
блоку українських досліджень полягає в тому, що він розглядає 
середньострокову політику не як механічне калькування міжна-
родних шаблонів, а як поєднання аналітики ризиків, бюджетної 
документації та інституційної відповідальності.  

Саме тому середньострокова фіскальна політика має бути тіс-
но пов’язана з управлінням умовними зобов’язаннями. І. Богдан і 
Т. Богдан слушно вказують, що в Україні не сформовано всеося-
жної системи моніторингу фіскальних ризиків і умовних зо-
бов’язань, їх оцінювання, розкриття та управління, а рішення про 
державні гарантії не повинні підміняти зважену оцінку ризиків 
[15]. Для середньострокової політики це означає таке: жодна тра-
єкторія боргу не є повною, якщо вона не враховує потенційні фі-
скальні витрати від гарантій, державних підприємств, судових 
рішень, позабюджетних інструментів та інших контингентних 
каналів. Хибною є сама ідея, що умовні зобов’язання — це про-
блема лише спеціальних звітів про ризики; фактично вони є про-
блемою середньострокової фіскальної політики, бо можуть різко 
змінити боргову траєкторію впродовж одного бюджетного циклу. 
Саме тут проявляється фундаментальна різниця між формально 
збалансованою та реально стійкою фіскальною політикою. Пер-
ша може зберігати зовнішню правильність доти, доки приховані 
зобов’язання не матеріалізувалися в касовий чи борговий тиск; 
друга намагається врахувати ймовірну вартість таких зобов’язань 
ще до їх переходу в прямі видатки бюджету. Звідси випливає, що 
якість середньострокової політики визначається не лише точніс-
тю базового сценарію, а й повнотою охоплення латентних кана-
лів майбутнього бюджетного навантаження. 

У цьому сенсі особливо важливо підкреслити, що середньост-
рокова рамка не може бути зведена лише до планування «базово-
го» бюджету. Її методологічна зрілість виявляється саме в тому, 
наскільки вона спроможна включати в себе майбутні фіскальні 
наслідки рішень, які в момент ухвалення не мають повного пря-
мого відображення у дефіциті. Державні гарантії, підтримка 
суб’єктів господарювання, податкові витрати, компенсаційні ме-
ханізми або судові претензії формують латентний пласт бюджет-
ного навантаження, який у кризовий момент може матеріалізува-
тися швидше, ніж класичні макроекономічні дисбаланси. Звідси 
випливає принциповий висновок: середньострокова фіскальна 
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політика є стійкою не тоді, коли вона описує найбільш імовірний 
сценарій, а тоді, коли вона враховує ймовірну вартість відхилен-
ня від нього. Саме на цьому ґрунті відбувається зближення сере-
дньострокового бюджетування з управлінням фіскальними ризи-
ками як окремою функцією сучасних публічних фінансів. 

Сучасна середньострокова політика не може ігнорувати й клі-
матичний вимір. Хоча кліматичні ризики часто розглядають у 
рамках «зеленого» бюджетування, їхнє фіскальне значення є без-
посереднім: вони впливають на доходи, витрати, інфраструктурні 
зобов’язання, потребу в страхуванні, обсяг державної підтримки, 
вартість запозичень і, зрештою, на динаміку боргу. OECD у 2024 
р. визначає зелене бюджетування як інтеграцію кліматичних і 
екологічних міркувань у бюджетні та фіскальні рамки, підкрес-
люючи, що ця логіка стосується всіх стадій бюджетного циклу з 
середньостроковою перспективою; при цьому у 2022 р. вже 24 із 
36 країн OECD, охоплених опитуванням, застосовували заходи 
зеленого бюджетування, тоді як у 2020 р. таких країн було 14 
[11]. Це важливо не лише як екологічний сюжет, а як індикатор 
інституційного зсуву: повільні та накопичувані ризики поступово 
інтегруються в бюджетну рамку нарівні з традиційними макрофі-
скальними загрозами.  

Французький кейс у цьому сенсі є особливо повчальним. Report 
on the Environmental Impact of the Central Government Budget in 
France 2024 не просто надає оцінку «зелених» видатків; у ньому 
зафіксовано якісно важливу зміну: уперше метод зеленого марку-
вання бюджетних видатків був інтегрований у саму процедуру пі-
дготовки бюджету, а не залишився постфактум інформаційним 
додатком після ухвалення бюджетних асигнувань [10]. Одночасно 
2024 Budget Bill передбачив безпрецедентне збільшення видатків 
на екологічно орієнтоване бюджетне планування на 7 млрд євро, 
що підвищило відповідний обсяг з 33 до 40 млрд євро, тоді як су-
купні «сприятливі» та «змішані» видатки зеленого бюджету сягну-
ли 41,7 млрд євро [10]. Для теорії середньострокової фіскальної 
політики це означає більше, ніж просто новий тематичний пріори-
тет: кліматичні міркування переходять із площини аналітичної зві-
тності в площину попереднього бюджетного вибору. Це і є ознака 
зрілої середньострокової рамки — коли ризик і пріоритет врахо-
вуються до моменту розподілу ресурсу, а не після нього.  

Не менш показовим є британський досвід. Charter for Budget 
Responsibility Autumn 2024 встановлює не абстрактний перелік 
побажань, а доволі конкретну конструкцію: рух до запозичень 
лише на інвестиції, утримання боргу на стійкій траєкторії, баланс 
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або профіцит поточного бюджету на третій рік ковзні прогнози, 
падіння показника чистих фінансових зобов’язаннь державного 
сектору (PSNFL) як частки економіки на третій рік прогнозного 
горизонту та незалежну оцінку цих параметрів з боку Офісу бю-
джетної відповідальності (OBR) [12]. Важливо, що ця конструк-
ція включає й положення про надзвичайні обставини або суттє-
вий негативний економічний шок, тобто формалізовану 
можливість відступу від режиму за надзвичайних обставин, але 
не поза процедурою. Окрему цінність має те, що Офіс бюджетної 
відповідальності (OBR) зобов’язаний аналізувати не тільки клю-
чові агрегати, а й ризики навколо економічного та фіскального 
прогнозу [12]. Це саме той випадок, коли середньострокова полі-
тика функціонує як жива система управління, а не як декларація з 
наперед відомим горизонтом забуття.  

Досвід OBR додає до цього ще один суттєвий штрих. У Fiscal 
Risks and Sustainability Report 2024 британський наглядовий ор-
ган поєднує довгострокові проєкції з аналізом великих фіскаль-
них ризиків, серед яких — кліматичні збитки, стан здоров’я насе-
лення та альтернативні сценарії продуктивності й міграції. За 
оцінками OBR, тиск від кліматично зумовлених збитків здатний 
збільшити державний борг приблизно на 23 % ВВП у сценарії 
«below 2°C» і на 33 % ВВП у сценарії «below 3°C» у довгому го-
ризонті [13]. Хоча ці оцінки лежать за межами звичайного трирі-
чного чи п’ятирічного бюджету, їх методологічне значення для 
середньострокової політики очевидне: бюджетна рамка, яка не 
взаємодіє з довгим горизонтом ризиків, може бути формально 
збалансованою в середньому терміні, але стратегічно помилко-
вою. Отже, середньострокова політика має враховувати не тільки 
короткі шоки, а й повільні кумулятивні зміни, які поступово руй-
нують базову траєкторію стійкості .  

Індонезійський приклад важливий тим, що демонструє прак-
тичну реалізацію ризик-орієнтований дизайн середньострокової 
політики у країні з ринком, що формується. Medium Term Debt 
Management Strategy 2022-2025 прямо встановлює мету покрива-
ти потреби бюджету за мінімальної вартості й контрольованого 
ризику, переглядати стратегію за зміни політики, економічних, 
фіскальних і фінансових умов, використовувати середньостроко-
ву фіскальну рамку як основу для розрахунку потреб у фінансу-
ванні, утримувати співвідношення боргу до ВВП на безпечному 
рівні, диверсифікувати інструменти та підвищувати прозорість. 
Особливо показово, що стратегія містить кількісні ризикові інди-
катори, орієнтир співвідношення боргу до ВВП на рівні близько 
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40 %, ліміт урядових гарантій на рівні 6 % ВВП до кінця 2025 р., 
а також перелік умов, за яких допускається вихід за цільові пара-
метри — від розширення дефіциту до аварійних умов, що пору-
шують план фінансування [14]. Це означає, що середньострокова 
фіскальна політика може бути одночасно і дисциплінованою, і 
гнучкою, якщо гнучкість заздалегідь уписана в дизайн.  

Для українського наукового й прикладного дискурсу важливо, 
що кліматично чутлива й ризик-орієнтована середньострокова 
політика не обмежується зовнішніми прикладами. Т. Жибер пе-
реконливо показує, що зелене бюджетування та кліматичне мар-
кування мають розглядатися як складник управління публічними 
фінансами, а не як ізольований «екологічний» інструмент; автор-
ка підкреслює необхідність стратегічної рамки, яка вбудовує клі-
матичне маркування в бюджетний процес та поєднує моніторинг, 
оцінювання і програмну логіку бюджетування [16]. Для серед-
ньострокової політики цей висновок має безпосереднє значення, 
оскільки демонструє: нова фіскальна стійкість формується не 
тільки на осі «дефіцит — борг», а й на осі «ризик — інституція — 
інформація — рішення». Тобто питання, чи врахований клімати-
чний ефект бюджетної програми в середньостроковому горизон-
ті, є не периферійним, а центральним для оцінки якості публіч-
них фінансів. Для України ця теза має особливе значення, 
оскільки поєднання кліматичних, безпекових і відновлювальних 
викликів руйнує традиційну межу між «звичайним» і «надзви-
чайним» бюджетуванням. У таких умовах середньострокова фіс-
кальна політика повинна виконувати не тільки функцію стриму-
вання дефіциту, а й функцію стратегічного впорядкування 
майбутніх зобов’язань держави за умов багатошокової невизна-
ченості. Це істотно розширює класичне трактування фіскальної 
рамки і переводить її в площину управління змішаними ризиками 
[11]. 

У підсумку порівняльний матеріал дає змогу сформувати ком-
пактну матрицю сучасних моделей середньострокової фіскальної 
політики (табл. 2.3). 

Порівняння, подане в табл. 2.3, дозволяє уникнути хибного 
висновку, ніби існує одна «найкраща» національна модель. На-
справді країни відрізняються інструментами, але збігаються за 
логікою. Великобританія робить ставку на незалежну оцінку й 
правила з ковзним горизонтом; Франція — на вбудовування но-
вих стратегічних пріоритетів у бюджетну процедуру; Індонезія 
— на поєднання боргової стратегії з ризиковими індикаторами та 
чіткими межами гарантій.  
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Спільним для всіх трьох випадків є відмова від наївної моделі, 
в якій достатньо встановити числовий ліміт і чекати, що решта 
інституцій самі підлаштуються. Сучасна середньострокова фіс-
кальна політика працює там, де наявні водночас: міжчасова мета, 
операційний переклад цієї мети в бюджет, канали перегляду рі-
шень, аналітика ризиків і незалежна підзвітність [1; 5; 6]. Уза-
гальнюючи цей порівняльний досвід, доцільно підкреслити, що 
середньострокова політика втрачає ефективність або за надмірної 
жорсткості, або за надмірної дискретності. У першому випадку 
вона стає проциклічною і погано пристосованою до шоків; у дру-
гому перетворюється на декларативний горизонт планування без 
достатньої сили стримування. Отже, справжнім предметом інсти-
туційного дизайну є не вибір між двома крайнощами, а встанов-
лення такого режиму правил, винятків і контролю, який дозволяє 
державі змінювати тактику, не руйнуючи стратегію [14]. 

Для української практики світовий досвід має значення не як 
набір готових для механічного копіювання інституційних шабло-
нів, а як джерело принципів, які підлягають адаптації до умов ви-
сокої невизначеності, воєнного навантаження та обмеженого фіс-
кального простору. Із британського досвіду для України 
найбільш релевантними є незалежна верифікація прогнозів, чіткі 
процедури відступу від правил і публічне пояснення причин від-
хилення; із французького — раннє вбудовування нових пріорите-
тів у бюджетну процедуру, а не їхнє постфактум маркування; з 
індонезійського — поєднання боргової стратегії з кількісними 
межами гарантій і попередньо визначеними умовами гнучкості. 
Водночас український науковий дискурс переконливо показує, 
що адаптація цих підходів неможлива без паралельного посилен-
ня інституцій управління ризиками, бюджетної прозорості та ме-
ханізмів відповідальності за умовні зобов’язання. Саме тому для 
України середньострокова фіскальна політика має розвиватися не 
як окремий технічний блок, а як інтегрований режим поєднання 
боргової дисципліни, ризикової аналітики, кліматичної чутливос-
ті та антикризової керованості [7; 15]. 

У науковому сенсі це дає підстави сформулювати кілька уза-
гальнюючих положень. По-перше, середньострокова фіскальна 
політика в системі управління публічними фінансами повинна 
розглядатися як режим міжчасової координації бюджетних рі-
шень, а не як сукупність технічних прогнозів. По-друге, її ядром 
у сучасних умовах виступає не множинність числових обмежень, 
а зв’язка «борговий якір — обмежена кількість операційних пра-
вил — багаторічні базові траєкторії — верхні межі видатків — 
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механізми відхилення й повернення — незалежний нагляд» [11]. 
По-третє, фіскальна стійкість у середньостроковому вимірі не то-
тожна короткостроковій бюджетній збалансованості: вона вклю-
чає здатність держави поглинати шоки, зберігати доступ до фі-
нансування, уникати руйнівної проциклічності та повертатися до 
контрольованої боргової траєкторії без втрати довіри. По-
четверте, інтеграція кліматичних, воєнних та інших повільних і 
кумулятивних ризиків є вже не факультативним, а необхідним 
напрямом еволюції середньострокової політики [13].  

Наукова новизна запропонованого підходу полягає у тракту-
ванні середньострокової фіскальної політики як інтегрованої ар-
хітектури довіри та стійкості, у якій фіскальні правила викону-
ють допоміжну, але не самодостатню функцію. Така постановка 
питання дозволяє відійти від спрощеної дихотомії «жорсткі пра-
вила проти дискреції» і запропонувати іншу аналітичну оптику: 
предметом оцінки має бути не існування правила саме по собі, а 
якість зв’язків між борговим якорем, макропрогнозом, бюджет-
ними стелями, коригувальними механізмами, розкриттям ризиків 
і незалежним наглядом. У цьому сенсі середньострокова фіска-
льна політика є центральним нервом системи управління публіч-
ними фінансами: саме вона поєднує державну стратегію з бю-
джетним календарем, антикризові рішення — з довгостроковою 
стійкістю, а політичну дискрецію — з інституційною відповіда-
льністю. Без неї публічні фінанси в умовах невизначеності неми-
нуче скочуються або до короткострокового фіскального імпрові-
зму, або до фіктивної дисципліни, що руйнується при першому 
сильному шоку.  

Отже, середньострокова фіскальна політика в сучасній систе-
мі публічних фінансів виступає не проміжною ланкою між про-
гнозом і бюджетом, а механізмом упорядкування державних рі-
шень у часі. Її системна сила полягає саме в тому, що вона 
обмежує політичну короткозорість, інтегрує ризикову інформа-
цію в бюджетний вибір і створює інституційні умови для поєд-
нання антикризової гнучкості з довгостроковою борговою стійкі-
стю [5]. У цьому сенсі середньострокова рамка є не лише 
технікою фінансового планування, а формою інституційного са-
моконтролю держави. 

Водночас навіть найбільш продумана середньострокова фіс-
кальна рамка не забезпечує стійкості автоматично. Її реальна 
спроможність обмежувати дискрецію, робити політику передба-
чуваною і повертати боргову траєкторію до контрольованого 
стану залежить від того, чи існує в державі інституційно оформ-



90 

лена система виявлення, вимірювання, розкриття і прийняття фі-
скальних ризиків. Інакше кажучи, середньострокова фіскальна 
політика визначає траєкторію, але саме організаційна та інститу-
ційна архітектура ризик-менеджменту визначає, чи здатна держа-
ва цієї траєкторії дотримуватися в умовах шоків. Це й зумовлює 
потребу перейти від аналізу конструкції середньострокової полі-
тики до аналізу передумов, які роблять її дієвою в реальному бю-
джетному процесі. 

2.2 Організаційні та інституційні передумови  
управління ризиками у публічних фінансах 

Управління фіскальними ризиками в публічних фінансах по-
чинається не в момент, коли небажана подія вже трансформува-
лася у додатковий дефіцит, касовий розрив або приріст держав-
ного боргу, а значно раніше — тоді, коли в державі 
вибудовується порядок виявлення, вимірювання, прийняття, об-
меження й розкриття ризику. Саме тому організаційні та інститу-
ційні передумови управління ризиками мають розглядатися не як 
технічний додаток до бюджетного процесу, а як його внутрішня 
передумова. У міжнародному дискурсі ця теза простежується до-
сить виразно: МВФ наголошує, що комплексне управління фіс-
кальними ризиками потребує не лише аналітичних інструментів, 
а й чітких інституційних рішень щодо відповідальності, моніто-
рингу та інтеграції ризиків у бюджетну політику [17]; OECD, 
своєю чергою, підкреслює, що ризикова рамка стає операційною 
тільки за умов ясного розподілу ролей, координації та системати-
зованого обміну інформацією всередині уряду [18]; українські 
дослідники справедливо звертають увагу на те, що відсутність 
концептуально вибудуваної системи управління бюджетними ри-
зиками в умовах війни та постпандемічної трансформації різко 
послаблює здатність держави підтримувати боргову й бюджетну 
стійкість [19]. 

У межах цього дослідження доцільно розмежувати організа-
ційні та інституційні передумови управління ризиками. Органі-
заційні передумови — це конфігурація суб’єктів, компетенцій, 
інформаційних потоків, процедур ескалації та аналітичних спро-
можностей, завдяки яким фіскальний ризик стає видимим для 
держави до його матеріалізації. Інституційні передумови — це 
правові норми, правила підзвітності, процедури погодження, зов-
нішній нагляд і стандарти розкриття інформації, що перетворю-
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ють ризик-менеджмент із доброї адміністративної практики на 
обов’язковий режим поведінки публічної влади. Таке розмежу-
вання є принциповим: організаційна архітектура відповідає на 
питання «хто, коли і на підставі яких даних діє», тоді як інститу-
ційна архітектура — «на підставі яких правил, під чиїм контро-
лем і з якими наслідками для бюджету та відповідальності». У 
цьому сенсі слушною є теза С. Гасанова, що інституціональна 
невизначеність сама по собі здатна генерувати фіскальні ризики, 
оскільки розмиває стратегічні обмеження, бюджетні пріоритети 
та параметри фіскального таргетування [20]. 

У цьому контексті організаційні та інституційні передумови 
не слід розглядати як взаємозамінні. Організаційна спроможність 
без правової обов’язковості породжує вибірковість ризик-
менеджменту, тоді як формальне нормативне закріплення без на-
лежної інфраструктури даних, компетенцій і процедур перетво-
рюється на інституційну декорацію. Саме тому зріла система 
управління фіскальними ризиками формується лише тоді, коли 
правила, ролі, дані та процедури утворюють єдиний режим бю-
джетної поведінки. 

Організаційна спроможність управління ризиками залишаєть-
ся вразливою доти, доки вона не підкріплена правовим режимом 
обов’язковості. У сфері публічних фінансів це означає, що базові 
процедури ризик-менеджменту мають бути не рекомендаційни-
ми, а нормативно закріпленими: держава повинна визначити мі-
німальний перелік ризиків, що підлягають ідентифікації; порядок 
погодження рішень, які створюють умовні зобов’язання; вимоги 
до періодичності оновлення реєстрів; формат і строки розкриття 
інформації; а також коло посадових осіб, відповідальних за при-
йняття ризику або неналежне інформування про нього. Саме че-
рез правове закріплення ризик перестає бути «небажаною мож-
ливістю» у сфері адміністративного розсуду і стає об’єктом 
формалізованого бюджетного контролю [24]. За відсутності такої 
нормативної основи навіть добре налагоджені аналітичні практи-
ки залишаються залежними від поточної управлінської культури 
та політичної волі, а отже — не створюють достатньо стійкого 
інституційного режиму. 

Вихідним пунктом такої архітектури є уточнення самого поняття 
фіскального ризику. На відміну від суто бухгалтерського тлумачен-
ня ризику як ймовірності відхилення фактичних показників від пла-
нових, у системі публічних фінансів фіскальний ризик доцільно ви-
значати як імовірність несприятливого відхилення бюджетних 
агрегатів, потреб у фінансуванні, боргової траєкторії або чистої вар-
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тості активів і зобов’язань держави від базового сценарію внаслідок 
макроекономічних шоків, матеріалізації умовних зобов’язань, бала-
нсових диспропорцій, програмно-політичних рішень чи накопичу-
ваних структурних змін. Таке визначення є ширшим за класичну 
формулу МВФ, де фіскальні ризики розглядаються як чинники, зда-
тні спричинити відхилення фіскальних результатів від прогнозу, але 
водночас воно краще відбиває сучасну логіку управління публічним 
балансом і потребу врахування не лише потоків доходів і видатків, а 
й запасів зобов’язань, гарантій, резервів та прихованих квазіфіска-
льних каналів [17; 21]. 

Важливо, що не кожна невизначеність має статус фіскального 
ризику. Такий статус вона набуває лише тоді, коли існує іденти-
фікований канал трансмісії у бюджетну систему або баланс сек-
тору загального державного управління. Саме тому у сучасному 
підході слід розрізняти щонайменше чотири великі групи ризи-
ків: макроекономічні, балансові, ризики невизначених бюджет-
них вимог та ризики державних програм і політик, що прямо від-
повідає OECD-таксономії [18]; водночас для країн із високою 
часткою державного сектору та інтенсивним використанням га-
рантій цього поділу недостатньо, і він має бути доповнений ри-
зиками державних підприємств, державно-приватного партнерст-
ва, субнаціональних фінансів, воєнно-безпекових шоків, 
кліматичних подій та повільних структурних змін (табл. 2.4). 

Для практики управління це означає ще одну важливу вимогу 
—  встановлення порогів суттєвості фіскальних ризиків. Без та-
кого розмежування держава або перевантажує себе масивом дру-
горядної інформації, або не виділяє ті експозиції, що реально зда-
тні змінити параметри дефіциту, боргу, ліквідності чи 
потребувати негайного політичного рішення [18]. Отже, класифі-
кація ризиків має супроводжуватися не лише описом їх джерел, а 
й ієрархією їхньої бюджетної небезпеки. 

Наведена таксономія має не описовий, а управлінський харак-
тер. Її призначення полягає в тому, щоб розвести відповідаль-
ність за типами ризиків, не допустити «сірого поля» між відом-
ствами та забезпечити зв’язок між класифікацією ризику і 
способом реагування на нього. Одна з найпоширеніших управ-
лінських помилок у публічних фінансах полягає в тому, що ризи-
ки класифікуються за джерелом, але не прив’язуються до бюдже-
тного каналу впливу, інструмента пом’якшення і суб’єкта 
відповідальності. Тоді реєстр ризиків існує формально, але не 
впливає на бюджетні стелі, резерви, рішення про гарантії чи по-
рядок перегляду програм.  
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Саме тому OECD обґрунтовано вимагає, аби визначення риз
ку відразу включало ймовірність, масштаб і належність до певної 
класифікаційної групи, а МВФ — аби рішення про прийняття р
зику були вбудовані в бюджетний процес, а не ухвалювал
за ним [17; 18]. 

Організаційно зріле управління ризиками неможливе без їх 
вбудовування у весь бюджетний цикл. Коли ризики розглядают
ся лише на стадії підготовки окремого звіту або в момент уже н
явної проблеми, держава отримує не систему управління,
тему запізнілого реагування. Натомість ризик-менеджмент має 
проходити через стратегічне планування, макрофіскальний пр
гноз, підготовку бюджету, ухвалення рішень про нові гарантії 
або програми, виконання бюджету, моніторинг, коригування та 
звітність. У такому циклі ризикова аналітика перестає бути ан
літичною периферією й стає одним із критеріїв бюджетного в
бору (рис. 2.2). 

 

Рис. 2.2. Вбудовування управління  
фіскальними ризиками в бюджетний цикл 

Джерело: складено автором за матеріалами [17; 18; 22] 
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процедури. Це особливо важливо для гарантій, державно-
приватного партнерства, підтримки державних підприємств та 
інших рішень, які формально не завжди збільшують дефіцит у 
момент ухвалення, але створюють майбутнє бюджетне наванта-
ження. Саме тому організаційні передумови повинні включати не 
лише наявність компетентних аналітиків, а й усталені точки вхо-
ду ризикової інформації в бюджетний календар, аризикова інфо-
рмація повинна мати не консультативний, а процедурно 
обов’язковий статус [21]. Якщо результати оцінки ризиків не 
впливають на бюджетні стелі, рішення про гарантії, обсяг резер-
вів або коригування програм, бюджетний цикл лише імітує вра-
хування невизначеності [23; 24]. Інституційно зрілий підхід пе-
редбачає, що ризик стає одним із критеріїв допустимості 
бюджетного рішення, а не просто його аналітичним коментарем. 

Звідси випливає і вимога до змісту консолідованого звіту про 
фіскальні ризики. Такий документ має бути побудований не як 
перелік розрізнених загроз, а як ієрархізована карта ризикових 
експозицій держави. Його мінімальна структура повинна охоп-
лювати чутливість бюджету до макроекономічних відхилень, ри-
зики державного боргу та ліквідності, умовні зобов’язання за га-
рантіями, фіскальні ризики державних підприємств, ризики 
державно-приватного партнерства, потенційні зобов’язання за 
судовими рішеннями, субнаціональні дисбаланси, а також кліма-
тичні й катастрофічні шоки. Не менш важливо, щоб такий звіт 
містив не лише опис експозиції, а й відомості про вже застосова-
ні або заплановані інструменти управління ризиками, включно з 
лімітами, резервами, сценаріями та механізмами корекції. Лише 
за такої умови Звіт про фіскальні ризики (Fiscal Risk Statement) 
стає не допоміжною формою прозорості, а інструментом перевір-
ки того, чи справді ризик інтегровано в бюджетну політику [29]. 

Ключовим організаційним вузлом у більшості країн виступає 
міністерство фінансів. Але сучасний підхід не зводиться до при-
мітивної централізації, за якої Міністерство фінансів нібито має 
самостійно ідентифікувати всі ризики держави. OECD праведли-
во зауважує, що галузеві міністерства та відомства зазвичай кра-
ще бачать ризики у власних сферах, тоді як Міністерство фінан-
сів виконує функції методичного центру, консолідатора, 
верифікатора та інституційного фільтра попереднього погоджен-
ня щодо нових ризикових рішень; боргові ризики, як правило, 
концентруються у підрозділі управління державним боргом; вод-
ночас жодна з цих конфігурацій не є універсальною. Важливо не 
копіювання існуючої схеми, а забезпечення ясного розподілу ро-
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лей [18]. МВФ підкреслює, що саме у сферах державних підпри-
ємств (SOE, State-Owned Enterprises) і державно-приватного пар-
тнерства (PPP, Public-Private Partnership) доцільно зосереджувати 
нагляд у Міністерстві фінансів, бо це дає єдині правила оцінки 
ризиків і не дозволяє різним відомствам приховувати або по-
різному рахувати майбутні зобов’язання для бюджету [17]. Отже, 
оптимальна модель виглядає як децентралізоване виявлення ри-
зиків при централізованій методології, консолідації та санкціону-
ванні прийняття ризику. 

На рівні організаційного дизайну це означає, що кожний сут-
тєвий вид фіскального ризику повинен мати не лише «власника 
даних», а й «власника рішення» та «власника наслідку». Власник 
даних збирає й оновлює інформацію, власник рішення погоджує 
або блокує прийняття ризику, власник наслідку відповідає за 
вбудовування ризику в бюджетну траєкторію, резерви, звітність 
та подальше коригування. Якщо ці три ролі зливаються без сис-
теми стримувань, держава недооцінює ризики. Якщо ж вони 
роз’єднані без процедури координації, ризики губляться між ін-
ституціями. Тому головною ознакою зрілої системи є не макси-
мальна централізація, а процедурно організована взаємодія  
(табл. 2.5). 

Матриця, наведена в табл. 2.5, важлива передусім тим, що 
знімає ілюзію, ніби існує одна «установа ризиків», здатна самос-
тійно керувати всіма фіскальними вразливостями. У реальності 
ефективне управління ризиками вимагає багаторівневої архітек-
тури: первинний контроль у власника ризику, централізовану 
консолідацію та санкціонування в Міністерстві фінансів, внутрі-
шню й зовнішню функцію гарантування, а також політичну і су-
спільну підзвітність. Це означає, що організаційна зрілість про-
являється не в кількості створених підрозділів, а в тому, чи існує 
у них спільна методологія, спільна мова ризику та обов’язкові 
процедури ескалації. 

Окремим виміром такої зрілості є якість інформаційного сере-
довища. У більшості держав фіскальні ризики розпорошені між 
реєстрами боргу, гарантій, бюджетних програм, фінансової звіт-
ності державних підприємств, контрактами державно-приватного 
партнерства та даними про судові претензії. Якщо ці контури не 
зведено в узгоджену систему, держава одержує не консолідовану 
картину ризику, а набір фрагментів, що не складаються в єдине 
бюджетне рішення. Тому управління даними у сфері фіскальних 
ризиків є не технічною деталлю, а однією з фундаментальних ін-
ституційних передумов ефективного управління. 
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Окремим виміром організаційної зрілості є якість управління 
даними про фіскальні ризики. У сучасній системі публічних фі-
нансів слабкість ризик-менеджменту нерідко походить не від 
браку формальних інституцій, а від несумісності інформаційних 
контурів: дані про борг, гарантії, касові розриви, державні підп-
риємства, договори державно-приватного партнерства, податкові 
витрати та судові претензії зберігаються в різних реєстрах, за різ-
ною методологією та з різною періодичністю оновлення. За таких 
умов навіть професійний аналітичний підрозділ отримує неповну 
або несвоєчасну картину сукупної експозиції держави. Таким чи-
ном, управління даними у сфері фіскальних ризиків має передба-
чати принаймні уніфіковані класифікатори, наскрізну ідентифі-
кацію ризикових зобов’язань, погоджений календар подання 
даних і можливість зведення інформації на рівні Міністерства фі-
нансів у форматі, придатному для бюджетного рішення. Іншими 
словами, без інтегрованого інформаційного середовища інститу-
ційна архітектура ризик-менеджменту залишається формальною. 

Саме тому міжнародна практика дедалі частіше передбачає 
створення центрального наглядового осередку з питань фіскальних 
ризиків. МВФ прямо рекомендує засновувати центральний орган 
нагляду за ризиками, навіть якщо окремі ризики обліковуються на 
рівні міністерств, оскільки лише централізований огляд дозволяє 
побачити сумарну експозицію, взаємозв’язки між ризиками та коре-
ляцію шоків [17]. OECD підтверджує, що одним із факторів успіху є 
регулярна координація, зокрема через постійні зустрічі між струк-
турними підрозділами; британський комітет з фіскальних ризиків 
наводиться як приклад такої практики: він працює під наглядом ке-
рівного органу Казначейства, координує спеціалізовані групи за на-
прямами ризику, збирається щомісячно і доповідає керівництву що-
квартально [18]. Звідси випливає, що центральний ризиковий 
комітет має сенс лише тоді, коли він не дублює листування, а прий-
має рішення щодо ескалації, лімітів, резервів, пріоритетів розкриття 
і включення ризиків у фіскальні цілі [26]. 

У сучасному публічному менеджменті така координація деда-
лі частіше спирається на інформаційні панелі ризиків, індикатори 
раннього попередження та рамки допустимого рівня ризику. Бри-
танський Orange Book 2023 підкреслює, що управління ризиками 
має бути органічно вбудоване в процеси планування та ухвалення 
управлінських рішень. Звіти й інформаційні панелі мають відо-
бражати для кожного ключового ризику його співвідношення з 
індикаторами ризику, відповідність установленому допустимому 
рівню ризику, динаміку змін, здійснені управлінські дії та досту-
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пну інформацію щодо механізмів контролю й незалежної оцінки. 
Водночас ключові ризики повинні періодично ставати предметом 
поглибленого розгляду на рівні керівного органу або комітету з 
аудиту, ризиків та незалежної оцінки [25]. Для системи публіч-
них фінансів це означає, що реєстр ризиків сам по собі недостат-
ній: потрібна ще й операційна візуалізація, яка дає керівництву 
змогу побачити, що ризик уже перейшов із категорії «фонова за-
гроза» у категорію «управлінська дія». У ширшому розумінні ці 
інструменти засвідчують перехід від ретроспективної до превен-
тивної моделі бюджетного управління. Класичне бюджетування 
фіксувало вже наявне відхилення, тоді як ризик-орієнтований пі-
дхід прагне виявити сигнали майбутньої дестабілізації до того, як 
вона трансформується у збитки бюджету. Саме тому системи 
раннього попередження мають розглядатися не як цифрова над-
будова над традиційним контролем, а як один із критеріїв інсти-
туційної зрілості публічних фінансів. 

Однак організаційна координація не дає очікуваного результа-
ту без правового режиму попереднього погодження ризикових 
рішень. Особливо показовим у цій частині є британський підхід, 
закріплений у документі Managing Public Money. Відповідно до 
нього, прийняття зобов’язань, здатних спричинити фіскальні на-
слідки, можливе лише після попереднього погодження з Казна-
чейством. Окремо визначено, що державні гарантії, зобов’язання 
з відшкодування збитків і листи-підтвердження, які формують 
умовні зобов’язання, також потребують такого погодження. Вод-
ночас усі нові, спірні або потенційно резонансні умовні зо-
бов’язання мають додатково проходити спеціальну процедуру 
перевірки за контрольним переліком критеріїв погодження На-
віть коли профільний закон прямо не вимагає повідомлення пар-
ламенту про нові гарантії, рекомендовано застосовувати стандар-
тну парламентську процедуру нотифікації [24]. Такий підхід 
заслуговує на особливу увагу, бо демонструє інституційну істи-
ну: ризик-менеджмент у публічних фінансах починається там, де 
уряд утрачає можливість непомітно брати на себе зобов’язання, 
що можуть матеріалізуватися пізніше. Правовий режим пого-
дження ризикових рішень має ще один принциповий ефект: він 
створює інституційну пам’ять про прийнятий ризик. Кожне пого-
дження, відхилення або спеціальний дозвіл залишає документа-
льний слід, який надалі може бути предметом аудиту, парламент-
ського контролю й незалежної оцінки. У такий спосіб право 
перестає бути лише обмежувачем і стає механізмом відтворення 
підзвітності в часі. 
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Повноцінний інституційний режим потребує також персоніфі-
кації відповідальності. Документ Managing Public Money наголо-
шує, що відповідальний посадовець не може делегувати остаточ-
не судження щодо якості аналізу; якщо міністр наполягає на 
рішенні, яке не відповідає стандартам законності, належності, 
економності та результативності використання коштів або здійс-
ненності, має застосовуватися формалізована процедура письмо-
вого доручення [24]. Для управління фіскальними ризиками це 
має принципове значення: персональна відповідальність не ска-
совує колегіальності, але блокує «розсіювання вини» між підроз-
ділами. У країнах із хронічною практикою колективної безвідпо-
відальності саме цей елемент часто виявляється відсутнім, а 
разом із ним зникає стимул говорити правду про ризики до того, 
як вони стануть збитками бюджету. 

Важливу роль у цій архітектурі відіграє внутрішній контроль 
та внутрішній аудит. Французький звіт щодо контролю ризиків у 
публічному управлінні наголошує, що внутрішній аудит у моде-
рнізованій державі слід розглядати не як другорядний елемент 
контролю, а як незамінний інструмент підвищення якості управ-
ління. У цьому контексті особливого значення набувають картог-
рафування та ієрархізація ризиків, тоді як на рівні міністерств ін-
ституційно закріплюються міністерські аудиторські комітети, 
підрозділи внутрішнього аудиту та, в частині відомств, спеціалі-
зовані комітети з ризиків [27]. Британський Orange Book іде тим 
самим шляхом, але формалізує його через модель трьох ліній за-
хисту: перша лінія володіє ризиком і контролями, друга — роз-
робляє стандарти та підтримує нагляд, третя — забезпечує неза-
лежну функцію впевненості [25]. У підсумку внутрішній аудит у 
системі публічних фінансів має оцінювати не лише правильність 
виконання процедур, а й якість самого контрольного дизайну: чи 
охоплено всі критичні ризики, чи не виникло сліпих зон контро-
лю, чи є адекватним картування механізмів контролю та незале-
жної оцінки. 

Зовнішній контур інституційного контролю складають неза-
лежні фіскальні інституції, вищі органи аудиту та парламент. 
OECD прямо вказує, що покладання конкретної відповідальності 
на незалежні фіскальні інституції у сфері фіскальних ризиків 
цінне насамперед тим, що воно зменшує ймовірність політичного 
замовчування або свідомого невимірювання ризиків; вищі органи 
аудиту мають оцінювати якість процесів, каналів і звітності; за-
конодавча влада повинна бути реально залученою до поперед-
нього, поточного і наступного контролю [18]. Українська наукова 
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думка тут загалом збігається з міжнародною. Так, В. Кудряшов 
наголошує, що середньострокові фіскальні рамки потребують за-
лучення незалежних фіскальних інститутів до підготовки і моні-
торингу макропрогнозів, бюджетних рішень та контролю за до-
триманням фіскальних правил, а розширення ролі недержавних 
структур посилює транспарентність бюджетних операцій [28]. 
Отже, організаційно сильне Міністерство фінансів без зовніш-
нього нагляду — це лише половина системи; друга половина 
представлена інституціями, які мають право публічно сказати, що 
ризик або недооцінений, або прихований. 

На цьому тлі питання прозорого розкриття ризиків перестає 
бути просто вимогою до якості звітності. Воно стає частиною ме-
ханізму управління. Ще у 2018 р. О. Іваницька та Т. Кощук, уза-
гальнюючи рекомендації МВФ і міжнародний досвід, доводили, 
що в процесі управління фіскальними ризиками доцільно створи-
ти централізований орган нагляду, організувати контроль ризиків 
і впорядкувати сам зміст звітів про ризики; авторки також підк-
реслювали необхідність системної послідовності дій: ідентифіка-
ція та кількісна оцінка, пом’якшення, бюджетне забезпечення та 
врахування залишкових ризиків у цілях податково-бюджетної 
політики [22]. Ця логіка надзвичайно важлива, оскільки Fiscal 
Risk Statement це не «збірка загроз», а документ, який має пока-
зати, які ризики держава готова приймати, які обмежувати, а які 
страхувати, резервувати чи відображати в боргових і бюджетних 
цілях [22]. Звідси випливає, що якісний звіт про фіскальні ризики 
має описувати не лише перелік вразливостей, а й їх імовірний 
масштаб, часовий горизонт, канал впливу на бюджет, відповіда-
льного суб’єкта та наявні інструменти реагування. Без такої 
структури звіт інформує про існування ризику, але не дає змоги 
перевірити, чи справді цей ризик був включений у фіскальну по-
літику як об’єкт управління. Саме тому консолідований Fiscal 
Risk Statement слід розглядати як один із ключових інструментів 
зв’язування аналітики з бюджетним рішенням [29]. 

Практика Південної Африки добре показує, чому розкриття 
ризиків має бути консолідованим. МВФ Fiscal Transparency 
Evaluation 2024 відзначає, що Південна Африка має чимало силь-
них сторін у бюджетній прозорості, але саме третій компонент — 
аналіз фіскальних ризиків виявився найслабшим; значний обсяг 
інформації про ризики розпорошено між різними документами, 
що ускладнює її зведення в цілісну картину, а SOC розглядають-
ся як велике джерело умовних зобов’язань, однак рівень їх розк-
риття потребує суттєвого посилення [29]. Цей кейс особливо по-
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казовий: країна може мати відносно добру репутацію в бюджет-
ній прозорості, але залишатися організаційно вразливою через 
відсутність єдиного каналу збирання, узгодження й оприлюднен-
ня інформації про ризики. Отже, «багато документів» не дорів-
нює «добре управління ризиками»; навпаки, надмірна фрагмен-
тація часто приховує системні слабкості. 

Особливої інституційної специфіки потребує управління яв-
ними умовними зобов’язаннями — гарантіями, бюджетним пере-
кредитуванням, зобов’язаннями з відшкодування збитків та спо-
рідненими інструментами. Світовий банк переконливо показує, 
що належна система аналізу та вимірювання ризиків у цій сфері є 
ітеративним і довгостроковим процесом, який потребує значних 
інвестицій у ресурси, розвиток інституційної спроможності та 
час; водночас найбільш уживаними інструментами є ліміти, ста-
ндартизована процедура ухвалення рішень, структурування гара-
нтійних угод, резервування коштів на можливі втрати, а також 
систематичне звітування про ризики та їх моніторинг [21]. Дуже 
важливим є й те, що limits розглядаються як інструмент визна-
чення risk appetite уряду і мають бути вбудовані у цілісний пог-
ляд на ризикованість державного балансу, а не встановлюватися 
ізольовано. Це означає, що гарантії не можуть сприйматися як 
«безкоштовна» альтернатива прямим бюджетним видаткам: вони 
повинні проходити той самий фільтр cost-benefit analysis, що й 
інші фіскальні інструменти. 

Інституційна практика різних країн підтверджує цей висновок. 
Так, у Колумбії Генеральний директорат державного кредиту та 
Національного казначейства має повноваження схвалювати або 
відхиляти операції, що створюють умовні зобов’язання, визнача-
ти політику плати за гарантії, а також здійснювати моніторинг і 
звітування щодо пов’язаних із ними ризиків. У Туреччині для по-
криття можливих майбутніх втрат за гарантіями функціонує спе-
ціальний резервний рахунок. В Індонезії підрозділ з управління 
умовними зобов’язаннями у складі Генерального директорату 
фінансування та управління ризиками поступово вибудував сис-
тему ризик-менеджменту, зосередивши її насамперед на прямих 
державних кредитних та інвестиційних гарантіях [21]. Ці прикла-
ди важливі не як набір екзотичних кейсів, а як доказ того, що 
управління гарантіями потребує спеціалізованої інституційної 
інфраструктури, яку не можна розчинити в загальних функціях 
бюджетного департаменту. 

Ще складнішою є ситуація у сфері державно-приватного пар-
тнерства. Розроблена МВФ і Світовим банком модель оцінки фі-
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скальних ризиків державно-приватного партнерства (PFRAM, 
Public-Private Partnerships Fiscal Risk Assessment Model) виходить 
із реалістичного методологічного припущення: навіть належно 
проведена оцінка проєкту не гарантує його бюджетної прийнят-
ності в межах чинної фіскальної рамки, тоді як неналежно струк-
турований проєкт державно-приватного партнерства може гене-
рувати значні майбутні зобов’язання, неочевидні на стадії 
укладення контракту. Застосування цього інструменту дає змогу 
визначити вплив проєктів державно-приватного партнерства на 
бюджетний дефіцит, валовий і чистий державний борг, обсяг 
умовних зобов’язань держави, а також на структуру фіскальних 
ризиків у цілому [23]. Особливо важливо, що модель PFRAM ак-
центує на необхідності ведення матриці ризиків і реєстру ризиків, 
сформованих на основі умов конкретного контракту, які мають 
систематично оновлюватися органом-замовником проєкту. Вод-
ночас сукупний спектр фіскальних ризиків завжди є ширшим за 
формалізований у контракті розподіл ризиків, а перегляд догові-
рних умов створює передумови для перенесення на державу тих 
витрат і ризиків, які первісно були віднесені до сфери відповіда-
льності приватного партнера. Отже, організаційна передумова 
управління ризиками державно-приватного партнерства полягає 
не лише в наявності підрозділу з питань державно-приватного 
партнерства, а й у зобов’язанні постійно передавати інформацію 
про ризики до Міністерства фінансів, особливо щодо перегляду 
умов договорів і компенсаційних виплат у разі їх дострокового 
припинення. 

Методологічна цінність цього підходу полягає також у тому, 
що він розмежовує юридичну видимість і фіскальну реальність 
ризику. Формально закріплений у контракті розподіл відповіда-
льності ще не означає, що в кризовий або політично чутливий 
момент держава не буде змушена взяти на себе витрати, які пер-
вісно відносилися до приватного партнера. Саме тому оцінка 
проєктів державно-приватного партнерства повинна виходити не 
лише з тексту договору, а й із припущення про можливе повер-
нення частини ризику в сектор загального державного управлін-
ня. 

Не менш вимогливою до інституцій є сфера державних підп-
риємств. МВФ у дослідженні про фіскальні ризики державних 
підприємств для бюджету (борги, збитки) прямо вказує, що знач-
ні ризики породжуються не лише розміром операцій цих компа-
ній, а й обмеженою прозорістю, м’якими бюджетними обмежен-
нями, складністю відстеження їх впливу на загальний стан 
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публічного сектору та можливістю прямих і прихованих транс-
фертів між бюджетом і підприємствами [30]. Тому управління 
ризиками державних компаній (SOE) не може зводитися до епі-
зодичних рішень про докапіталізацію чи державні гарантії.  

З огляду на це управління ризиками державних підприємств 
повинно спиратися на відокремлення функції держави як власни-
ка від її функції як регулятора, регулярне збирання фінансових 
даних, систематичне стрес-тестування та повне картографування 
каналів бюджетної підтримки. Ідеться не лише про стандартну 
фінансову звітність, а про такий режим нагляду, за якого Мініс-
терство фінансів і відповідний орган управління держвласністю 
мають своєчасну інформацію про операційні збитки, ліквіднісні 
потреби, боргове навантаження, гарантійні зобов’язання, квазіфі-
скальні операції та приховані трансферти. Саме така інформація 
дає змогу побачити не постфактум фінансовий провал підприєм-
ства, а попередні сигнали його бюджетної небезпеки. У цьому 
сенсі стрес-тестування виконує не допоміжну, а превентивну фу-
нкцію, оскільки дозволяє оцінити, за яких сценаріїв проблеми 
окремого підприємства перетворюються на проблему бюджету 
[31]. 

Не менш важливо, щоб система управління ризиками держав-
них підприємств містила чіткі правила втручання держави. Від-
сутність заздалегідь визначених критеріїв підтримки, реструкту-
ризації, приватизації або ліквідації створює сприятливий ґрунт 
для м’яких бюджетних обмежень, коли суб’єкт господарювання 
фактично очікує майбутнього рятування за рахунок бюджету. 
Тому інституційно зріла модель має передбачати не лише аналіз 
ризику, а й правила дії у відповідь на нього: коли допустима до-
капіталізація, за яких умов можлива гарантія, коли доцільна са-
нація, а коли — вихід держави з активу. За такого підходу під-
розділ нагляду за державними підприємствами перестає бути 
архівом звітності і перетворюється на повноцінний центр фіска-
льного нагляду за державним корпоративним сектором. 

Українські автори О. Іваницька та Т. Кощук ще у 2017 р. об-
ґрунтували, що для управління фіскальними ризиками, 
пов’язаними з діяльністю держпідприємств, потрібен стратегіч-
ний підхід, який враховує не лише фактичні, а й потенційні ризи-
ки, передбачає методику оцінювання найбільших ризиків і добір 
управлінських рішень — від санації до приватизації чи ліквідації 
[31]. У сучасних умовах ця теза звучить навіть гостріше: підроз-
діл нагляду за державними підприємствами має бути не архівом 
звітів, а активною ланкою фіскального ризик-менеджменту. 



107 

Для України цей блок має особливу вагу, оскільки організа-
ційні прогалини у сфері умовних зобов’язань і фіскальних ризи-
ків досі залишаються суттєвими. Т. Богдан та І. Богдан прямо 
констатують, що в Україні не створено всеосяжної системи моні-
торингу фіскальних ризиків і умовних зобов’язань, оцінювання їх 
вартості, розкриття інформації та цілісної системи управління 
ними; автори також показують, що ефективне управління немож-
ливе без адекватної системи обліку, бюджетування й правил роз-
криття інформації про умовні зобов’язання уряду [15]. Звідси ви-
пливає важливий висновок: організаційна передумова ризик-
менеджменту в Україні полягає не тільки в створенні нових стру-
ктур, а й у систематизації того, що вже існує — даних Казначейс-
тва, Міністерства фінансів, органів управління держвласністю, 
договорів гарантування, боргових реєстрів, бюджетних програм і 
звітності розпорядників. Без такого комплексного зведення даних 
будь-який звіт про фіскальні ризики буде неповним і не дасть ці-
лісного уявлення про масштаб та структуру ризиків. 

Саме тому варто підтримати і розвинути рекомендацію О. Іва-
ницької та Т. Кощук щодо необхідності централізованого нагля-
дового органу та послідовного алгоритму управління ризиками. 
Принципово важливо, що йдеться не про ще одну бюрократичну 
надбудову, а про інституційний центр, який має забезпечувати: 
однакові стандарти ідентифікації та вимірювання ризиків; оцінку 
їх доцільності ще до прийняття політичного рішення; зіставлення 
альтернативних інструментів впливу; вбудовування ризику у бю-
джетні цілі; контроль за розкриттям і подальше відстеження ма-
теріалізації [22]. Для української практики це означає потребу в 
переході від переважно описового подання інформації про окремі 
ризики до керованої системи ризикових рішень, де кожен суттє-
вий ризик має свій вимір, поріг, маршрут погодження і формат 
звітності. 

Для вітчизняної практики це означає доцільність побудови не 
фрагментарної, а багаторівневої моделі фіскального ризик-
менеджменту, у якій центральний підрозділ у Міністерстві фі-
нансів має виконувати функції методологічного центру, консолі-
датора даних і санкціонувального вузла для найбільш значущих 
ризикових рішень. До його обов’язкової інформаційної орбіти 
повинні входити дані про державні гарантії, умовні зобов’язання, 
фіскальні ризики державних підприємств, договори державно-
приватного партнерства, субнаціональні експозиції та результати 
сценарного аналізу. Водночас парламентський контроль, незале-
жна експертиза макропрогнозів і публічне розкриття консолідо-
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ваного профілю ризиків мають виконувати функцію зовнішнього 
стримування, не дозволяючи зводити ризик-менеджмент до внут-
рішньовідомчої техніки [28]. Саме така конструкція є найбільш 
придатною для країни, що одночасно управляє високою невизна-
ченістю, воєнними витратами, потребами відновлення та обме-
женим фіскальним простором. 

Сучасна організаційна архітектура управління фіскальними 
ризиками має включати й повільні ризики, які тривалий час не 
виглядають як бюджетна криза, але поступово змінюють міжча-
сову стійкість публічних фінансів. Насамперед це стосується 
кліматичних ризиків. ОЕСР у виданні Green Budgeting in OECD 
Countries 2024 наголошує, що зелене бюджетування є інструмен-
том інтеграції кліматичних та екологічних аспектів у бюджетні 
рамки і практики, причому його застосування поширюється на 
всі стадії бюджетного циклу. Інституційний каркас такого бю-
джетування охоплює організаційне забезпечення, методичний і 
інструментальний апарат, механізми підзвітності та прозорості, а 
також належне інституційне середовище. Водночас уже у 2022 р. 
відповідні практики були запроваджені приблизно у двох трети-
нах країн ОЕСР, охоплених опитуванням [11]. Для публічних фі-
нансів це означає не «екологізацію» бюджету як окремий тема-
тичний модуль, а розширення ризикової рамки: кліматичні шоки, 
витрати адаптації, вплив на податкову базу, інфраструктурні зо-
бов’язання та роль контролюючого органу мають інтегруватися в 
загальну систему ризик-менеджменту. У вітчизняній літературі 
кліматичне маркування також розглядається як один із практич-
них інструментів зеленого бюджетування в Україні [16]. 

Методологічно важливо, щоб кліматичні та воєнні ризики не 
обліковувалися у відокремлених адміністративних контурах. Для 
публічних фінансів обидва типи ризиків мають спільну власти-
вість: вони поєднують прямі бюджетні витрати з кумулятивними 
ефектами для боргу, ліквідності, податкової бази та відновлюва-
льних інвестицій. Саме тому перспективним є підхід до побудови 
єдиного багатошокового реєстру, у межах якого катастрофічні, 
безпекові та кліматичні події оцінюються не як ізольовані епізо-
ди, а як взаємопов’язані джерела зміни середньострокової траєк-
торії бюджету [11; 15; 19]. Такий підхід має особливу цінність 
для України, оскільки дозволяє відмовитися від вузького тлума-
чення воєнного ризику лише як фактору збільшення оборонних 
видатків і побачити його ширший фіскальний контур — руйну-
вання активів, падіння доходів, зростання зобов’язань із віднов-
лення та підвищення вартості фінансування. 
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У логіці повномасштабної війни цей висновок лише посилюєть-
ся. Воєнний шок оголює майже всі слабкості системи управління 
ризиками одночасно: неповні реєстри зобов’язань, фрагментовані 
інформаційні потоки, слабкі процедури погодження гарантій, відсу-
тність інтеграції між бюджетом, боргом, резервами та операціями 
підтримки суб’єктів господарювання. В. Кудряшов зауважує, що 
особливість фіскальних ризиків у період війни полягає у змішаній 
дії факторів, коли окремі події впливають відразу на кілька бюдже-
тних агрегатів і водночас посилюють потребу в зміні нормативного 
та прогнозного забезпечення [19]. Отже, війна не є лише зовнішнім 
шок-кейсом для вже наявної системи ризик-менеджменту, вона є 
тестом на її інституційну зрілість. Якщо система була побудована 
для «нормальних часів» як сукупність звітів без управлінського яд-
ра, в умовах війни вона фактично руйнується. Якщо ж вона спира-
лася на централізацію даних, ясний розподіл ролей, резерви, сцена-
рії і процедури погодження, вона зберігає спроможність до швидкої 
перебудови. Воєнний досвід особливо переконливо демонструє, що 
реальним об’єктом управління в публічних фінансах є не окремий 
ризик, а їх взаємодія. Руйнування активів, коливання доходів, пот-
реби оборони, відновлювальні інвестиції, гарантійні зобов’язання і 
боргові обмеження в умовах війни перестають існувати як автоном-
ні сфери та формують єдину багатошокову експозицію бюджету. 
Саме тому інструменти управління ризиками мають оцінюватися не 
лише за їх індивідуальною корисністю, а й за здатністю працювати 
в межах єдиної системи. 

Для практичної інституціоналізації цих підходів доцільно 
співвіднести основні інструменти управління ризиками зі стадія-
ми бюджетного циклу та відповідальними суб’єктами (табл. 2.6). 

Таблиця 2.6 засвідчує, що управління ризиками не має одного 
універсального інструмента. Ефективною є лише система інстру-
ментів, розподілених по фазах циклу та по рівнях відповідально-
сті. Попри очевидність цієї тези, саме вона найчастіше порушу-
ється на практиці: держави формують реєстри ризиків без 
проведення стрес-тестування, оприлюднюють звіти про фіскальні 
ризики без запровадження лімітів на державні гарантії, здійсню-
ють аудит без системи раннього попередження або ж мають роз-
винений підрозділ управління державним боргом без належної 
інтеграції даних про державні підприємства та механізми держа-
вно-приватного партнерства. Інституційно зріла система, навпа-
ки, працює за принципом сумісності інструментів: один доку-
мент чи процедура мають породжувати рішення в іншому 
сегменті бюджетного процесу.  
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Звідси випливає принцип функціональної сумісності інстру-
ментів ризик-менеджменту. Реєстр ризиків, сценарний аналіз, лі-
міт гарантій, стрес-тест, резерв, аудит і публічний звіт не повинні 
існувати як окремі адміністративні продукти; їх призначення по-
лягає в тому, щоб утворювати безперервний ланцюг бюджетного 
реагування. Лише за такої умови управління ризиками перестає 
бути набором технічних практик і стає режимом бюджетної по-
ведінки держави. 

На цій основі можна запропонувати авторську модель органі-
заційно-інституційної архітектури управління ризиками у публі-
чних фінансах. Її доцільно будувати як триконтурну систему. Пе-
рший контур має операційний характер: саме тут фіскальні 
ризики зароджуються, ідентифікуються та підлягають первинно-
му контролю з боку галузевих міністерств, державних підпри-
ємств, органів-замовників проєктів державно-приватного парт-
нерства, податкових і митних органів, а також органів 
субнаціонального рівня. Другий контур — консолідаційно-
аналітичний: Міністерство фінансів, казначейство, борговий 
офіс, макрофіскальний блок, спеціалізований підрозділ управлін-
ня ризикамя узагальнюють інформацію, перевіряють ризик, ви-
значають допустимість його прийняття, вбудовують його в MTFF 
і бюджет. Третій контур — контур підзвітності: незалежна фіска-
льна інституція, парламент, вищий орган аудиту та публічне роз-
криття інформації забезпечують те, щоб система не перетворила-
ся на самозамкнений технократичний цикл. Перевага такої 
моделі полягає в тому, що вона поєднує децентралізоване знання 
про ризики з централізованою дисципліною та зовнішнім конт-
ролем (рис. 2.3). 

Запропонована модель дозволяє конкретизувати наукову но-
визну цього підпункту. Якщо в значній частині літератури акцент 
робиться або на інструментах вимірювання фіскальних ризиків, 
або на окремих аспектах прозорості та фіскальних правил, то в 
межах цього дослідження організаційні та інституційні переду-
мови інтерпретуються як єдина архітектура перетворення неви-
значеності на керований об’єкт бюджетної політики. Тобто пред-
метом оцінки є не тільки наявність певного звіту чи комітету, а 
якість зв’язків між трьома контурами: виникненням ризику, його 
бюджетною консолідацією та зовнішньою підзвітністю [29]. Са-
ме ці зв’язки визначають, чи стає ризик інформацією для рішен-
ня, чи залишається латентною загрозою, що матеріалізується 
зненацька. 
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Узагальнюючи викладене, доцільно наголосити, що інститу-
ційна архітектура управління фіскальними ризиками повинна 
оцінюватися не за формальною наявністю окремих елементів, а 
за здатністю забезпечити повний цикл ризикового рішення. Цей 
цикл охоплює раннє виявлення ризику, його кількісну оцінку, 
співвіднесення з допустимим рівнем фіскальної експозиції, санк-
ціонування або відхилення ризикової операції, бюджетне резер-
вування, подальший моніторинг і публічне пояснення відхилень. 
Якщо хоча б одна з цих ланок випадає, система починає функці-
онувати селективно: ризики або фіксуються без наслідків для 
бюджету, або потрапляють у бюджет без належного аналізу, або 
розкриваються запізно, коли простір для реагування вже звуже-
ний. Саме тому організаційні та інституційні передумови слід ро-
зглядати як механізм перетворення фіскальної невизначеності на 
об’єкт цілеспрямованого державного управління, а не лише на 
предмет аналітичного спостереження. 

Отже, організаційні та інституційні передумови управління 
ризиками слід оцінювати не за формальною наявністю окремих 
структур, а за здатністю забезпечити повний цикл ризикового 
рішення — від раннього виявлення до бюджетного наслідку і по-
дальшої підзвітності. Якщо хоча б одна з цих ланок випадає, сис-
тема починає функціонувати вибірково: ризик або фіксується без 
наслідків для бюджету, або потрапляє в бюджет без належного 
аналізу, або стає предметом звітування вже після втрати просто-
ру для реагування. Саме тому управління фіскальними ризиками 
є не периферійною технікою бюджетного адміністрування, а фо-
рмою інституційного самозахисту держави від власної фіскальної 
короткозорості. 

У підсумку організаційні та інституційні передумови управ-
ління ризиками у публічних фінансах слід зводити до кількох 
взаємопов’язаних вимог. По-перше, ризики мають бути класифі-
ковані не тільки за джерелом, а й за каналом впливу на бюджет, 
горизонтом прояву та інституційним owner’ом. По-друге, вияв-
лення ризиків повинно бути децентралізованим, але їх консолі-
дація, методологія, погодження та включення в бюджетну полі-
тику — централізованими. По-третє, кожне прийняття значущого 
ризику повинно мати правову процедуру, фіскальне обґрунту-
вання, резервний або коригувальний механізм і формат парламе-
нтського або публічного розкриття. По-четверте, системі потрібні 
незалежні зовнішні інституції, спроможні запобігати політично-
му замовчуванню ризиків. По-п’яте, управління ризиками повин-
но охоплювати не лише звичні макроекономічні й гарантійні ри-
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зики, а й державні підприємства, державно-приватне партнерст-
во, кліматичні, воєнні та повільні структурні загрози. Лише за та-
кої конфігурації фіскальний ризик перестає бути «неприємною 
несподіванкою» бюджету і стає об’єктом системного управління, 
що підсилює фіскальну стійкість, довіру до бюджетної політики 
та спроможність держави діяти під час кризи без втрати стратегі-
чної траєкторії. 
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Н а т а л і я  Р У Д И К  

 
Р О З Д І Л  3   

ОРГАНІЗАЦІЯ АУДИТУ РЕЗУЛЬТАТІВ  
У БЮДЖЕТУВАННІ  

3.1. Побудова системи аудиту  
результатів та результативності виконавців  

у бюджетуванні 

У міжнародній практиці державного управління важливою те-
нденцією є підвищена увага з боку урядів та парламентів не лише 
до забезпечення цільового витрачання бюджетних коштів, а й до 
обґрунтованості цих витрат з точки зору їх ефективності. Найбі-
льшою міжнародною структурою у сфері державного аудиту є 
Міжнародна організація вищих аудиторських установ (INTOSAI). 
Організація об’єднує вищі аудиторські установи (або аудиторські 
палати) країн — членів ООН; членами організації є понад 180 
країн світу. Найважливішим із міжнародних стандартів держав-
ного аудиту вищих органів фінансового контролю є ISSAI 100 
(«Основні принципи державного аудиту») [1], згідно з яким дер-
жавний аудит включає фінансовий аудит, аудит діяльності (ефек-
тивності) та аудит відповідності. Організація аудиту результатів 
включає структурований багатоетапний процес, призначений для 
перевірки достовірності фінансових результатів та забезпечення 
належного використання бюджетних ресурсів. Сучасні тенденції 
розвитку публічного управління свідчать про трансформацію 
традиційного фінансового контролю в напрямі оцінювання ре-
зультативності використання бюджетних ресурсів. Під час роз-
робки аудиту ефективності існували різні тлумачення цієї конт-
рольної діяльності: аудит ефективності, операційний аудит, аудит 
співвідношення ціни та якості (VFM-аудит). Наразі загальноп-
рийнятою є назва — «аудит ефективності», яка закріплена в між-
народних стандартах вищих органів аудиту INTOSAI. У главі 4 
Лімської декларації керівних принципів контролю зазначено, що, 
крім фінансового аудиту, проводиться аудит діяльності (ефекти-
вності), метою якого є визначення економічності, ефективності та 
результативності державного управління [2; 3]. Окрім Лімської 
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декларації, аудит ефективності на міжнародному рівні представ-
лений у системі документів вищих органів фінансового контро-
лю, наведених у таблиці 3.1. 

 
Таблиця 3.1 

АУДИТ ЕФЕКТИВНОСТІ У МІЖНАРОДНІЙ НОРМАТИВНО-ПРАВОВІЙ БАЗІ 

Міжнародний 
стандарт Статус Обґрунтування 

1 2 3 

ISSAI 100 «Ос-
новні принципи 
аудиту публіч-
ного сектору» 

Чинний Стандарт встановлює фундаментальні прин-
ципи публічного аудиту, окреслює його мету, 
місце у системі демократичного врядування 
та взаємозв’язок із конституційним мандатом 
вищих органів аудиту. У ньому публічний 
аудит визначається як систематичний і 
об’єктивний процес отримання та оцінюван-
ня доказів щодо відповідності предмета ау-
диту встановленим критеріям, спрямований 
на зміцнення підзвітності, прозорості та на-
лежного управління державними ресурсами. 

ISSAI 300 «Ос-
новні принципи 
аудиту ефекти-
вності» 

Чинний Стандарт визначає концептуальні засади ау-
диту ефективності та формує принципову ос-
нову для розроблення або прийняття націо-
нальних стандартів у цій сфері. У ньому 
деталізуються положення ISSAI 100 у кон-
тексті аудиту ефективності, забезпечується 
єдине міжнародне розуміння його природи, 
цілей і методології. 

ISSAI 3000 
«Посібник з ос-
нов аудиту ефе-
ктивності» 

Чинний Стандарт розширює фундаментальні поло-
ження ISSAI 100 і принципи ISSAI 300, адап-
туючи їх до специфіки аудиту ефективності. 
Встановлює обов’язкові професійні вимоги 
до здійснення аудиту ефективності в публіч-
ному секторі та застосовується в межах Рам-
кової структури професійних проголошень 
INTOSAI (далі — INTOSAI IFPP). 

ISSAI 3100 
«Керівництво 
щодо основних 
принципів ау-
диту ефектив-
ності» 

Втратив 
чинність 

Методичний документ INTOSAI. Є історич-
но-методичною основою для ISSAI 300 і 
ISSAI 3000. Містив узагальнені настанови 
щодо ключових принципів аудиту ефектив-
ності та формував спільне розуміння високої 
якості такої діяльності серед вищих органів 
аудиту. Має рекомендаційний характер і не 
встановлює обов’язкових норм. 

 



120 

Закінчення табл. 3.1 

Міжнародний 
стандарт Статус Обґрунтування 

1 2 3 

ISSAI 3000 
«Стандарти та 
рекомендації 
щодо аудиту 
ефективності на 
основі аудитор-
ських стандар-
тів INTOSAI та 
практичного 
досвіду» 

Втратив 
чинність 

Методичний документ, який містив практич-
ні настанови щодо організації та проведення 
аудиту ефективності у державному секторі. 
Документ мав рекомендаційний характер і 
позиціонувався як прикладний інструмент 
професійного розвитку, а не як жорсткий но-
рмативний стандарт. 

GUID 3920 
«Процес аудиту 
ефективності» 

Чинний Методичний документ INTOSAI, що надає 
практичні рекомендації щодо застосування 
вимог ISSAI 3000 у межах повного циклу ау-
диту ефективності. Документ було затвер-
джено у 2016 р. як ISSAI 3200, а після впро-
вадження IFPP перейменовано на GUID 3920 
(редакційні зміни — 2019 р.). Має допоміж-
ний, необов’язковий характер і спрямований 
на підтримку професійного судження ауди-
тора. 

ISSAI 3200 
«Практичне ке-
рівництво щодо 
впровадження 
аудиту ефекти-
вності» 

Чинний Методичний документ INTOSAI, який дета-
лізує порядок реалізації вимог ISSAI 3000 та 
є практичним інструментом для організації й 
проведення аудиту ефективності. Має реко-
мендаційний характер і спрямований на підт-
римку професійного судження аудитора при 
застосуванні обов’язкових вимог стандарту. 

Джерело: систематизовано автором на основі досліджених даних [4]. 
 
Деталізуємо поле дії кожного зазначеного в таблиці 3.1 стан-

дарту та керівництва. ISSAI 100 «Основні принципи аудиту дер-
жавного сектору» структурує публічний аудит за трьома основ-
ними видами: фінансовим аудитом, аудитом ефективності та 
аудитом відповідності, закладаючи для них спільні методологічні 
засади. Він також визначає ключові елементи аудиторського 
процесу (аудитор, відповідальна сторона, користувачі звіту, пре-
дмет і критерії аудиту, типи завдань, рівні впевненості), що за-
безпечують концептуальну цілісність аудиторської діяльності. 
Окремий розділ присвячено організаційним вимогам до вищих 
органів аудиту, зокрема етичним засадам, незалежності, системі 
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управління якістю та управлінню компетентністю персоналу. 
Значну увагу приділено загальним принципам аудиту (професій-
ний скептицизм, суттєвість, аудиторський ризик, документуван-
ня, комунікація), а також принципам, пов’язаним із етапами ау-
диторського процесу — плануванням, виконанням, формуванням 
висновків, звітуванням і подальшим моніторингом. У цілому 
ISSAI 100 виконує роль методологічної основи всієї системи ста-
ндартів INTOSAI, забезпечуючи уніфікацію підходів до держав-
ного аудиту, формування професійної незалежності аудиторів та 
підвищення довіри до результатів аудиту в публічному секторі. 
Документ має рамковий характер і слугує концептуальним підґ-
рунтям для розроблення національних стандартів аудиту або без-
посереднього застосування міжнародних стандартів ISSAI.  

ISSAI 300 «Основні принципи аудиту ефективності» є фунда-
ментальним документом у системі INTOSAI, який визначає кон-
цептуальні засади аудиту ефективності та формує принципову 
основу для розроблення або прийняття національних стандартів у 
цій сфері. Даний стандарт деталізує положення ISSAI 100 та кон-
кретизує їх у контексті аудиту ефективності, забезпечуючи єдине 
міжнародне розуміння його природи, цілей і методології. У до-
кументі аудит ефективності визначається як незалежне, 
об’єктивне та надійне дослідження того, чи здійснюються держа-
вні програми, системи, операції або організації відповідно до 
принципів економності, ефективності та результативності (з англ. 
economy, efficiency, effectiveness — «3E», де economy — економ-
ність (або економічність), efficiency — ефективність, effectiveness 
— результативність), а також чи існує потенціал для їх удоскона-
лення. Основною метою такого аудиту є конструктивне сприяння 
підвищенню якості державного управління, зміцненню підзвітно-
сті та прозорості. ISSAI 300 структуровано за трьома блоками: 

1. аудиту ефективності (визначення, цілі, принципи «3E», 
сфера застосування); 

2. загальні принципи (визначення цілей, підходу, критеріїв, 
управління ризиком, комунікація, професійне судження, якість, 
суттєвість, документування); 

3. принципи, пов’язані з етапами аудиторського процесу 
(планування, проведення, звітування, подальший моніторинг). 

Особливістю документа є принциповий, а не процедурний ха-
рактер вимог: ISSAI 300 не встановлює детальних операційних 
правил, а окреслює базові орієнтири для формування професійно-
го підходу. Значну увагу приділено вибору аудиторського підходу 
(системно-, результат- або проблемно-орієнтованого), обґрунту-
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ванню критеріїв, забезпеченню достатності та належності доказів, 
а також збалансованості й переконливості аудиторського звіту. 
ISSAI 300 виконує роль концептуальної платформи для аудиту 
ефективності, забезпечуючи методологічну узгодженість діяльно-
сті вищих органів аудиту та створюючи основу для застосування 
більш деталізованих стандартів (зокрема ISSAI 3000-3899). 

ISSAI 3000 «Посібник з основ аудиту ефективності» є міжна-
родним стандартом, що встановлює обов’язкові професійні вимо-
ги до здійснення аудиту ефективності в публічному секторі та за-
стосовується в межах Рамкової структури професійних 
проголошень INTOSAI (IFPP). Стандарт має нормативний харак-
тер: у разі його прийняття вищим органом аудиту кожна вимога 
(«shall») підлягає обов’язковому виконанню. Документ розвиває 
фундаментальні положення ISSAI 100 і принципи ISSAI 300, 
адаптуючи їх до специфіки аудиту ефективності. Аудит ефектив-
ності аналогічно визначається як незалежне, об’єктивне та надій-
не дослідження того, чи державні програми, системи, операції 
або організації імплементуються відповідно до принципів еконо-
мності, ефективності та результативності («3E»), а також чи іс-
нують перспективи для їх покращення. ISSAI 3000 структуровано 
за логікою аудиторського процесу та включає: 

1. загальні вимоги (незалежність, етика, визначення користу-
вачів і відповідальних сторін, предмет аудиту, критерії, ризики, 
суттєвість, якість, професійний скептицизм, документування, ко-
мунікація); 

2. вимоги до стадій аудиторського процесу (відбір тем, плану-
вання, проведення, звітування, подальший моніторинг). 

Особливістю стандарту є акцент на чіткому формулюванні ау-
диторських цілей і питань, виборі підходу (результат-
орієнтованого, проблемно-орієнтованого або системно-
орієнтованого), обґрунтуванні критеріїв аудиту та управлінні ау-
диторським ризиком. Значну увагу приділено якості доказової 
бази (достатності та належності доказів), аналітичному процесу 
формування висновків і розробленню конструктивних рекомен-
дацій. Стандарт встановлює вимоги до змісту аудиторського зві-
ту: він має бути всебічним, переконливим, своєчасним, зрозумі-
лим і збалансованим, із чітким зв’язком між цілями, критеріями, 
висновками та рекомендаціями. Також передбачено 
обов’язковість надання об’єкту аудиту можливості прокоменту-
вати результати до оприлюднення звіту та здійснення подальшо-
го моніторингу виконання рекомендацій. Отже, ISSAI 3000 фор-
мує методологічну та процедурну основу аудиту ефективності, 
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спрямовану на підвищення результативності публічного управ-
ління, зміцнення підзвітності та забезпечення корисності ауди-
торської діяльності для суспільства. 

ISSAI 3100 «Керівництво щодо основних принципів аудиту 
ефективності» є методичним документом INTOSAI, який містив 
узагальнені настанови щодо ключових принципів аудиту ефекти-
вності та формував спільне розуміння високої якості такої діяль-
ності серед вищих органів аудиту. Документ мав рекомендацій-
ний характер і не встановлював обов’язкових норм. Стандарт 
визначав аудит ефективності як незалежне й об’єктивне дослі-
дження державних програм, систем або організацій з позицій 
економності, ефективності та результативності (3E), спрямоване 
на сприяння поліпшенню управління. Основна увага приділялася 
двом ключовим питанням: чи здійснюються «правильні речі» та 
чи здійснюються вони «правильним способом». Документ струк-
турувався за логікою аудиторського процесу: визначення та цілі 
аудиту, відбір тем, планування, проведення, звітування, подаль-
ший моніторинг, а також система контролю якості. Значну увагу 
було приділено вибору підходу до аудиту (результат-
орієнтованого, проблемно-орієнтованого або системно-
орієнтованого), формуванню чітких аудиторських питань, обґру-
нтуванню критеріїв та забезпеченню достатності й належності 
доказової бази. Особливістю ISSAI 3100 було наголошення на 
професійному судженні аудитора, гнучкості методології та необ-
хідності врахування національного мандату ВОА. Документ під-
креслював важливість належної комунікації з об’єктом аудиту, 
збалансованості звіту, конструктивності рекомендацій та здійс-
нення подальшого моніторингу виконання рекомендацій. У по-
дальшому положення ISSAI 3100 були інтегровані та розвинуті в 
системі сучасних стандартів ISSAI 300 і ISSAI 3000, у зв’язку з 
чим документ було відкликано. Таким чином, ISSAI 3100 має іс-
торико-методологічне значення як етап становлення нормативної 
бази аудиту ефективності в межах INTOSAI. 

ISSAI 3000 «Стандарти та рекомендації щодо аудиту ефектив-
ності на основі аудиторських стандартів INTOSAI та практичного 
досвіду» був інтегрований в оновлену систему стандартів ISSAI 
300 та ISSAI 3000 в межах INTOSAI (IFPP). Документ мав реко-
мендаційний характер і був прикладним інструментом професій-
ного розвитку. Стандарт був розроблений на основі ITOSAI 
Auditing Standards та узагальненого досвіду вищих органів ауди-
ту різних країн.  Його метою було: 

1. описати концептуальні засади аудиту ефективності; 
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2. надати практичні рекомендації щодо управління та здійс-
нення таких аудитів; 

3. створити основу для формування належної методології та 
професійної підготовки аудиторів. 

Документ структуровано за логікою повного аудиторського 
циклу та складається з п’яти частин: 

 концептуальні основи аудиту ефективності; 
 застосування загальних принципів державного аудиту до 

аудиту ефективності; 
 стандарти та рекомендації щодо планування; 
 стандарти та рекомендації щодо проведення аудиту; 
 вимоги до звітування та подальшого моніторингу.  
Змістовно стандарт ґрунтується на концепції «3E» — економ-

ності, ефективності та результативності — та розглядає аудит як 
незалежне дослідження діяльності органів державної влади з ме-
тою підвищення якості управління та зміцнення публічної підзві-
тності. Значну увагу приділено формулюванню аудиторських пи-
тань, вибору методології, роботі з доказами, аналізу причинно-
наслідкових зв’язків, а також взаємозв’язку аудиту ефективності 
з оцінюванням програм (program evaluation) та системами вимі-
рювання результативності. Особливістю ISSAI 3000 (withdrawn) є 
його міждисциплінарний характер: документ підкреслює викори-
стання інструментарію соціальних наук, необхідність професій-
ного судження аудитора та гнучкість методів залежно від кон-
тексту. Він також містить розширені додатки щодо критеріїв 
аудиту, доказової бази, комунікації, ІТ-аспектів та екологічного 
виміру аудиту. 

GUID 3920 «Процес аудиту ефективності». Структурно доку-
мент організовано відповідно до етапів аудиторського процесу: 
планування, проведення, звітування та подальший моніторинг. У 
вступі підкреслюється, що GUID 3920 слід застосовувати разом із 
ISSAI 100, ISSAI 300 та ISSAI 3000 для належного розуміння 
концептуальних і нормативних засад аудиту ефективності. У час-
тині планування детально розкрито процедури відбору тем на ос-
нові стратегічного планування, оцінки ризиків і суттєвості, ви-
значення аудиторських цілей і питань, встановлення критеріїв, 
вибору методів збору доказів та управління аудиторським ризи-
ком. Особливу увагу приділено розробленню «матриці дизайну 
аудиту», що забезпечує логічний зв’язок між цілями, питаннями, 
критеріями, методами та очікуваними висновками. Розділ прове-
дення аудиту конкретизує вимоги щодо отримання достатніх і 
належних доказів, їх оцінювання (релевантність, валідність, на-



125 

дійність), формування аудиторських знахідок, визначення при-
чин і наслідків відхилень від критеріїв, а також вироблення об-
ґрунтованих висновків із застосуванням професійного судження. 
Підкреслюється, що докази в аудиті ефективності зазвичай мають 
переконливий, а не абсолютний характер. У частині звітування 
визначено вимоги до змісту, структури та якості аудиторського 
звіту: він має бути всебічним, переконливим, своєчасним, зрозу-
мілим і збалансованим, із чітким зв’язком між критеріями, дока-
зами, знахідками, висновками та рекомендаціями. Заключний ро-
зділ присвячено follow-up, що розглядається як невід’ємний 
елемент підвищення впливу аудиту та оцінювання реалізації ре-
комендацій. Отже, GUID 3920 виконує функцію практичного ін-
струментарію для реалізації стандарту ISSAI 3000, забезпечуючи 
методологічну узгодженість і логічну послідовність аудиту ефек-
тивності — від стратегічного відбору тем до оцінювання впливу 
результатів аудиту. 

ISSAI 3200 «Практичне керівництво щодо впровадження ау-
диту ефективності» є методичним документом INTOSAI. У всту-
пній частині наголошується, що ISSAI 3200 слід розглядати у 
взаємозв’язку з ISSAI 100, ISSAI 300 та ISSAI 3000, оскільки він 
пояснює, як практично реалізувати їхні концептуальні та норма-
тивні положення. Структура документа відповідає логіці повного 
аудиторського циклу: планування, проведення, звітування та по-
дальший моніторинг (follow-up). У цілому ISSAI 3200 виконує 
роль практичної методологічної рамки, що забезпечує систем-
ність, логічну послідовність і якість аудиту ефективності, сприя-
ючи зміцненню підзвітності та результативності публічного 
управління. 

За нормативно-правовою основою послідовним є практичне 
імплементування аудиту ефективності. В умовах програмно-
цільового бюджетування та орієнтації на досягнення стратегіч-
них цілей державної політики зростає значення аудиту діяльності 
(ефективності) (performance audit) як інструменту підвищення 
якості управлінських рішень. Відповідно до найновіших підходів, 
викладених у Звіті про стан публічного сектору світу за 2025 рік 
[5], вищі органи аудиту (далі — ВОА) дедалі активніше здійс-
нюють оцінку не лише законності та достовірності фінансової 
звітності, а й економності, ефективності та результативності дія-
льності державних органів, зокрема у сфері реалізації бюджетних 
програм. Такий підхід забезпечує перехід від контролю витрат до 
оцінювання досягнутих результатів. Аудит ефективності, як за-
значає Звіт про стан публічного сектору світу за 2025 рік, — це 
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тип аудиту, що проводиться вищими органами аудиту (SAIs), 
який оцінює економність, ефективність та результативність дер-
жавних операцій і державних витрат. Він виходить за рамки тра-
диційних фінансових аудитів та аудитів відповідності, щоб оці-
нити, наскільки ефективно державні програми досягають своїх 
цільових результатів, зокрема тих, що пов’язані з Цілями сталого 
розвитку (ЦСР). Системи аудиту ефективності — це інтегровані 
структури, розроблені для оцінювання ефективності, результати-
вності та економності організацій публічного сектору, хоча їх 
впровадження залишається суперечливим і зіштовхується зі зна-
чними структурними труднощами.  

Барзелай М. у своїх дослідженнях зазначає, що аудит ефекти-
вності в концептуальному вимірі є радше «не зовсім коректною 
назвою для оціночної діяльності», при цьому підходи країн 
OECD до його впровадження істотно відрізняються [6]. Водночас 
Келлс С. виокремлює сім усталених критичних зауважень щодо 
аудиту ефективності, серед яких «антиінноваційність», «послуш-
ність» і «порожній ритуал», що засвідчує необхідність ретельно-
го інституційного проєктування цієї форми контролю [7]. Гатрі 
Дж. характеризує аудит ефективності як «піддатливий соціаль-
ний конструкт, а не остаточну технологію оцінювання ефектив-
ності», що свідчить про множинність і суперечливість підходів 
до його трактування в різних контекстах [8]. 

Аудит ефективності широко використовується в державному 
управлінні для підвищення ефективності та підзвітності, але до-
кази його результативності неоднозначні та залежать від того, як 
зацікавлені сторони сприймають процес аудиту. Опитування 353 
норвезьких державних службовців показало, що більшість 
сприймає аудит ефективності як корисний, особливо коли вони 
погоджуються з критеріями аудиту, можуть впливати на процес і 
вважають, що він сприяє підзвітності та покращенню діяльності 
[9]. Однак подальше дослідження 353 респондентів показало, що, 
хоча суб’єкти аудиту повідомляли про використання звітів для 
покращень, вони також сприймають ці звіти як незбалансовані, 
що свідчить про те, що внесок у покращення «менш очевидний, 
ніж здається». Довіра залишається проблематичною: польове до-
слідження, проведене Австралійським національним аудиторсь-
ким управлінням, показало, що «проблеми незалежності аудито-
ра, технічної компетентності та сприйняття корисності аудиту 
продовжують обмежувати довіру до аудиту ефективності» [10]. 
База наукових доказів засвідчує широке застосування аудиту 
ефективності та його вагомий вплив у різних управлінських і ін-
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ституційних контекстах. Так, Лю Ю. [11] визначає аудит ефекти-
вності як одну з ключових функцій вищих органів аудиту у світі, 
підкреслюючи, що його зміст поступово зміщується від контро-
лю за використанням коштів до оцінювання реалізації державної 
політики та управління проєктами. Дрегушін К.-П. та інші [12] 
розглядають аудит ефективності як важливий інструмент забез-
печення обґрунтованої впевненості щодо належного управління 
державними фінансовими ресурсами. Новітні емпіричні дослі-
дження також підтверджують практичну значущість цього виду 
аудиту. Зокрема, Сетянінгрум Д. та інші [13], спираючись на ре-
зультати аналізу 180 об’єктів аудиту в міністерствах та органах 
місцевої влади Індонезії, доводять, що аудит ефективності може 
забезпечувати високі показники якості та формувати суттєві по-
зитивні ефекти, зокрема сприяти вдосконаленню стратегічного 
планування, посиленню внутрішнього контролю та інституціона-
лізації управлінських практик. Водночас Сембієва Л. та інші [14] 
демонструють можливості застосування аудиту ефективності для 
оцінювання результативності бюджетних інвестицій, тоді як Сарі 
Д. А. та інші [15] обґрунтовують його корисність у процесі оці-
нювання реалізації ЦСР у країнах з обмеженими ресурсами. 

Загалом вплив аудиту ефективності значною мірою залежить 
від організаційного контексту та сприйняття зацікавлених сторін. 
Аудит результатів бюджетування організовано за допомогою кі-
лькох моделей, що поєднують внутрішніх аудиторів та незалежні 
ВОА, причому країни з найкращими показниками застосовують 
підходи до аудиту ефективності, які оцінюють як відповідність 
вимогам, так і співвідношення ціни та якості. Мухамедьярова Л. 
визначає, що аудиторські установи організовані або як внутрішні 
аудитори, або як незалежні ВОА; при цьому дослідження розгля-
дає, як структуровані різні моделі аудиту в різних країнах [16]. 
Бучек Й. акцентує, що організація аудиту відрізняється залежно 
від галузі, аналізуючи доходи державного бюджету, майно, підп-
риємства та фонди як окремі сфери аудиту, кожна з яких має різ-
ні організаційні фокуси [17]. Мухамедьярова Л. відзначає неод-
нозначність аудиту результатів у бюджетуванні, адже ВОА часто 
відповідають встановленим стандартам, однак щодо виявлених 
результатів аудиту уряди не вживають належних заходів, тому 
законодавчий нагляд нерідко залишається недостатнім [16]. 

Однак підходи до визначення та структурного наповнення да-
ної дефініції різняться залежно від підходів, зокрема практично-
прикладного, теоретико-методичного, законодавчо-
нормативного. Окремої уваги потребує локалізація дослідження, 
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адже організація аудиту результатів у бюджетуванні буде зале-
жати від рівня фінансової системи, на якому він реалізується. 
Так, численні джерела демонструють послідовний консенсус що-
до організації аудиту. Браєрс М. та Херст М. у своєму дослі-
дженні детально розглядають, як бюджетна інформація викорис-
товується для оцінювання ефективності, зосереджуючись на 
стилі керівництва. Відзначається, як інформація впливає на на-
пруженість на роботі, стосунки на роботі та навіть поведін-
ку [18]. Автори зазначають, що дослідження часто є розрізнени-
ми, з великою кількістю статистичних даних, але з менш 
обґрунтованою теорією, яка б пов’язувала все в єдине ціле. Вони 
також досліджують фактори, які впливають на використання бю-
джету керівниками. 

Будко О. визначає чотири основні етапи аудиту: організацій-
ний, підготовчий (плановий), технологічний та кінцевий (резуль-
тативний) [19]. Підготовчий етап включає збір інформації про фі-
нансово-господарську діяльність, аналіз економічних показників, 
визначення рівнів суттєвості, оцінювання систем внутрішнього 
контролю та розроблення планів і програм аудиту. Щодо бюджет-
них установ, то Парушина Н. наголошує, що організація аудиту 
вимагає розподілу повноважень між учасниками бюджетного про-
цесу та встановлення локальних правил для роботи аудитора [20]. 
Мілоєвич І. у своїх дослідженнях концентрує увагу на тому, що 
бюджетний аудит — це інструмент забезпечення бюджетної дис-
ципліни та запобігання порушенням, а його ефективність залежить 
від завдання, обсягу та організації [21]. Основні організаційні пи-
тання — призначення, обсяг та організація — фундаментально ви-
значають ефективність і результативність аудиту. 

Світова практика аудиту ефективності на макрорівні еволюці-
онувала від аудиту, орієнтованого на перевірку дотримання вста-
новлених вимог, до оцінювання економічності, ефективності та 
результативності програм і установ публічного сектору. Його 
предметне поле охоплює широкий спектр напрямів, зокрема ана-
ліз систем, адміністративних процесів, державної політики та ем-
пірично обґрунтованих аудиторських досліджень. При цьому в 
межах аудиту ефективності застосовуються як якісні, так і кількі-
сні методи, а стандарти якості акцентують на об’єктивності, ре-
тельності та достовірності аудиторських процедур і висновків. 
Водночас оприлюднені аудиторські звіти нерідко зберігають кон-
трольну спрямованість, попри те, що сучасний аудиторський 
дискурс дедалі більше наголошує на оцінюванні результатів. 
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Емпіричні свідчення щодо дієвості аудиту ефективності варі-
юються залежно від інституційного контексту. Дослідження, 
проведені в Румунії та Австралії, фіксують позитивний вплив ау-
диту ефективності на підвищення економічності, ефективності та 
результативності діяльності, причому значна увага парламентсь-
ких інституцій до аудиторських рекомендацій сприяє вжиттю ко-
ригувальних заходів з боку об’єктів аудиту [22; 23]. Разом із тим 
ширші міжнародні дані засвідчують, що аудит ефективності за-
лишається складним і багатовимірним явищем, у межах якого 
зберігається напруженість між функцією підзвітності та цілями 
підвищення результативності. Серед непередбачуваних наслідків 
виокремлюють ризик перетворення аудиту на ритуалізовану 
практику, що не забезпечує реальних покращень, а також можли-
вість підриву суспільної довіри. 

Найбільш дієвим аудит ефективності виявляється, ймовірно, в 
умовах інституційної зрілості, за наявності сильного парламент-
ського нагляду, повноцінного прийняття аудиторами результато-
орієнтованого підходу, використання систематичних методів 
аналізу та достатнього політичного простору для незалежної кри-
тики. Водночас до ключових проблем належать необхідність збе-
реження незалежності аудиторів за умов прагнення впливати на 
управлінські рішення, ресурсні обмеження, політичні бар’єри для 
критичного аналізу державної політики, а також розрив між на-
мірами, сформованими на неформальному або внутрішньому рі-
вні, та практикою підготовки звітності на рівні безпосереднього 
представлення результатів. 

З огляду на це уряди потребують об’єктивних та зовнішніх 
поглядів на формулювання, впровадження та оцінювання полі-
тики, а також її результатів. Коли ті, хто відповідає за оціню-
вання успіхів і невдач, є тими ж, хто розробив відповідну про-
граму або бюджет, може існувати ризик того, що оцінювання 
стане адміністративним завданням або призведе до упередже-
них результатів. Програми, які мають політичну вагу або вра-
ховують потреби громадян, можуть стати інституціоналізова-
ними, навіть якщо вони неефективні, недієздатні та дорогі. 
Вищі органи аудиту сприяють створенню більш надійної бази 
доказів, доповнюючи оцінювання, яке проводить уряд, зовніш-
німи оцінками. Їхній зовнішній нагляд, розуміння та передба-
чення стають ще більш актуальними з огляду на брак довіри та 
зростаючу нетерпимість до марнування і зловживання держав-
ними ресурсами. На цьому етапі безсумнівно має функціонува-
ти незалежний вищий орган аудиту. Так, OECD [24; 25] визна-
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чає, що Вищий орган аудиту (SAI, далі — ВОА), або націона-
льний орган аудиту, виконує незалежну та технічну функцію 
зовнішнього аудиту публічного сектору, яка зазвичай закріп-
лена в конституції країни або визначена вищим законодавчим 
органом. ВОА відповідає за нагляд і притягнення уряду до від-
повідальності за використання державних ресурсів разом із за-
конодавчою владою та іншими наглядовими органами. ВОА 
мають різні моделі та інституційні механізми взаємодії із зако-
нодавчою, виконавчою та судовою владою. Якщо роль зовніш-
нього аудиту державного сектору виконує більше одного орга-
ну, ВОА зазвичай визначається як орган, що має найсильніші 
конституційні гарантії незалежності. INTOSAI у своїх підхо-
дах зазначає, що відповідно до статусу незалежних зовнішніх 
органів ВОА потребують повної свободи дій і достатньо ши-
роких повноважень [1]. Для забезпечення експертної оцінки та 
достовірних висновків щодо використання і управління держа-
вними ресурсами ВОА повинні мати доступ до всіх відповід-
них документів, працювати на місці та відстежувати виконання 
висновків об’єктами, що перебувають під аудитом [26]. Для 
того щоб ВОА міг ефективно притягнути уряд до відповідаль-
ності за управління державними ресурсами, він повинен діяти 
на основі фундаментальних принципів незалежності, прозоро-
сті та підзвітності, етики і контролю якості. Незалежний та 
професійний ВОА повинен дотримуватися принципів, яких він 
очікує від об’єктів публічного сектору, що підлягають аудиту, 
щоб бути прикладом для інших. Генеральна Асамблея ООН 
наголосила на доданій цінності вищих установ аудиту у Резо-
люції 69/228 від 19 грудня 2014 року: «Сприяння та зміцнення 
ефективності, підзвітності, результативності та прозорості 
державного управління шляхом зміцнення вищих установ ау-
диту» [27]. Цей акт ґрунтується на Резолюції A/66/209 від гру-
дня 2011 року та підкреслює зв’язок між ефективним, підзвіт-
ним і прозорим державним управлінням та впровадженням 
міжнародно узгоджених цілей розвитку. Важливо підкреслити, 
що саме ВОА сприяють формулюванню, впровадженню та 
оцінюванню політики менеджменту публічного сектору. Ана-
ліз організаційної структури вищих органів контролю в різних 
країнах показав, що в усіх країнах створено спеціалізовані ор-
гани для контролю за бюджетними витратами, які не є одноти-
пними та залежать від форм правління і державного устрою 
країни. Основні з них представлені в таблиці 3.2. 
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Таблиця 3.2 
СПЕЦІАЛІЗОВАНІ УСТАНОВИ З МОНІТОРИНГУ  

ВИКОРИСТАННЯ БЮДЖЕТНИХ КОШТІВ У ЗАРУБІЖНИХ КРАЇНАХ 

Орган контролю за бюджетом Країни 

1 2 

Органи державного бухгал-
терського обліку 

Швеція, Норвегія, Швейцарія, Монако, Че-
хія, Ізраїль, Чилі, Колумбія, Литва, Саудівсь-
ка Аравія, Албанія, Молдова, Індонезія, Йор-
данія, Монголія, Афганістан. 

Рахункова палата (Вища ко-
нтрольна палата) 

Франція, Італія, Словенія, Аргентина, Руму-
нія, Алжир, Туніс, Марокко, Гвінея, Гаїті. 

Окрема публічна особа Австралія, Ірландія, Велика Британія, Данія, 
Канада, Фінляндія, Естонія, Латвія, Хорватія, 
Таїланд, Південна Африка, Індія, Єгипет, 
Пакистан, Нігерія. 

Рахункові трибунали Бразилія, Уругвай, Португалія. 

Генеральне аудиторське 
управління, очолюване од-
ноосібним аудитором 

Велика Британія, Канада, Єгипет, Пакистан, 
Південна Африка, Індія. 

Рахунковий суд Німеччина, Казахстан, Іспанія, Люксембург, 
Нідерланди, Киргизстан. 

Департамент контролю пуб-
лічних видатків 

Малі, Маврикій. 

Аудиторські палати Японія. 

Державні генеральні інспек-
ції 

Бурунді, Філіппіни. 

Контрольні палати Грузія, Польща. 

Підрозділи бухгалтерського 
обліку у складі Верховного 
Суду 

Конго, Греція. 

Департамент бухгалтерсько-
го обліку Міністерства зако-
рдонних справ 

Лаос, Камбоджа, Екваторіальна Гвінея. 

Джерело: систематизовано автором на основі досліджених даних [4]. 
 
Головною відмінною рисою звітів та висновків аудиту ефек-

тивності є те, що ВОА, окрім критичних зауважень, повинні на-
давати рекомендації щодо підвищення ефективності використан-
ня публічних ресурсів. У практиці проведення аудиту 
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ефективності існують різні підходи до елементного складу ауди-
ту ефективності. ВОА повинні усвідомлювати роль, яку вони ві-
діграють або можуть відігравати, та бути готовими виконувати 
цю роль шляхом стратегічного планування, ефективного управ-
ління ресурсами та забезпечення якості й своєчасності своєї ро-
боти. Незалежно від того, чи зберігають ВОА підхід, орієнтова-
ний на дотримання вимог і контроль, імплементований INTOSAI, 
чи зосереджуються на оцінюванні та співвідношенні ціни і якості 
в локалізованій політиці країни, головним залишається досягнен-
ня системності між економічністю, ефективністю та результатив-
ністю, а також справедливістю — ступенем доступності послуг 
для населення. Саме тому питання аудиту ефективності та побу-
дови системи результатів і результативності виконавців у бюдже-
туванні має соціально-економічні наслідки. На рис. 3.1 представ-
лено систему проведення аудиту ефективності бюджетних 
виконавців.  

Головною відмінною рисою звітів та висновків аудиту ефек-
тивності є те, що інспектори, окрім критичних зауважень, повин-
ні надавати рекомендації щодо підвищення ефективності викори-
стання державних ресурсів. У практиці проведення аудиту 
ефективності існують різні підходи до елементного складу ауди-
ту ефективності. У стандартах ISSAI 300 оцінювання економнос-
ті базується на аналізі використаних публічних ресурсів (вхідних 
ресурсів). Ефективність характеризується співвідношенням вико-
ристаних публічних ресурсів (вихідних ресурсів) і короткостро-
кових результатів (первинного результату реалізації програми). 
Результативність визначається як співвідношення поставлених 
цілей і довгострокових результатів (кінцевого результату про-
грами). Релевантність визначається шляхом порівняння потреб і 
цілей, а суспільна корисність — шляхом порівняння потреб і со-
ціально-економічного ефекту реалізації програми. 

Зарубіжний досвід проведення аудиту ефективності публічних 
фінансів трактується різносторонньо залежно від рівня розвитку 
фінансової системи та інституційної зрілості. Зокрема, практика 
проведення аудиту ефективності та результативності представле-
на Рахунковою палатою Нідерландів у «Керівництві з аудиту 
ефективності» [28]. За підходом цієї країни аудит ефективності 
цілей передбачає аналіз фактичної соціальної ситуації після 
впровадження фінансової політики та порівняння її з цілями по-
літики і соціальною ситуацією, яку політика мала створити. Коли 
палата проводить аудит ефективності, метою є встановлення то-
го, чи мала відповідна державна політика бажаний ефект. 



 

 
Р

ис
. 3

.1
. Е

ле
м

ен
ти

 а
уд

ит
у 

еф
ек

ти
вн

ос
ті

 у
 с

ві
то

ві
й 

пр
ак

ти
ці

. 

Д
ж

ер
ел

о:
 c

кл
ад

ен
о 

ав
то

ро
м

 з
а 

ви
ко

ри
ст

ан
ня

 д
ос

лі
дж

ен
их

 д
ж

ер
ел

 [
4]

. 

П
от

ре
ба

  
М

ет
а 

Ін
ве

ст
ов

ан
і 

пу
бл

іч
ні

 р
ес

ур
си

 
(в

хі
дн

і р
ес

ур
си

) 

П
ер

ви
нн

ий
 р

ез
ул

ь-
та

т 
ре

ал
із

ац
ії 

пр
о-

гр
ам

и 
(к

ор
от

ко
ст

ро
-

ко
ва

 п
ер

сп
ек

ти
ва

) 

Р
ел

ев
ан

тн
іс

ть
: 

• 
В

ід
по

ві
дн

іс
ть

 
(п

о-
ст

ав
ле

ни
м

 
ці

ля
м

 
/ 

по
-

тр
еб

ам
 с

ус
пі

ль
ст

ва
) 

• 
С

ту
пі

нь
 

ві
дп

ов
ід

но
ст

і 
пр

ог
ра

м
ни

х 
за

хо
ді

в 
ви

-
зн

ач
ен

им
 п

от
ре

ба
м

 
• 

А
кт

уа
ль

ні
ст

ь 
і 

ві
дп

ов
ід

ні
ст

ь 
по

лі
ти

ки
 

за
де

кл
ар

ов
ан

им
 ц

іл
ям

 

Д
ов

го
ст

ро
ко

ви
й 

вп
ли

в 
(к

ін
це

ви
й 

ре
зу

ль
та

т 
пр

ог
ра

-
м

и)
 

С
оц

іа
ль

но
-

ек
он

ом
іч

ни
й 

еф
ек

т 
ре

ал
із

ац
ії 

пр
ог

ра
м

и 
П

ри
нц

ип
 е

ко
но

м
но

ст
і в

ід
по

ві
дн

о 
до

 
IS

S
A

I 
30

0 

IS
S

A
I 

30
0:

 Р
ез

ул
ьт

ат
ив

ні
ст

ь 
(E

ff
ic

ie
nc

y)
 

С
ус

пі
ль

на
 к

ор
ис

ні
ст

ь 

IS
S

A
I 

30
0:

 Е
ф

ек
ти

вн
іс

ть
 

(с
ту

пі
нь

 д
ос

яг
не

нн
я 

по
ст

ав
ле

ни
х 

ці
ле

й)
 

А
уд

ит
 е

ф
ек

т
и

вн
ос

т
і 

133 



134 

Термін «ефект» охоплює як результати, так і наслідки, досяг-
нуті завдяки цим результатам. Аудити ефективності є складними, 
частково тому, що виважене імплементування політики на мак-
рорівні може бути доволі тривалим, а частково тому, що можуть 
діяти зовнішні фактори, які впливають на її кінцеві результати. 
Зрештою, може існувати цілий ряд кроків між результатами уря-
ду та соціальною ситуацією, яка формується. Чим більше кроків, 
що ведуть до певного результату або наслідку, тим важче встано-
вити причинно-наслідковий зв’язок із фінансовою політикою 
держави. У багатьох випадках результат є не лише результатом 
політики, яку проводить держава, а й залежить від низки інших 
факторів. У свою чергу аудит результативності враховує, що 
громадян цікавить не лише те, чи було досягнуто певних полі-
тичних результатів, але й те, скільки вони коштували та чи мож-
на зменшити витрати. Звідси важливість проведення аудитів ре-
зультатів та наслідків на додаток до аудитів ефективності. Такі 
аудити можуть зосереджуватися або на результатах, або на нас-
лідках, отриманих у результаті реалізації державою фінансової 
політики. У першому випадку аудит є вимірюванням ефективно-
сті результатів, отриманих у результаті реалізації державної полі-
тики, тоді як у другому він спрямований на встановлення еконо-
мічної ефективності результатів державної політики. Ключовим є 
визначення, чи ті самі результати або наслідки можна було б до-
сягти з меншими ресурсами, або чи ті самі ресурси могли б приз-
вести до більшої кількості результатів або наслідків. 

Досвід Великої Британії засвідчує, що незалежність Націона-
льного аудиторського управління Великої Британії (далі — НАУ) 
суттєво впливає на його аудиторську звітність, гарантуючи, що 
зміни в уряді не впливають на предмет або спрямованість його 
аудитів ефективності [29]. Оскільки НАУ діє незалежно як від 
уряду, так і від парламенту, воно дотримується неупередженої та 
аполітичної позиції у своїй аудиторській практиці. Ця конститу-
ційна та інституційна незалежність дозволяє НАУ надавати точну 
й достовірну інформацію, яка захищає інтереси громадян від 
держави, тим самим посилюючи публічну підзвітність. Дослі-
дження підтверджує, що, незважаючи на зміни в уряді, звітність 
НАУ про аудит ефективності залишається стабільною та не зале-
жить від політичних змін. Це пояснюється статутним мандатом 
НАУ та його роллю як незалежного Вищого органу фінансового 
контролю (далі — ВОФК), який наголошує на неупередженій 
оцінці, заснованій на економності, ефективності та результатив-
ності, а не на політичних міркуваннях. Незалежність також зміц-
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нює професійну ідентичність аудиторів як нейтральних експер-
тів, що відповідають ідеалам Нового державного управління, до-
датково захищаючи аудиторську роботу від політичного тиску 
або негайної реакції на кризи. 

У публічних фінансах ключовим залишається аудит ефектив-
ності, що стосується бюджетних витрат на надання державних 
(муніципальних) послуг (робіт), соціальне забезпечення населен-
ня, надання бюджетних інвестицій, субсидій юридичним особам, 
міжбюджетних трансфертів (за винятком субсидій), обслугову-
вання державного боргу, а також інших видів витрат, що підля-
гають перевірці. Натомість ISSAI 300 зазначає, що предмет ауди-
ту ефективності не повинен обмежуватися конкретними 
програмами, установами чи фондами. Предметом є дії або існую-
чі ситуації, які можуть виникати на будь-якому рівні фінансової 
системи. Етапи аудиту ефективності представлені на рис. 3.2. 

 

 
Рис. 3.2. Етапи аудиту ефективності у світовій практиці. 

Джерело: cкладено автором за використання досліджених джерел [4]. 

Елементи аудиту ефективності у світовій практиці включають: 
попереднє вивчення предмета та об’єктів аудиту ефективності, ви-
значення цілей і питань контрольної діяльності, розроблення про-
грами контрольної діяльності та плану робіт, вибір або розроблення 
критеріїв оцінювання ефективності, оцінювання суттєвості та ауди-
торських ризиків. ISSAI 3000 визначає, що теми аудиту ефективно-
сті повинні обиратися шляхом стратегічного планування на основі 
дослідження, виявлення ризиків та проблемних аспектів. Джерела-
ми інформації для планування є: нормативна база, заяви міністерств 
і уряду, аудиторські звіти, результати оцінювання ризиків, наукові 
дослідження, плани та звіти внутрішнього аудиту, офіційна статис-
тика тощо. Аудит ефективності не передбачає оцінювання бюджет-
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них ризиків об’єкта під час розроблення критеріїв. Загальної універ-
сальної моделі планування аудиту ефективності та складання його 
програми не існує. Одним із найкращих методів планування в між-
народній практиці є підготовка матриці планування, яка на практиці 
включає всі ключові етапи аудиту ефективності (рис. 3.2). Матриця 
дозволяє пов’язати цілі, проблеми, критерії аудиту, методи, викори-
стані аудиторські докази, очікувані аудиторські спостереження та 
висновки. Побудова системи результатів і результативності бюдже-
тних виконавців має базуватися на аудиті ефективності відповідно 
до програми та робочого плану контрольної діяльності, отриманні 
доказів і складанні актів, що фіксують результати контрольних дій. 
ISSAI 3000 визначає необхідність використання різних методів і 
моделей аналізу: аналіз документів або фізичних доказів, статисти-
чний аналіз, інтерв’ю, зустрічі з установою, що підлягає аудиту, об-
говорення з фокус-групою та інші. Їх деталізація представлена у пі-
дпункті 3.2. Разом зібрані докази повинні бути достатніми, 
надійними та відповідними виявленим недолікам. Докази викорис-
товуються для обґрунтування відповідності або невідповідності ор-
ганізації, процесів та результатів критеріям ефективності, для об-
ґрунтування недоліків і проблем, а також для формування висновків 
і пропозицій. Підготовка звіту про результати контрольної діяльно-
сті передбачає також підготовку інших документів за результатами 
контрольної діяльності (подання, інструкції, інформаційні та супро-
відні листи, повідомлення про застосування заходів бюджетного 
контролю, звернення до правоохоронних органів). Окрім висновків і 
пропозицій, у звіті відображаються варті уваги позитивні практики 
та інформація, яка може бути корисною для інших державних орга-
нів і організацій для покращення їхньої діяльності. Звіт, складений 
відповідно до вимог ISSAI 3000, має бути повним, переконливим, 
зрозумілим і збалансованим. 

3.2. Цифрові інструменти  
та відкриті дані для аудиту результатів 

Цифрові інструменти та відкриті дані значно підвищують 
ефективність аудиту, покращуючи прозорість, точність і резуль-
тативність. Глобальність економічної та фінансової системи зу-
мовлює необхідність використання широкого спектра різних ци-
фрових інструментів і джерел інформації для роботи з 
різноманітними державними установами, органами законодавчої 
та виконавчої влади, широким колом зацікавлених суб’єктів гос-
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подарювання та громадян. Незамінним в аудиті ефективності є 
взаємний обмін інформацією та її доведення до єдиного вимірно-
го показника через низку вимог до її представлення та викорис-
тання. У процесі проведення аудиту ефективності використову-
ється широкий спектр джерел інформації відповідно до принципу 
комплексного аналізу діяльності органів державного управління. 
Збір і аналіз даних здійснюється з різних джерел, зокрема від ор-
ганів державної влади різних рівнів, органів місцевого самовря-
дування, суб’єктів господарювання, інститутів громадянського 
суспільства та інших зацікавлених сторін. Аналіз зібраної інфор-
мації спрямований на оцінювання ефективності функціонування 
відповідних управлінських механізмів, систем збору та обробки 
даних, а також результативності діяльності органів влади у ви-
значених сферах. У межах аудиту застосовуються різні аналітич-
ні інструменти та методи обробки інформації, що дає змогу уза-
гальнювати отримані результати, формувати обґрунтовані 
висновки та розробляти рекомендації щодо підвищення ефектив-
ності управління публічними ресурсами. 

Науковці та практики пропагують різні підходи, цифрові ін-
струменти та методи щодо проведення аудиту ефективності як у 
цілому, так і публічних фінансів зокрема. Фрайдей С. К. та ін-
ші [30] у своєму дослідженні виявили, що інструменти цифрово-
го аудиту, включаючи автоматизовану аналітику даних, штучний 
інтелект та блокчейн, оптимізують аудит, зменшують людські 
помилки та дозволяють проводити аналіз у режимі реального ча-
су. Еррера-Санче М. Ж. та інші [31] доводять, що цифровізація 
підвищує швидкість і точність аналізу даних, одночасно знижу-
ючи операційні витрати та посилюючи виявлення ризиків. Сано-
ран К. та інші [32] підтвердили, що аудитори бачать переваги в 
плануванні аудиту та суттєвому тестуванні за допомогою інстру-
ментів аналітики даних. Однак значні перешкоди у процесі циф-
ровізації зберігаються. Еррера-Санче М. Ж. та інші [31] віднесли 
до них культурний опір, прогалини в навичках серед аудиторів та 
проблеми інтеграції застарілих систем як обмежувальні фактори. 
Крім того, Елтрудіс Д. та інші [33] стверджують, що когнітивні 
упередження в дизайні цифрової платформи можуть перешко-
джати залученню зацікавлених сторін та досягненню прозорості. 
Бетті Н. та інші [34] опитали 82 керівників відділів аудиту у 
США, підтвердивши позитивний зв’язок між цифровізацією ор-
ганізацій та впровадженням аналітики даних. Лоїс П. та інші [35] 
опитали 105 грецьких фахівців з аудиту, визначивши кібербезпе-
ку та навчання персоналу як критичні фактори успіху. 



138 

Методи консолідації інформації для проведення аудиту ефек-
тивності наведені в таблиці 3.3. 

Таблиця 3.3 
МЕТОДИ КОНСОЛІДАЦІЇ ІНФОРМАЦІЇ  

ДЛЯ ПРОВЕДЕННЯ АУДИТУ ЕФЕКТИВНОСТІ 

Метод  Деталізація 

1 2 

Кабінетний аналіз Передбачає опрацювання наявних документів, звітів і 
даних, пов’язаних із предметом аудиту. До таких дже-
рел належать наукові дослідження, академічні оцінки, 
внутрішні звіти міністерств і державних агентств, но-
рмативно-правові акти та регуляторні положення, зві-
ти про результативність, матеріали попередніх ауди-
тів, офіційні бази даних, а також експертні висновки. 
Вивчення інформаційних ресурсів та офіційних веб-
сайтів з метою збору актуальної інформації щодо пре-
дмета аудиту. Крім того, здійснюється аналіз урядо-
вих веб-ресурсів для визначення органів державної 
влади та інституцій, відповідальних за координацію та 
впровадження предмета аудиту. 
На світовому рівні окрему увагу приділено ознайом-
ленню з добровільними національними оглядами 
(ДНО), які відображають прогрес держави у досяг-
ненні цілей державної політики. 

Спостереження Безпосередні спостереження, включаючи відвідування 
місць і польові візити, що дозволяють аудиторам пе-
ревірити дані та надають інформацію в режимі реаль-
ного часу про предмет аудиту. 

Інтерв’ю та фокус-
групи 

Інтерв’ю з урядовцями, які займаються підготовкою та 
реалізацією предмета аудиту, а також з іншими зацікав-
леними сторонами, включаючи представників міжнаро-
дних організацій, громадянського суспільства та науко-
вих кіл, для збору інформації щодо теми аудиту. 
Фокус-групи із зацікавленими сторонами, зокрема для 
допомоги у визначенні цілей та предмета аудиту. 

Анкети та опиту-
вання громадян 

Методи є ефективними для збору структурованих да-
них від ширшої групи зацікавлених сторін, включаю-
чи державних службовців, представників приватного 
сектору або громадян. 

Картування взає-
мозв’язків між кон-
кретними завдання-
ми (або пов’язаними 
питаннями) та ін-
шими цілями і за-
вданнями. 

ВОА відображають взаємозв’язки між конкретними 
завданнями предмета аудиту (або пов’язаними питан-
нями) та іншими цілями і завданнями єдиного цілого 
проєкту, програми чи політики. Даний метод відобра-
жає як синергію, так і компроміси між предметом ау-
диту та стратегічною ціллю, а також надає інформа-
цію, необхідну для проведення аудиту ефективності. 
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Таблиця 3.3 

Метод  Деталізація 

1 2 

Картування інсти-
туцій, стратегій, 
програм і держав-
ної політики. 

Під час проведення аудиту ефективності здійснюється 
картування державних стратегій, програм і політик, 
пов’язаних із предметом аудиту, а також взає-
мозв’язків між органами державної влади, відповіда-
льними за їх реалізацію або залученими до відповідної 
діяльності. Такий підхід дає змогу виявити фрагмен-
тацію, дублювання функцій, перетин повноважень та 
наявні прогалини в системі управління, а також сфор-
мувати рекомендації щодо підвищення узгодженості 
та інтегрованості державної політики. Застосовується 
у поєднанні з аналітичним інструментом RACI [43]. 

Фрагментація, пе-
ретин і дублювання 
(Fragmentation, 
Overlap and 
Duplication — FOD) 

Розроблений Government Accountability Office (ВОА 
США). Надалі цей інструмент було адаптовано 
Tribunal de Contas da Uniao (ВОА Бразилії) для прове-
дення координованого аудиту країнами Латинської 
Америки та Карибського регіону. Згодом ВОА Брази-
лії також розробив методичні рекомендації щодо за-
стосування цього інструменту під час аудиту. 

Матриця пріорити-
зації 

Серед ідентифікованих зацікавлених сторін, зокрема 
представників органів державної влади, громадянсь-
кого суспільства, наукового середовища та приватно-
го сектору, з метою визначення їхніх інтересів, ролей і 
пріоритетів, а також отримання релевантної інформа-
ції щодо предмета аудиту визначається коло осіб, які 
можуть надалі підтримувати впровадження змін, за-
пропонованих за результатами аудиту. Матриця пріо-
ритизації дає можливість класифікувати різні групи 
стейкхолдерів за визначеними критеріями, зокрема за 
рівнем зацікавленості та ступенем впливу. Крім того, 
під час аудиту аналізується, чи існують у державних 
органах належні інституційні механізми та процедури 
взаємодії із зацікавленими сторонами, а також визна-
чаються найбільш ефективні способи комунікації з рі-
зними групами стейкхолдерів у межах діяльності, що 
є предметом аудиту. 

Джерело: cкладено автором за використання досліджених джерел [5; 36]. 
 
Окрім даних методів, ВОА в різних країнах використовують 

цілий ряд аналітичних інструментів та типи аналізу для консолі-
дації та систематизації інформації публічного сектору. Зокрема, 
найбільш відомі з них представлені в табл. 3.4. 
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Таблиця 3.4 
АНАЛІТИЧНІ ІНСТРУМЕНТИ ТА ТИПИ АНАЛІЗУ,  

ЩО ВИКОРИСТОВУЮТЬСЯ ВОА ПІД ЧАС АУДИТУ ЕФЕКТИВНОСТІ 

Аналітичний 
інструмент та тип 

аналізу 
Деталізація впровадження 

1 2 

Аналіз структури 
та використання 
бюджетних ресу-
рсів 

Бюджетний аналіз дає змогу оцінити, чи відповідають 
системи бюджетного планування, розподілу ресурсів та 
управління публічними фінансами предмету аудиту. 
Метою такого аналізу є визначення того, чи забезпечу-
ється належне фінансування відповідних напрямів дія-
льності, чи відображають публічні бюджети встановле-
ні пріоритети у сфері, що перевіряється, а також чи 
існують ефективні та прозорі механізми моніторингу 
бюджетних видатків, пов’язаних із предметом аудиту. 

Аналіз RACI Передбачає використання матриці для опису та чіткого ро-
змежування ролей і відповідальності різних державних ор-
ганів та установ. Даний інструмент на основі матриці уто-
чнює ролі та обов’язки, призначаючи чотири типи 
відповідальності — відповідальний, підзвітний, консуль-
тований та проінформований (Responsible, Accountable, 
Consulted and Informed — RACI [37]) - окремим особам або 
командам для виконання конкретних завдань або процесів. 

Аналіз політики Такий тип аналізу допомагає аудиторам оцінити, чи належ-
ним чином узгоджені законодавчі акти, стратегії розвитку, 
галузеві плани та інструменти державної політики з пред-
метом аудиту. Це дає змогу перевірити, чи відображає дер-
жавна політика визначені принципи та пріоритети у відпо-
відній сфері, чи має вона міжгалузевий та інтегрований 
характер, а також чи передбачає чіткі мандати, розподіл 
повноважень і механізми координації між відповідальними 
органами. Аналізуючи політику та програмні документи, 
аудитори визначають рівень зобов’язань органів державної 
влади, ступінь узгодженості нормативних і стратегічних 
документів, а також готовність системи управління до ефе-
ктивної реалізації заходів у сфері, що є предметом аудиту. 

Аналіз ризиків Інструменти оцінки ризиків допомагають аудиторам вияв-
ляти та оцінювати потенційні ризики, які можуть перешко-
джати ефективній реалізації предмета аудиту. Такі інстру-
менти, як правило, ґрунтуються на підходах і методиках 
оцінювання ризиків, що застосовуються в аудиті ефектив-
ності, та адаптуються з урахуванням специфічних викликів, 
пов’язаних із координацією діяльності органів влади, інтег-
рацією політик і програм, фінансовим забезпеченням, а та-
кож системами моніторингу та оцінювання результатів. 
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Закінчення табл. 3.4 

Аналітичний 
інструмент та тип 

аналізу 
Деталізація впровадження 

1 2 

Аналіз даних Для визначення сильних і слабких сторін, а також сфер, 
що потребують удосконалення, застосовуються інстру-
менти аналізу даних, зокрема статистичний аналіз, візу-
алізація даних та аналіз тенденцій. Ці методи дають 
змогу систематизувати й інтерпретувати зібрану інфор-
мацію, виявляти закономірності та відхилення, а також 
формувати обґрунтовані висновки щодо стану й резуль-
тативності діяльності у сфері, що є предметом аудиту. 

Аналіз причинно-
наслідкових фак-
торів 

Цей метод використовується аудиторами для виявлення 
причин наявних прогалин у системі управління та реа-
лізації діяльності, що є предметом аудиту. Його засто-
сування дає змогу визначити основні системні або стру-
ктурні проблеми, які можуть перешкоджати належній 
координації, впровадженню відповідних заходів або 
здійсненню ефективного моніторингу результатів у до-
сліджуваній сфері. 

Аналіз невідпові-
дностей і прога-
лин  

Ця методологія застосовується для оцінювання рівня 
готовності органів державної влади до реалізації пред-
мета аудиту шляхом порівняння чинних нормативно-
правових рамок, інституційних механізмів, систем 
управління, ресурсного забезпечення та організаційних 
можливостей із вимогами, необхідними для ефективної 
реалізації відповідної політики або програми. Такий пі-
дхід дає змогу виявляти наявні прогалини у законодав-
стві, розподілі інституційних повноважень, організацій-
них можливостях та ресурсному забезпеченні. 

Джерело: cкладено автором за використання досліджених джерел [5; 37]. 
 
Отже, ВОА застосовують різні методи, інструменти та види 

аудитів для оцінювання ключових аспектів управління публічни-
ми фінансами. Вони відіграють важливу роль у забезпеченні про-
зорості, підзвітності та ефективності використання публічних ре-
сурсів. Здійснюючи аудит публічних доходів, видатків і 
державних програм, ВОА сприяють забезпеченню використання 
бюджетних коштів за призначенням та їх узгодженості з націона-
льними пріоритетами розвитку. Вони також відіграють важливу 
роль у виявленні відхилень від затверджених бюджетних показ-
ників, аналізі їх першопричин та оцінюванні впливу таких відхи-
лень на різні сектори економіки та соціальні групи населення. 
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Крім того, ВОА посилюють підзвітність у сфері управління дер-
жавним боргом шляхом аудиту відповідних практик і механізмів 
управління борговими зобов’язаннями. Їхній нагляд сприяє за-
безпеченню того, щоб запозичення та обслуговування державно-
го боргу здійснювалися прозоро, відповідально та на засадах фі-
нансової стійкості. Тому незалежні, засновані на доказах і 
публічно доступні аудиторські звіти мають важливе значення для 
оцінювання ефективності систем управління публічними фінан-
сами. Вони надають цінну інформацію щодо того, наскільки ефе-
ктивно використовуються публічні ресурси для підтримки націо-
нальних цілей розвитку. 

Світовий досвід аудиту ефективності публічних фінансів ди-
ференціює предмет аудиту ефективності залежно від сфери пуб-
лічних фінансів. Деталізація пріоритетних предметів аудиту ефе-
ктивності публічних фінансів у світовій практиці 
систематизована на рис. 3.3. Залежно від сфери диференціюються 
дані та вихідна інформація для його проведення. 

Отже, це підкреслює необхідність загальнодержавного підхо-
ду до підвищення прозорості та підзвітності в управлінні публіч-
ними фінансами. Такий підхід передбачає сприяння прозорості 
бюджетного процесу, підвищення ефективності використання 
фінансових ресурсів та посилення механізмів підзвітності, зокре-
ма через наглядову роль ВОА. Важливе місце у цьому процесі 
також посідає управління державним боргом, включаючи забез-
печення прозорості та підзвітності щодо внутрішніх і зовнішніх 
боргових зобов’язань держави. Досягнення цих цілей можливе за 
вдалого поєднання цифрових інструментів і відкритих даних для 
інформаційного наповнення процесу реалізації аудиту ефектив-
ності. 

Вимоги до відкритих даних та інформації мають суттєве зна-
чення під час проведення аудиту ефективності. Якість інформації 
можна класифікувати залежно від її подальшого використання 
або діяльності, яка передбачається з її використанням. Тому оці-
нювати якість інформації можна як продукту, так і процесу. Оці-
нювання якості інформації як продукту є важливим аспектом ау-
дитів ефективності. Існує значний обсяг нормативних і 
методичних документів, що визначають стандарти, яким має від-
повідати така інформація. Нідерланди для оцінювання якості та 
корисності інформації про предмет аудиту керуються детальними 
стандартами, розробленими Судом аудиту, а також програмними 
інструментами, описаними в базі даних стандартів [38].  
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Рис. 3.3. Пріоритетні предмети аудиту  

ефективності публічних фінансів у світовій практиці. 
Джерело: cкладено автором за використання досліджених джерел [5]. 
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Ці стандарти використовуються як для оцінювання інформації 
про політику, що формується в інформаційних системах для 
отримання стандартних показників ефективності, так і для інфо-
рмації, отриманої в результаті проведення оцінювання політик 
або програм. Усі аудити, що проводяться Рахунковою палатою 
Нідерландів, базуються на однакових основних стандартах оці-
нювання інформації. Існує дві категорії основних стандартів: 1) 
основні технічні стандарти: релевантність, надійність та відпові-
дність законодавчим нормам і авторитетним рекомендаціям щодо 
змісту інформації; 2) основні стандарти форми та представлення: 
зрозумілість, порівнянність та відповідність законодавчим нор-
мам і авторитетним рекомендаціям щодо форми інформації. Як-
що інформація про предмет аудиту відповідає шести основним 
стандартам, Суд позначає її як таку, що відповідає встановленим 
вимогам. Під час проведення аудитів ефективності та результа-
тивності у будь-якому випадку також потрібно враховувати вто-
ринні стандарти релевантності даних. Інформація повинна бути: 
повною; актуальною у своїх розрахунках та припущеннях; дос-
тупною протягом розумного періоду часу. Вторинні вимоги до 
інформації, яка подається для проведення аудиту ефективності, 
також не можна залишити без уваги. До них належить узгодже-
ність (у часі; між різними частинами ланцюжка політики, про-
грам, проєктів; та між різними джерелами). Ці базові та вторинні 
стандарти разом утворюють «базовий пакет» стандартів до інфо-
рмації. Спосіб застосування вторинних стандартів буде відрізня-
тися від одного випадку до іншого. 

Для встановлення того, чи відповідає інформація про предмет 
аудиту «базовому пакету» основних стандартів, аудиторській 
групі, як правило, необхідно детально проаналізувати три етапи її 
підготовки. Інформація формується в межах таких етапів: 

1. Збір інформації, включаючи її первинну фіксацію. Резуль-
татом цього етапу є так звана «базова інформація». 

2. Обробка інформації, у межах якої відбувається її уточнення 
та систематизація. Результатом цього етапу є «уточнена інфор-
мація». 

3. Поширення інформації, результатом якого є «оприлюднена 
інформація» або звітність. 

Зазначені етапи є взаємопов’язаними та взаємозалежними. 
Якщо уряд або інша організація має намір поширювати інформа-
цію, що відповідає встановленим вимогам (етап 3), то як збір ін-
формації (етап 1), так і її обробка (етап 2) повинні здійснюватися 
відповідно до визначених стандартів. Наприклад, для того щоб 
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мати змогу поширювати відповідну інформацію, міністерства та 
інші організації повинні застосовувати раціональний, аналітич-
ний підхід до збору даних (особливо щодо результатів політики). 
Це означає, що вони повинні мати сформульовані та впроваджені 
цілі, а також визначені показники ефективності (включаючи по-
казники результатів). Крім того, під час збору даних міністерства 
повинні враховувати користувачів відповідної інформації. Це 
означає, що вони: 1) повинні мати чітке уявлення про користува-
чів; 2) повинні знати про інформаційні потреби користувачів (у 
кількісних показниках та одиницях виміру); 3) повинні розробля-
ти процеси збору даних відповідно до типу інформації, яка потрі-
бна користувачам. Коли міністерство або інша організація оброб-
ляє (тобто агрегує, синтезує тощо) базову інформацію, важливо 
зберегти її цілісність. Це означає, що методи обробки також по-
винні відповідати вимогам щодо їхньої надійності, достовірності, 
впорядкованості та перевірюваності.  

У світовому досвіді поєднуються різноманітні аудиторські 
практики, цифрові інструменти та відкриті джерела для забезпе-
чення представлення результатів аудиту (звітування). Так, уряд 
Фінляндії визнав, що має у своєму розпорядженні значні ресурси, 
зокрема політичні інститути, державну службу та мережу урядо-
вих організацій [39]. Водночас діяльність цих різних груп не зав-
жди забезпечувала досягнення оптимальних результатів з точки 
зору ефективності державного управління. Раніше механізми 
стратегічного управління формувалися окремо, що призводило 
до фрагментарного підходу, за якого планування державної полі-
тики, регулювання та бюджетування не були належним чином 
узгоджені між собою. Новий стратегічний процес спрямований 
на посилення взаємозв’язку між урядовими процедурами розроб-
лення законодавства, бюджетуванням та реалізацією політики, 
що має забезпечити взаємодоповнюваність політичного та регу-
ляторного планування і його узгодженість із ресурсами, необхід-
ними для досягнення поставлених цілей. Для підтримки нового 
процесу передбачено розроблення нових механізмів обміну знан-
нями та формування систематизованої бази даних щодо поточно-
го й прогнозованого стану економіки, суспільства та операційно-
го середовища діяльності міністерств. Ця база знань формується 
під наглядом Міністерства фінансів Фінляндії та Офісу Прем’єр-
міністра Фінляндії і використовується для узгодження урядового 
плану дій із бюджетними та ресурсними межами. З метою впро-
вадження запропонованих рекомендацій Міністр транспорту, 
зв’язку та місцевого самоврядування Фінляндії створив незалеж-
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ний комітет, завданням якого є трансформація рекомендацій зві-
ту в конкретні механізми реалізації реформи. У 2022 році Держа-
вна аудиторська служба Фінляндії провела аудит фінансової ста-
тистики Фінляндії [40]. Цей аудит зосереджувався на якості 
даних, процесах, що використовуються для забезпечення їхньої 
якості, та управлінських структурах, пов’язаних із виробництвом 
статистичної інформації. Аудит дійшов висновку, що фінансові 
статистичні дані Фінляндії, у цілому, є достатньо надійними і за-
безпечують стабільну основу для фінансової політики та прийн-
яття управлінських рішень. Однак також було зазначено про де-
які поліпшення, які можна внести до системи забезпечення 
якості, адже статистична інформація консолідувалася екстенсив-
ними методами обробки, що включали суб’єктивний ризик. На-
приклад, процеси, що стосуються формування статистики, не 
піддавалися зовнішній оцінці. У зв’язку з цим аудит зазначив, 
що, зважаючи на запити Євростату, приділяючи більше уваги за-
безпеченню якості, Статистичне управління Фінляндії може ак-
тивніше включатися в цю роботу. Як наслідок, деякі функції, які 
до 2021 року виконував Статистичний орган Фінляндії, а саме 
збирання фінансових даних органів місцевого самоврядування, 
згодом стали функціями Державного казначейства Фінляндії, що 
спричинило певні проблеми з якістю даних. Нова модель даних, 
що охоплює більше даних, ніж попередні моделі, ускладнювала 
аналіз даних у межах попередньої історії. Протягом перехідного 
періоду якість даних, наданих статистичним управлінням Фін-
ляндії, була низькою, оскільки деякі агенції або не подали необ-
хідну інформацію, або не дотримувалися встановленого шаблону 
подання даних. Аудит також виявив слабкі місця в системі 
управління результативністю фінської статистики. Управління 
системою результативності також не було повністю узгоджене з 
незалежним характером статистичної роботи. Хоча консолідація 
офіційної статистики регулюється і контролюється на рівні Єв-
ропейського Союзу (з можливістю накладення санкцій за серйоз-
ні порушення), метою аудиту було підкреслити необхідність на-
дання адекватних ресурсів для підтримання високої якості 
статистичних результатів. Серед ключових рекомендацій аудиту 
було зміцнення внутрішніх процедур забезпечення якості та під-
вищення прозорості статистичних процесів, що дозволить третім 
сторонам проводити незалежні оцінки якості фінансової статис-
тики. Було також рекомендовано Міністерству фінансів Фінлян-
дії забезпечити розроблення інтегрованої статистики на основі 
даних, зібраних Державним казначейством, включаючи майбутні 
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набори даних із департаментів соціального обслуговування. Мі-
ністерству також було запропоновано активно оцінювати рефор-
ми фінансових наслідків та впровадити механізми для монітори-
нгу їх реалізації. 

Одним із інструментів аудиту ефективності залишається пере-
гляд видатків, який дозволяє урядам посилити контроль за рівнем 
сукупних державних видатків та підвищити ефективність їх пріо-
ритезації. Він також може сприяти формуванню фіскального 
простору шляхом перерозподілу або скорочення видатків на 
окремі програми чи організації. Зазвичай виокремлюють два ос-
новні типи перегляду витрат: перегляд з метою підвищення ефек-
тивності та стратегічні перегляди. Перегляд з метою підвищення 
ефективності спрямований на досягнення економії ресурсів шля-
хом визначення способів надання державних послуг за нижчою 
вартістю. Натомість стратегічні перегляди мають на меті оптимі-
зацію державних видатків через визначення пріоритетів та ско-
рочення або припинення фінансування програм чи трансфертних 
виплат, які є неефективними для досягнення поставлених цілей 
або мають нижчий пріоритет порівняно з іншими програмами чи 
послугами. Перегляди видатків можуть проводитися трьома ос-
новними способами: підхід «знизу-вгору», коли міністерства або 
інші розпорядники бюджетних коштів самостійно здійснюють 
відповідні огляди; спільні перегляди, коли аналіз проводиться 
спільно представниками міністерств — розпорядників коштів та 
Міністерства фінансів; підхід «зверху-вниз», коли огляд здійсню-
ється Міністерством фінансів за обмеженої участі або без участі 
міністерств, що відповідають за відповідні бюджетні видатки. 
Так, у Великій Британії у 2010 році було проведено Комплексний 
огляд державних витрат (далі — КОДВ (Comprehensive Spending 
Review, CSR)), який мав характер масштабного перегляду держа-
вних витрат і був спрямований на їх суттєве скорочення в межах 
політики фіскальної консолідації. КОДВ поєднував елементи 
огляду ефективності та стратегічного огляду і охоплював майже 
всі категорії державних витрат, зокрема бюджетні видатки, 
обов’язкові видатки, трансферти субнаціональним органам вла-
ди, а також податкові витрати. Процес КОДВ реалізовувався пе-
реважно за підходом «знизу-вгору», за якого основним джерелом 
пропозицій щодо економії ресурсів виступали самі міністерства 
— розпорядники бюджетних коштів. Міністерства та відомства 
були зобов’язані проводити внутрішні огляди власних видатків і 
подавати до Казначейства Її Величності (HM Treasury) офіційні 
пропозиції, що містили варіанти можливого скорочення витрат. 
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Після отримання таких пропозицій посадові особи Казначейства 
доповнювали їх власними варіантами економії. Загальну коорди-
націю процесу здійснював новостворений Комітет Кабінету Мі-
ністрів з питань державних видатків (Public Expenditure 
Committee, PEX), який забезпечував стратегічний нагляд за про-
веденням перегляду витрат. Також Національне аудиторське 
управління Великої Британії (National Audit Office, NAO) реко-
мендувало Казначейству Її Величності удосконалити підхід до 
вимірювання прогресу у досягненні цілей управління державним 
боргом шляхом подальшого розвитку як кількісних, так і якісних 
показників, а також узгодження цих оцінок із показниками ефек-
тивності та системами моніторингу діяльності Департаменту з 
управління державним боргом Великої Британії (UK Debt 
Management Office) та Національної служби заощаджень та інве-
стицій Великої Британії (National Savings and Investments). Окре-
мою рекомендацією ВОА Казначейству було періодично перег-
лядати актуальність і ефективність окремих компонентів системи 
управління державним боргом, а також оцінювати, наскільки уз-
годжено ці компоненти функціонують у межах єдиної системи. 
Додатково було рекомендовано документувати досвід, отрима-
ний у випадках функціонування системи в складних або нестан-
дартних умовах, з метою подальшого вдосконалення практик 
управління державним боргом [41]. 

Департамент Генерального аудитора Ямайки [43] перед про-
веденням аудитів ефективності поєднує такі інструменти, як ана-
літичні огляди та аналіз тенденцій фінансової звітності. Такий 
підхід забезпечує більш цілеспрямовані висновки, які відзнача-
ються покращенням фінансового управління суб’єктами господа-
рювання та зменшенням залежності від державної бюджетної пі-
дтримки. Це, у свою чергу, розширює фіскальний простір для 
фінансування інших державних програм. 

В історії впровадження аудиту ефективності для Португалії 
існують цікаві практики пов’язані із імплементування реформ в 
аспектах цифровізації та прозорості використання фінансових ре-
сурсів, які були запропоновані з ціллю ефективного управління 
підприємствами державної форми власності, та практика досяг-
нення Цілей сталого розвитку [42]. Вищий орган аудиту Порту-
галії - Трибунал де Контас (Tribunal de Contas) здійснив аудит 
функції внутрішнього аудиту на державних підприємствах за 
2008 рік з метою посилення системи корпоративного управління 
в окремих суб’єктах господарювання державного сектору. За ре-
зультатами аудиту принципи належного корпоративного управ-
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ління, що застосовуються до державних підприємств, були інтег-
ровані до нормативно-правової бази. Крім того, у 2014 році було 
ухвалено Кодекс корпоративного управління, який передбачає, 
що всі суб’єкти господарювання, що належать до сектору держа-
вних підприємств, повинні застосовувати еталонні принципи на-
лежного корпоративного управління незалежно від сфери їх дія-
льності. Застосований ВОА Португалії підхід був інноваційним, 
оскільки на момент проведення аудиту лише незначна кількість 
підприємств приділяла належну увагу цим питанням. Завдяки 
комплексній оцінці функції внутрішнього аудиту на державних 
підприємствах аудит дозволив Трибуналу де Контас узагальнити 
отриману інформацію та сформувати рекомендації для уряду що-
до підвищення ефективності систем внутрішнього контролю у 
державному секторі. 

Досягнення Цілей сталого розвитку збагатило позитивну сві-
тову практику проведення аудиту ефективності та виконання йо-
го рекомендацій. Так, Рахунковий суд Португалії провів аудит 
реформ управління публічними фінансами країни [5]. Він виявив 
системні недоліки, включаючи недостатнє стратегічне плануван-
ня та координацію, обмежене лідерство, брак людських і матері-
альних ресурсів, а також недостатні навички та рівень навчання в 
державному управлінні. Суд рекомендував посилити лідерство, 
покращити координацію та запровадити поетапну стратегію 
впровадження реформ. У сфері публічного боргу аудити виявили 
пропуски та помилки у звітності, а також неадекватне розкриття 
фінансової інформації. Результати аудиту призвели до покра-
щення розкриття фінансової інформації, включення нових фінан-
сових форм і пояснювальних записок до річних звітів, а також до 
кращого дотримання строків бюджетного процесу. Окремо було 
наголошено на відсутності детальних планів впровадження, нечі-
тко визначених обов’язках органів державного управління, слаб-
кій документації щодо стратегічного планування, програмування 
бюджету та його виконання. Завдяки рекомендаціям аудиту спо-
стерігаються покращення, зокрема у публікації звітів про щорічні 
заходи державної політики та податкові витрати. Сьогодні ВОА 
підвищили прозорість щодо чинних податкових пільг, методоло-
гій, що використовуються для розрахунку пов’язаних із ними по-
даткових витрат, та актуальності цієї інформації для оцінювання 
компромісів між втраченими доходами та очікуваними результа-
тами політики. Крім того, уряд створив новий технічний підроз-
діл, якому доручено покращити ідентифікацію та оцінювання 
нефіскальних переваг податкових пільг. Було розроблено систе-
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му інвентаризації та управління нерухомістю центрального уряду 
для усунення ризиків, пов’язаних із ненадійною інформацією. 
Поточний перехід на нову систему бухгалтерського обліку у Ра-
хунку соціального страхування дозволив провести точніше оці-
нювання активів нерухомості, наблизивши їхню облікову вар-
тість до справедливої ринкової вартості. 

Досвід Польщі підтвердив необхідність перехресних переві-
рок між різними департаментами, залученими до роботи над од-
ним проєктом. Так, ВОА Польщі — Najwyższa Izba Kontroli 
(NIK) — здійснив аудит готовності уряду до розподілу коштів, 
які надавалися Польщі в межах багаторічної фінансової програми 
Європейського Союзу. Аудит ефективності був зосереджений на 
оцінюванні середньо- та довгострокових стратегій подальшого 
економічного і соціального розвитку країни. Основною метою 
аудиту було оцінювання підготовки польською державною адмі-
ністрацією стратегічних документів, пов’язаних із фінансовою 
перспективою Європейського Союзу на 2014-2020 роки [44]. 
Сфера аудиту охоплювала Офіс Прем’єр-міністра та сім мініс-
терств: Міністерство регіонального розвитку, Міністерство адмі-
ністрації та цифровізації, Міністерство економіки, Міністерство 
культури та національної спадщини, Міністерство транспорту, 
будівництва та морського господарства, Міністерство праці та 
соціальної політики, а також Міністерство сільського господарс-
тва та розвитку сільських територій. Аудит здійснювали сім ор-
ганізаційних підрозділів ВОА Польщі, діяльність яких координу-
вало регіональне відділення у Варшаві. Кожен підрозділ 
відповідав за проведення аудиту у відповідному галузевому міні-
стерстві, визначеному як об’єкт перевірки. У звіті за результата-
ми аудиту було виявлено низку недоліків в урядовій моделі стра-
тегічного планування. Основними з них стали недостатня 
інституційна спроможність та слабка координація між 
суб’єктами, залученими до процесу планування, що передбачало-
ся урядовими документами. Аудит також встановив, що Мініс-
терство регіонального розвитку взяло на себе провідну роль у 
стратегічному плануванні, однак не було забезпечене необхідни-
ми інструментами для ефективної координації цього процесу. У 
зв’язку з цим було рекомендовано створити спеціалізований 
центр стратегічного планування, наділений відповідними повно-
важеннями та ресурсами для координації цієї діяльності. Такий 
підрозділ сприяв би усуненню виявленого під час аудиту розриву 
між стратегічним плануванням, довгостроковими бюджетними 
перспективами та поточним бюджетним процесом. На думку 
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ВОА Польщі, подолання невідповідностей між цими трьома сфе-
рами має критично важливе значення, оскільки їх наявність ство-
рює суттєву вразливість у системі державного управління зага-
лом. Складність аудиту ефективності в даному прикладі полягає 
в тому, що аудит ефективності потребував комплексного підходу 
та ґрунтовного оцінювання міжгалузевої діяльності різних орга-
нізацій, залучених до системи стратегічного планування. ВОА 
Польщі спиралася на власну інституційну експертизу та проде-
монструвала свою значущість у фаховій дискусії щодо стратегіч-
ного планування. Вона також брала участь у роботі відповідних 
парламентських комітетів. Цей процес сприяв поглибленню вну-
трішнього розуміння проблематики та водночас підкреслив необ-
хідність подальшого системного моніторингу й аналізу прогресу 
уряду у реалізації визначеної стратегії. Варто відзначити, що, 
оскільки ВОА Польщі не залучав зовнішніх експертів для фор-
мування власної аудиторської позиції, у процесі проведення ау-
диту виникли певні труднощі з пошуком кваліфікованого персо-
налу для участі у складному міжгалузевому аудиті, що 
охоплював спеціалізовані тематичні питання та потенційно ство-
рював ризики збільшення бюджету самого проєкту, а отже — до-
даткових витрат. 

Не можна не відзначити досвід Сполучених Штатів Америки 
(далі — США) з проведення аудиту ефективності реформ та про-
єктів. Урядове контрольно-ревізійне управління США (GAO) 
(далі — КРУ США) зверталося до Конгресу щодо підтримки 
впровадження Закону про модернізацію результативності та пі-
дзвітності уряду (GPRAMA). КРУ США готує звіти та рекомен-
дації, адресовані як органам виконавчої влади, так і Конгресу. 
Значна частина інноваційних ініціатив КРУ США у цій сфері, ви-
світлених у різних посібниках, аналітичних матеріалах та довід-
никах, була здійснена на спеціальний запит Конгресу. КРУ США 
щорічно звітує про свою діяльність на відкритому офіційному 
сайті. Використовуючи досліджені джерела [45], потрібно від-
значити, що контрольні заходи та аудити, проведені КРУ США, 
охоплюють усі види діяльності, пов’язані з оцінюванням модер-
нізації, результативності та підзвітності уряду США. КРУ США 
продемонструвало один із найбільших викликів і водночас мож-
ливостей для розвитку аудиту ефективності, який виходить за 
межі аналізу окремої «одиниці аналізу» (наприклад, однієї про-
грами). Традиційно ВОА розпочинали оцінювання з окремої про-
грами, застосовуючи типову логічну модель, що передбачає ана-
ліз вхідних ресурсів, процесів та результатів, після чого 
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формували висновки щодо ефективності та результативності 
програми, часто оцінюючи ступінь досягнення запланованих ре-
зультатів. Значущість такого підходу свідчить про те, що він і на-
далі залишатиметься важливою складовою діяльності вищих ор-
ганів аудиту. Водночас для розуміння міжгалузевих механізмів 
державної політики ВОА мають системно розпочинати аналіз із 
визначення результату як основної одиниці аналізу, а вже потім 
переходити до дослідження різних програм, які спрямовані на 
досягнення цього результату. Коли результат розглядається як 
ключова одиниця аналізу, відкриваються нові аналітичні можли-
вості, що дозволяють виявляти перекриття, дублювання або фра-
гментацію між програмами в межах певної сфери політики. Такі 
висновки, як правило, не можуть бути отримані, якщо одиницею 
аналізу виступає лише окрема програма. КРУ США оперує інфо-
рмацією відповідно до встановлених вимог та з ретельно відібра-
ними інструментами і методами її аналізу й представлення. Так, 
інформаційне представлення повноважень Конгресу в оцінюван-
ні, модернізації, визначенні результативності та підзвітності уря-
ду США було представлене у вигляді обґрунтування прикладів 
використання Конгресом інформації про результативність діяль-
ності агентств під час прийняття управлінських і бюджетних рі-
шень [46]. Ця ініціатива сприяла кращому інформуванню Кон-
гресу щодо можливостей надання рекомендацій з таких питань: 
визначення результатів, яких мають прагнути досягти федеральні 
агентства; способів досягнення цих результатів, включаючи уз-
годження та координацію діяльності агентств з іншими 
пов’язаними програмами; методів вимірювання прогресу з ура-
хуванням складності федеральних програм; а також підходів до 
звітування про досягнуті результати. Вони демонструють взає-
мозв’язок між наданням агентствами інформації про результати-
вність та її використанням Конгресом у процесі прийняття рі-
шень. 

Окремої уваги потребує створення керівництва з надання до-
помоги членам Конгресу США та їхньому персоналу щодо забез-
печення корисності консультацій, передбачених Законом про мо-
дернізацію результативності та підзвітності уряду, для потреб 
Конгресу; підвищення ефективності використання інформації 
про результативність, що надається органами виконавчої влади 
під час виконання різних функцій у процесі прийняття рішень у 
Конгресі, зокрема під час затвердження програм або положень 
податкового законодавства, здійснення асигнувань, формування 
бюджетів та реалізації наглядових функцій. Керівництво було пі-



153 

дготовлено на запит Конгресу, який визнав цінність внеску КРУ 
США у трансформацію міжсекторальної перспективи щодо поді-
бних питань у різних сферах публічного управління. Документ 
також орієнтований на органи виконавчої влади та закликає їх 
подавати інформацію про результативність своєї діяльності у фо-
рмі, що є більш зрозумілою, придатною для інтерпретації та по-
дальшого використання [47]. 

КРУ США розробило консолідований індекс для відстеження 
використання інформації про результативність діяльності в різ-
них установах. Індекс було сформовано на основі серії опиту-
вань, проведених у 2007 та 2011 роках. Він відображає, якою мі-
рою керівники використовують інформацію про результативність 
під час прийняття управлінських рішень та здійснення інших 
управлінських функцій. Результати аналізу КРУ США засвідчи-
ли, що в період між 2007 та 2013 роками два агентства продемон-
стрували статистично значуще зростання використання інформа-
ції про результативність, тоді як у чотирьох агентствах було 
зафіксовано її суттєве зниження [48]. Практика США доводить, 
що для аудиту ефективності можуть використовуватися різні ме-
тоди та інструменти представлення інформації для аналізу і по-
дальшого звітування за результатами самого предмета аудиту. 

Висновки та рекомендації аудиту у сфері публічних фінансів на-
дають критично важливу інформацію для широкого кола зацікавле-
них сторін. Регулярні наглядові заходи, зокрема щорічні аудити ви-
конання бюджету, дозволяють своєчасно виявляти та вирішувати 
фіскальні проблеми, підвищуючи прозорість управління публічни-
ми фінансами та сприяючи прийняттю рішень на основі доказів. 
Водночас ефективність таких аудитів значною мірою залежить від 
своєчасного подання аудиторських звітів парламенту та відкритого 
оприлюднення їх результатів. У багатьох випадках, особливо в най-
менш розвинених країнах, країнах інституційно не готових до змін, 
обмеження інфраструктури та інституційної спроможності суттєво 
ускладнюють реалізацію цих процесів. Деякі ВОА не мають навіть 
базових інструментів комунікації, зокрема офіційних вебсайтів, що 
обмежує можливості оприлюднення результатів аудиту та їх дове-
дення до громадськості. Аудит ефективності, зокрема, набуває де-
далі більшого значення як інструмент оцінювання управління пуб-
лічними фінансами, незалежно від регіональних особливостей чи 
відмінностей у інституційних можливостях. Він застосовується до 
широкого кола питань у сфері публічних фінансів і використовуєть-
ся у поєднанні з методологіями фінансового аудиту та аудиту від-
повідності. 
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А н д р і й  Б У Р Я Ч Е Н К О ,   
П а в л о  Л О Г В І Н О В  

Р О З Д І Л  4   

ТРАНСФОРМАЦІЯ ПОВНОВАЖЕНЬ 
РОЗПОРЯДНИКІВ ПУБЛІЧНИХ КОШТІВ 

ПРИ БЮДЖЕТУВАННІ  
ДЛЯ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ СТІЙКОСТІ  

В УМОВАХ НЕВИЗНАЧЕНОСТІ 

4.1. Повноваження розпорядників коштів  
у результативно-орієнтованому бюджетуванні  

на рівні місцевого самоврядування 

Даний розділ монографії присвячено комплексному дослі-
дженню еволюції публічних одиниць та розпорядників бюджет-
них коштів у контексті фундаментальних теорій публічних благ, 
фіскальної федералізації та принципу субсидіарності. Це дослі-
дження базується на класичних теоретичних засадах, розробле-
них видатними економістами протягом минулого століття, та їх 
адаптації до сучасних умов багаторівневого врядування в Україні 
та європейському контексті. 

Процеси децентралізації, започатковані у 2014 році [1], євро-
пейської інтеграції та впровадження принципів сталого розвитку 
створюють принципово нові умови для діяльності органів місце-
вого самоврядування й формують нові вимоги до їх інституційної 
спроможності управління публічними ресурсами. Концептуальна 
основа розділу ґрунтується на аналізі взаємозв’язку між теорією 
публічних благ, моделями розподілу повноважень та практичною 
реалізацією принципу субсидіарності у різних демократичних 
системах. Тісне поєднання теоретичного аналізу з міжнародним 
та вітчизняним досвідом дозволяє розкрити як фундаментальні 
принципи організації публічної влади, так і практичні механізми 
їх впровадження у системи місцевого самоврядування. Класичні 
теорії публічних благ для розуміння ролі публічних одиниць у 
акумуляції та розподілі фінансових ресурсів заради суспільного 
блага сформувалися на запит сисстематизації функцій влади та 
мультирівневого управління. 
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Теорія публічних благ, розроблена Полом Самуельсоном 
(1954) [2] у середині ХХ століття, становить фундаментальну 
основу для розуміння необхідності існування публічного сек-
тору та його функцій. Самуельсон визначив публічні блага як 
товари з двома ключовими рисами: неможливістю заборонити 
комусь їх використовувати (невибірковість) та тим, що корис-
тування ними однією людиною не зменшує доступ для інших 
(неконкурентність). Публічні блага = не можна виключити + 
не вичерпується. Як приклад: чисте повітря чи оборона — для 
всіх і без обмежень. 

Порівняння з приватними благами, які мають протилежні ха-
рактеристики, дозволяє розуміти, чому ринковий механізм не 
спроможний забезпечити оптимальний обсяг публічних благ. Як-
би блага були вибірковими та конкурентними (як приватні), най-
нижча ціна, яку готові платити люди, дорівнювала б граничній 
вартості виробництва блага. Проте з публічними благами виникає 
фундаментальна проблема: кожна людина має стимул прихову-
вати істинні преференції, сподіваючись отримати благо без пря-
мої оплати. 

Цей феномен, відомий як проблема «безплатного користува-
ча» (англ. «free rider problem»), демонструє, чому приватний ри-
нок недостатньо вкладає інвестиції у виробництво публічних 
благ. Громадськість у цілому отримувала б вигоду від більшого 
обсягу освіти, охорони здоров’я, оборони, але окремі індивіди 
мають недостатній стимул платити за них добровільно. Це ство-
рює потребу у державному втручанні та примусовому фінансу-
ванні через податкову систему. 

Оптимальна кількість публічного блага, на думку Самуельсо-
на, досягається тоді, коли сума граничних норм заміни громадян 
дорівнює граничній вартості виробництва. Це означає, що сумар-
на готовність платити всіх громадян за додатково вироблену 
одиницю блага дорівнює вартості його виробництва. Досягнення 
такої рівноваги у реальності є надзвичайно складною задачею, 
що вимагає ефективної системи виявлення преференцій та спра-
ведливого розподілу видатків. 

Практичне значення теорії Самуельсона для управління пуб-
лічними коштами полягає у необхідності диференціації між пуб-
лічними та приватними благами та визначення оптимального рі-
вня накопичення кожного типу благ. У контексті розширення 
повноважень місцевого самоврядування у системі децентралізо-
ваного управління, це означає необхідність розроблення чітких 
критеріїв розподілу функцій між різними рівнями влади та моні-
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торингу відповідності фактичного виробництва публічних благ 
теоретичному оптимуму. 

Теорія локальних публічних витрат та розподілу повноважень 
між рівнями влади посилила розуміння необхідності надання пов-
новажень у бюджетуванні представникам місцевих громад та фор-
мування бюджетних повноважень місцевої влади. Чарльз Тібу 
(1956) розробив фундаментальну теорію [3], яка пояснює, як можна 
досягти ефективного розподілу локальних публічних витрат в умо-
вах існування багатьох юрисдикцій. На відміну від глобальної рів-
новаги на ринку приватних благ, яка досягається через ціни, в сис-
темі місцевих публічних витрат рівновага досягається через 
мобільність факторів виробництва. Модель Тібу передбачає наяв-
ність великої кількості муніципальних утворень з різноманітними 
наборами публічних послуг та податкових ставок. Індивіди, які ма-
ють можливість вибору місця проживання (мобільність), будуть 
знаходитись у тих муніципалітетах, чиї публічні послуги та подат-
кові ставки найбільш відповідають їхнім преференціям. Результа-
том цього процесу є «голосування ногами» — люди голосують за 
якість публічного управління, обираючи те місце для проживання, 
де система публічних послуг найбільш їх задовольняє. 

Ця теорія має критичне значення для розуміння економічної 
обґрунтованості децентралізації. Вона демонструє, що розташу-
вання функцій на локальному рівні має виразні переваги з точки 
зору ефективності розподілу ресурсів: місцева влада краще знає 
преференції громадян, які мешкають на її території, та може 
більш адекватно налагоджувати комбінацію публічних послуг та 
податків. Конкуренція між громадами змушує органи влади раці-
онально витрачати ресурси. 

Проте модель Тібу (1956) має суттєві обмеження у прикладі 
до реальних систем місцевого самоврядування. По-перше, мобі-
льність людей у дійсності обмежена — люди не можуть вільно 
вибирати місце проживання через зв’язки з сім’єю, роботою, вла-
сністю на нерухомість та іншими соціальними факторами. По-
друге, у системі місцевого самоврядування існують функції, які 
мають міжмуніципальні ефекти та не можуть бути ефективно де-
централізовані окремим громадам. Для України ця теорія має 
практичне значення як обґрунтування необхідності регіональної 
диференціації публічних послуг та моделей управління. Проте 
слід враховувати, що на практиці механізм «голосування ногами» 
функціонує обмежено, особливо у перші роки децентралізації, 
коли люди мають обмежену інформацію про якість управління у 
різних громадах. 
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Фіскальна федералізація та принцип оптимального розподі-
лу повноважень продовжили формування фіскальної спромож-
ності місцевого самоврядування. Основна праця Волеса Оатеса 
«Опис фіскальної федералізації» (1999) [4] синтезує теорії пу-
блічних благ та локальних витрат, пропонуючи комплексну 
систему аналізу розподілу повноважень між рівнями влади. 
Оатес виділяє три основні функції сучасної держави: розподі-
льчу (перерозподіл доходів), стабілізаційну (забезпечення мак-
роекономічної стійкості) та раціональну (ефективний розподіл 
ресурсів). 

Для кожної з цих функцій Оатес визначає оптимальний рівень 
їх реалізації у федеративній системі. Розподільча функція найбі-
льше централізована, оскільки мобільність капіталу та праці на 
міждержавному рівні обмежує можливості місцевого перерозпо-
ділу доходів — люди та капітал мігрують до регіонів з більш ло-
яльною податковою політикою. Стабілізаційна функція також, як 
правило, краще реалізується на центральному рівні, де є можли-
вість проведення макроекономічної політики та управління бю-
джетним дефіцитом. 

На противагу цьому, раціональна функція, яка стосується ви-
робництва публічних благ локального значення, найбільше вда-
ється децентралізованим органам влади. Місцева влада краще ро-
зуміє уподобання громадян та може більш ефективно виробляти 
публічні послуги відповідно до локальних потреб. Таким чином, 
основний висновок Оатеса полягає у тому, що функцій, яких до-
зволяють органам місцевої влади виконувати, мають бути децен-
тралізовані максимально, за винятком функцій, які вимагають 
централізованого вирішення. 

Принцип децентралізації Оатеса, відомий також як «гіпотеза 
децентралізації», випливає з припущення, що локальна влада 
краще розуміє та може задовольнити потреби своїх громадян. 
Проте він наголошує на критичній важливості забезпечення фі-
нансової автономії місцевих органів влади — без власних джерел 
доходів централізована влада втримує інструменти контролю над 
локальною політикою. Це означає, що процес децентралізації по-
вноважень без відповідної фінансової децентралізації не є ефек-
тивним та може призвести до формального розподілу функцій 
без реальної автономії місцевого самоврядування. 

Аналіз теоретичних основ багаторівневого управління як ін-
ституційної основи розвитку повноважень розпорядників коштів. 
Інституціоналізація бюджетування на рівні місцевого самовряду-
вання забезпечує можливості приймати і пропонувати рішення, 
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пов’язані із формуванням і використатнням бюджетів та позабю-
джетних цільових фондів фінансових ресурсів. Ліхарт Хупе та 
Гері Маркс (2001) [5] розробили визнану науковцями та практи-
ками класифікацію типів багаторівневого врядування (англ. 
«multi-level governance»), яка розширює традиційне розуміння 
федералізму через аналіз мережевих структур управління. На ві-
дміну від класичного федерального устрою, де влада розподіля-
ється між двома основними рівнями (центральним та регіональ-
ним), Хупе та Маркс визначають багаторівневе врядування як 
систему, де державна влада розповсюджується на численні, на-
кладаючи один на одного рівні управління. 

Виділяють два основні типи багаторівневого врядування: I-
тип (незалежне) та II-тип (накладене). I-тип характеризується чі-
ткими межами між рівнями влади, де кожен рівень має контроль 
над своїми функціями без втручання з боку інших рівнів. II-тип 
передбачає перехрещення ваги та функцій між рівнями, де різні 
органи влади спільно беруть участь у розробленні та реалізації 
однієї й тієї ж політики. 

Європейська модель багаторівневого врядування все більше 
наближається до II-типу, особливо в контексті реалізації програм 
Європейського Союзу, де національні уряди, регіональні та міс-
цеві органи влади співпрацюють у спільних проєктах. Це ство-
рює нові виклики для управління публічними коштами, оскільки 
відповідальність за реалізацію програм розподілена між кількома 
органами влади на різних рівнях. 

Для України цей аналіз має особливе значення у контексті 
впровадження програм спільного фінансування з ЄС та розвитку 
транскордонного співробітництва. Українські територіальні гро-
мади все активніше долучаються до мережевих структур управ-
ління, де традиційна ієрархічна вертикаль влади поєднується з 
горизонтальною координацією між різними органами влади та 
іншими інституціями публічного управління. 

Розроблена Фріцом Шарпфом (1994) [6] теорія спільного при-
йняття рішень у багаторівневому управлінні, яка акцентує на 
проблемах координації та взаємовідносин між різними рівнями 
влади. На відміну від простого розподілу функцій, при якому ко-
жен рівень влади виключно контролює свою сферу, у багаторів-
невому управлінні функції часто перетинаються, що вимагає пос-
тійної координації та спільного прийняття рішень. Шарпфом 
введено концепцію «переплетеного федералізму» (англ. «joint-
decision-making federalism»), яка описує системи, де виконавчі 
органи різних рівнів влади мають право ветування щодо рішень 
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один одного. Це означає, що вищі рівні влади не можуть однос-
торонньо змінювати умови, в яких функціонують нижчі рівні, без 
їх згоди. Такий механізм спільного прийняття рішень забезпечує 
захист інтересів нижчих рівнів влади, але може ускладнювати 
прийняття своєчасних рішень у кризових ситуаціях. Аналіз Шар-
пфа демонструє, що ефективність багаторівневого управління за-
лежить від наявності механізмів координації та дієвих інструмен-
тів розв’язання конфліктів між рівнями влади. У європейському 
контексті функцію координації часто виконують органи або ко-
мітети, які включають представників різних рівнів влади та спри-
яють розвитку консенсусу щодо спільних проблем. 

Для України впровадження більш розвинутих механізмів ко-
ординації та спільного прийняття рішень між рівнями влади є ак-
туальним завданням. Поточна система координації часто базу-
ється на директивних вказівках центральної влади, а не на 
рівноправному діалозі та спільному пошуку оптимальних рішень. 
Розвиток інституцій координації з урахуванням теоретичних на-
працювань Шарпфа може значно підвищити ефективність систе-
ми багаторівневого управління в Україні. 

Принцип субсидіарності має глибокі корені у ще у католиць-
кій соціальній доктрині та одержував розвиток у філософії та по-
літичній теорії європейських країн протягом XX століття. Однак 
саме його закріплення у праві Європейського Союзу стало осно-
вою для його систематичного аналізу та практичного застосуван-
ня у контексті багаторівневого управління сучасною складною 
державою. 

Договір про Європейський Союз у редакції Маастрихтсько-
го договору (1992) [7] вперше закріпив принцип субсидіарнос-
ті як фундаментальний принцип діяльності ЄС. Ст. 5 договору 
встановлює, що ЄС діє лише тоді і тією мірою, якою цілі пе-
редбачуваної дії не можуть бути достатньою мірою досягнуті 
державами-членами на центральному, регіональному або міс-
цевому рівнях. 

Амстердамський договір (1997) [8] доповнив цей текст Прото-
колом про застосування принципів субсидіарності та пропорцій-
ності, який деталізував процедури для оцінки дотримання цього 
принципу. Протокол встановив, що пропозиції нормативних актів 
ЄС мають включати обґрунтування відповідності принципам су-
бсидіарності та пропорційності, оцінку фінансових наслідків та 
переваги децентралізованого підходу. 

Лісабонський договір (2012) [9] посилив механізми забезпе-
чення субсидіарності через введення процедури «жовтої» та «по-
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маранчевої карти», яка дозволяє національним парламентам та 
органам місцевого самоврядування блокувати ініціативи ЄС, що, 
на їх думку, порушують принцип субсидіарності. Це створило 
додаткові гарантії збереження автономії нижчих рівнів влади в 
рамках інтеграційного процесу та дозволило регіональним та мі-
сцевим органам влади відіграти більш активну роль у формуванні 
європейської політики. 

Сучасне розуміння принципу субсидіарності виходить за межі 
простого поділу функцій між різними рівнями влади, розрізняючи 
негативну та позитивну субсидіарність. Негативна субсидіарність 
означає обмеження втручання вищих рівнів влади та збереження 
максимальної автономії нижчих рівнів. Позитивна субсидіарність 
передбачає активну підтримку вищих рівнів влади для забезпечення 
спроможності нижчих рівнів ефективно виконувати свої функції. Це 
розрізнення має критичне значення для розвитку місцевого самов-
рядування у трансформаційних суспільствах, таких як Україна. На 
ранніх етапах децентралізації недостатньо просто передати функції 
на локальний рівень без забезпечення відповідної фінансової та те-
хнічної підтримки. Позитивна субсидіарність вимагає від централь-
ної влади активної діяльності щодо посилення інституційної спро-
можності місцевого самоврядування через програми підтримки, 
навчання та розвитку кадрів.  

Тісне поєднання принципу субсидіарності з принципом про-
порційності забезпечує баланс між захистом локальної автономії 
та забезпеченням загальноєвропейських цілей. Пропорційність 
вимагає, щоб втручання вищих рівнів влади було мінімально не-
обхідним для досягнення законної мети та не виходило за межі 
прямо передбаченої дії. Це означає, що при розробленні норм, які 
впливають на місцеве самоврядування, центральні органи влади 
мають розглянути менш обтяжливі альтернативи та обрати най-
більш сприятливий варіант. 

Сучасні критерії розподілу повноважень між публічними оди-
ницями виходять із засад демократії. Принцип демократичної пі-
дзвітності вимагає, щоб громадяни мали можливість впливати на 
рішення, які впливають на їх життя. Географічна близькість ор-
ганів влади до громадян створює механізм такого впливу: при 
локальному рівні управління громадяни можуть легше отримати 
доступ до органів влади, брати участь у засіданнях місцевих рад, 
звертатися до керівників установ та одержувати відповідь. 

Цей критерій має особливо велике значення в період станов-
лення демократії та розвитку громадянського суспільства. На-
ближеність органів влади до громадян стимулює їх політичну ак-
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тивність, підвищує довіру до місцевої влади та знижує витрати на 
участь у політичних процесах. Люди більш готові брати участь у 
місцевих виборах та громадських слуханнях, якщо органи влади 
розташовані поблизу від їхнього місця проживання, ніж коли во-
ни повинні подорожувати до регіональних чи центральних орга-
нів влади. 

Технічна спроможність надання публічних послуг є іншим 
критерієм, який визначає оптимальний рівень децентралізації. 
Деякі функції вимагають спеціалізованих знань, технологічного 
забезпечення та критичної маси населення для ефективної реалі-
зації. Наприклад, надання спеціалізованої медичної допомоги, 
управління мережею національних автомобільної доріг, регулю-
вання міжрегіональних водних ресурсів потребують координації, 
яка виходить за межі спроможності окремої громади. 

Економічна ефективність та масштаб є важливими факто-
рами децентралізації. Економічна ефективність публічних пос-
луг залежить від обсягів виробництва та економії від масшта-
бу. Деякі послуги (водопостачання, водовідведення, управ-
ління відходами, громадський транспорт) мають високі 
фіксовані витрати, які знижуються на одиницю продукції при 
збільшенні обсягу. 

Це створює дилему для процесу децентралізації: з одного бо-
ку, громадяни бажають контролювати рішення, що впливу на їх 
послуги (географічна близькість та демократична підзвітність), а 
з іншого боку, вони хочуть отримувати послуги по найнижчій ці-
ні (економічна ефективність). Вирішення цієї дилеми часто пот-
ребує форм міжмуніципального співробітництва (ММС), при 
якому кілька громад об’єднують зусилля для спільного надання 
публічних послуг. До прикладу на початок 2026 року в Україні 
укладено близько 1500 договорів про міжмуніципальне співробі-
тництво територіальних громад. Основні галузі ММС: соціально-
гуманітарна сфера — освіта, охорона здоров’я, соціальний за-
хист; ЖКГ — водопостачання, управління відходами, транспорт; 
інші — пожежна безпека, культура, спорт.  

Теорія оптимального розміру громади (англ. «optimal 
municipality size») пропонує деякі рекомендації щодо мінімально-
го розміру населення, необхідного для ефективного надання різ-
них послуг. Однак ці рекомендації мають значні варіації залежно 
від географічних, економічних та соціальних факторів специфіч-
них регіонів. 

Процес децентралізації в Україні, розпочатий у 2014 році, 
представляє собою спробу практичної реалізації принципів, які 
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розроблені західною науковою традицією та успішно застосовані 
у розвинених демократіях. Проте передавання цих принципів на 
український ґрунт стикається з низкою специфічних викликів, 
обумовлених особливостями історичного розвитку, політичної 
культури, стану інституцій та безпековою ситуацією. 

Теорія Тібу (1956) про «голосування ногами» має обмежене 
застосування в українському контексті. Мобільність населення є 
суттєво нижчою, ніж у північноамериканських та європейських 
країнах, де ця теорія розроблялася. Люди залишаються у своїх 
громадах не стільки тому, що задоволені якістю управління, скі-
льки через обмеження, пов’язані з власністю на нерухомість, сі-
мейними зв’язками та браком інформації про якість управління у 
інших громадах. Тісно з цим пов’язана проблема інформаційної 
асиметрії. Громадяни часто не мають достатньої інформації щодо 
якості надання публічних послуг у своїй громаді та порівняльної 
якості у сусідніх громадах. Це знижує можливість реалізації ме-
ханізму конкуренції між юрисдикціями, який, за теорією Тібу, 
мав би спонукати органи місцевого самоврядування до дієвого 
управління. 

Невідповідність між теоретичними очікуваннями та практич-
ними результатами децентралізації також пов’язана з інституцій-
ними дефіцитами, які характерні для багатьох територіальних 
громад. Недостатня спроможність місцевих органів влади у сфері 
стратегічного планування, управління людськими ресурсами, фі-
нансового планування та контролю ускладнює ефективну реалі-
зацію переданих функцій. Базова гіпотеза теорії локальних ви-
трат полягає у тому, що місцева влада краще розуміє потреби 
своєї громади та може більш адекватно розподіляти публічні ре-
сурси. Проте на практиці багато органів місцевого самовряду-
вання у невеликих громадах не мають достатньої спроможності 
для проведення діагностики локальних потреб розробки обґрун-
тованої стратегії розвитку та формування плану публічних інвес-
тицій. 

Публічні одиниці у контексті субсидіарності розуміються як 
інституційні рівні, що беруть участь у розподілі влади та функцій 
у багаторівневій системі управління. Кожна публічна одиниця 
має чітко визначені повноваження та відповідальність, що фор-
мують вертикальну структуру держави від центральних органів 
до органів місцевого самоврядування. 

У сучасній унітарній державі виділяються чотири основні рів-
ні публічних одиниць. На найвищому рівні розташовані центра-
льні органи державної влади — Президент, Парламент, Кабінет 
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Міністрів та центральні органи виконавчої влади, які відповіда-
ють за загальнодержавні функції, включаючи оборону, зовнішню 
політику, макроекономічну стабільність та стандартизацію зако-
нодавства. Регіональний рівень включає обласні органи влади та 
їхні виконавчі органи, які здійснюють координацію між центром 
та місцевими громадами, реалізують державну регіональну полі-
тику та управляють ресурсами, що мають міжмуніципальне зна-
чення. 

На місцевому рівні розташовуються первинні населені пун-
кти, старостати, що формують територіальні громади, які від-
повідають за надання базових публічних послуг, управління 
комунальною власністю та формування місцевих бюджетів. 
Четвертий, базовий рівень утворюється громадянським суспі-
льством — громадськими організаціями, ініціативними група-
ми та механізмами прямої демократії, де формуються первинні 
преференції громадян та здійснюється громадянський конт-
роль над владою. 

Ця структура відображає суть принципу субсидіарності: рі-
шення мають прийматися на найнижчому можливому рівні, здат-
ному їх ефективно реалізувати. Відповідно, функції більш зага-
льного значення зосереджуються на вищих рівнях, тоді як 
функції, що стосуються повсякденного життя громадян, залиша-
ються на місцевому рівні. 

Процес децентралізації, розпочатий у 2014 році в Україні, 
представляв не просто передачу функцій, а глибинну трансфор-
мацію природи публічних одиниць на місцевому рівні. Адмініст-
ративні одиниці у складі районів отримали статус повноцінних 
публічних одиниць з власними повноваженнями, фінансовими 
ресурсами та відповідальністю перед громадянами. Ця трансфо-
рмація виразилась у концентрації бюджетних ресурсів та переда-
чі значного обсягу функцій. Структурна зміна — скорочення кі-
лькості первинних бюджетів з понад 11 600 до 1470 — дозволила 
створити достатню фінансову базу для ефективного надання пос-
луг. Важливо, що держава одночасно розширила фіскальні права 
громад, збільшивши частку їх доходів у загальному обсязі видат-
ків з 24% до 42%, що наблизило функціональний розподіл до 
принципу субсидіарності. Однак процес децентралізації в Україні 
залишається незавершеним. Районний рівень, який традиційно 
виступав адміністративною ланкою, потребує переформатування 
в контексті нової системи розподілу функцій. Роль обласних ор-
ганів влади, раніше переважно директивна, повинна еволюціону-
вати до координуючої функції, де держава підтримує спромож-
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ність локальних публічних одиниць та забезпечує координацію у 
вирішенні проблем, що виходять за межі однієї громади. 

Міжнародний досвід та теоретичні розробки в галузі фіскаль-
ного федералізму визначають кілька основних критеріїв, які до-
помагають встановити оптимальний рівень для надання кожної 
публічної послуги. 

Першим критерієм є територіальне охоплення проблеми. Як-
що проблема має локальний характер і вирішення її однією гро-
мадою не створює негативних наслідків для сусідніх територій, 
то функція повинна реалізуватися на місцевому рівні. Якщо про-
блема охоплює кілька громад, вона переходить на регіональний 
рівень. Проблеми загальнодержавного значення залишаються на 
центральному рівні. Цей критерій є найбільш інтуїтивним та ши-
роко застосовується у практиці децентралізації. 

Другий критерій — економія масштабу. Деякі послуги можуть 
бути надані значно дешевше при централізованому виробництві 
через можливість розподілити фіксовані витрати на більший об-
сяг продукції. Наприклад, виробництво електроенергії, розробка 
та впровадження інноваційних технологій, відбір та підготовка 
спеціалізованого персоналу природним чином потребують масш-
табу, виходячи за межі спроможності однієї територіальної гро-
мади. У цих випадках розумно передати функцію виробництва на 
вищий рівень управління, однак розподіл та локальне управління 
повинні залишатися на місцевому рівні. 

Третій критерій — знання місцевих потреб. Органи місцевого 
самоврядування, розташовані на території громади та безпосере-
дньо взаємодіючи зі жителями, мають інформаційну перевагу над 
центральною владою. Вони можуть значно швидше розпізнавати 
потреби та адаптувати послуги під локальні умови. Цей критерій 
особливо важливий для освіти, соціальних послуг та планування 
розвитку, де уніфіковані центральні рішення часто неадекватні 
до реальних умов. 

Четвертий критерій — демократична легітимність. Рішення, 
що стосуються громадян та впливають на їхнє повсякденне жит-
тя, повинні прийматися органами, перед якими вони несуть без-
посередню відповідальність. На місцевому рівні громадяни час-
тіше беруть участь у виборах, мають кращий доступ до органів 
влади та можуть ефективніше контролювати їх діяльність. Деце-
нтралізація функцій на місцевий рівень, таким чином, підвищує 
демократичність публічного управління. 

П’ятий критерій стосується екстерналій та позитивних побіч-
них ефектів. Коли рішення однієї території значуще впливає на 
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добробут громадян інших територій (позитивні екстернальності 
— екологічні програми, дорожня інфраструктура, освіта), або 
створює негативні ефекти, вищий рівень влади має залучатися до 
фінансування та координації. Це забезпечує урахування інтересів 
усіх зацікавлених сторін та оптимізацію розподілу ресурсів у ма-
сштабі регіону чи держави. 

Фінансова децентралізація є невід’ємною умовою субсидіарності 
при розподілі коштів під час бюджетування. Один з найважливіших 
висновків теорії фіскального федералізму полягає у тому, що функ-
ціональна децентралізація без відповідної фінансової децентраліза-
ції не призводить до ефективного результату. Як зазначається у Бю-
джетному кодексі України [10], субсидіарність розуміється як 
розподіл видів видатків між бюджетами різних рівнів, що ґрунту-
ється на принципі максимально можливого наближення надання 
бюджетних послуг до їх безпосередніх споживачів. На практиці це 
означає, що якщо функція передається на нижчий рівень управлін-
ня, то й фінансування цієї функції повинно передаватися на цей рі-
вень. Однак у більшості перехідних суспільств спостерігається 
явище, яке дослідники називають «вертикальним фіскальним роз-
ривом» — різницею між обсягом переданих функцій та адекватним 
фінансуванням. Органи місцевого самоврядування отримують 
обов’язки, але не мають достатніх ресурсів для їхнього виконання. 

В Україні, незважаючи на значні досягнення у фінансовій де-
централізації, цей розрив залишається проблемою. Місцеві бю-
джети отримали власні джерела доходів, однак значна частина 
видатків (близько 60%) залишається залежною від державних 
трансфертів. Це обмежує реальну автономію місцевої влади та 
створює залежність від центральних органів, що може нівелюва-
ти переваги децентралізації. Для подолання цього розриву необ-
хідна систематична робота в кількох напрямках. По-перше, роз-
ширення податкової бази громад через передачу прав 
оподаткування локальних факторів виробництва та споживання. 
По-друге, удосконалення формули розподілу трансфертів, яка 
повинна справедливо враховувати обсяг переданих функцій та 
реальну спроможність громад їх виконувати. По-третє, запрова-
дження механізмів гарантованого фінансування делегованих фу-
нкцій, щоб запобігти нижчому рівню управління витісняти ви-
плати соціальних допомог на шкоду місцевому розвитку. По-
четверте, передача функцій адміністрування місцевих податків та 
зборів від державних податкових органів на рівень територіаль-
них громад, що об’єктивно зацікавлені використанні цих джерел 
для формування дохідної частини бюджету. 



170 

У світовій практиці існує кілька базових моделей організації 
системи публічних одиниць на основі принципу субсидіарності, 
кожна з яких відображає певний баланс між централізацією та 
децентралізацією. 

Федеральна модель, впроваджена у Сполучених Штатах, Ка-
наді, Німеччині та Австралії, конституційно розмежовує повно-
важення між федеральним рівнем, штатами (землями, провінція-
ми) та муніципалітетами. Федеральна влада отримує 
конституційно визначені виключні повноваження, штати мають 
власні повноваження та можуть законодавчо регулювати питання 
в межах своєї компетенції, а муніципалітети отримують додатко-
ві функції від штатів. Бюджетна система також істотно децентра-
лізована, з власними джерелами доходів на кожному рівні та чіт-
кими механізмами перерозподілу. Судова система гарантує 
дотримання конституційного розмежування та захищає права су-
бнаціональних одиниць. 

Унітарна децентралізована модель, прийнята у Франції, Іспа-
нії та Італії, має юридично централізовану структуру, де вся вла-
да формально походить від центрального органу, однак в практи-
ці управління концентрація влади поступово зменшується через 
передачу функцій регіональним та місцевим органам. Ці країни 
демонструють, що унітарна держава може ефективно функціону-
вати з широкою децентралізацією на практиці, хоча юридичний 
суверенітет залишається з центром. 

Комунальна модель швейцарського типу представляє край-
ній випадок децентралізації, де основною одиницею публічно-
го управління є комуни (гміни), середній розмір яких стано-
вить 4000 осіб. У Швейцарії налічується понад 2200 комун, 
кожна з яких має значну фіскальну автономію та контролює 
основні видатки на освіту, соціальні послуги та інфраструкту-
ру. Кантони (регіональні одиниці) виконують переважно коор-
динуючу функцію, тоді як федеральний рівень зосереджується 
на питаннях оборони, зовнішньої політики та макроекономіч-
ної стабільності. Така система демонструє, що навіть дуже ма-
лі територіальні одиниці здатні ефективно організувати надан-
ня публічних послуг, якщо забезпечені достатньою фіскальною 
автономією та розвинутими механізмами міжмуніципального 
співробітництва. 

Україна сьогодні переживає глибоку трансформацію своєї 
системи державного устрою, поступово формуючи унікальну 
гібридну модель управління. Ця модель поєднує в собі тради-
ційні риси унітарної держави з новою, значно більш розподі-
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леною структурою місцевих громад та територіальних утво-
рень, які отримують справжню фінансову та політичну самос-
тійність у вирішенні власних питань. Замість централізованого 
управління з Києва формується багатоцентрична система, де 
кожна громада стає повноцінним суб’єктом управлінських рі-
шень. 

Проведена реформа децентралізації стала потужним каталі-
затором цих змін, докорінно перебудувавши українську систе-
му управління. Вона наблизила нашу країну до європейської 
моделі багаторівневого врядування, де важливу роль відігра-
ють не лише традиційна вертикаль влади від центру через ре-
гіони до місцевих рад, але й активно розвиваються горизонта-
льні зв’язки між громадами. Це практично проявляється в 
створенні міжмуніципальних об’єднань для спільного управ-
ління інфраструктурою, утворенні спільних господарських 
компаній, а також у впровадженні програм співфінансування 
проєктів, де ресурси об’єднують державний бюджет, місцеві 
бюджети та кошти місцевих спільнот для спільного прийняття 
та реалізації стратегічних рішень. Такий підхід особливо важ-
ливий для прикордонних регіонів, де міжмуніципальна та тра-
нскордонна співпраця стає запорукою розвитку. 

Повномасштабна військова агресія російської федерації з 
2022 року стала екзогенним шоком, який одночасно загострив 
вразливості та виявив адаптаційні можливості цієї моделі. З од-
ного боку, окупація частини територій, руйнування інфраструк-
тури та дестабілізація суспільних інститутів спричинили дефо-
рмацію первісної архітектури реформи, змусивши центральну 
владу тимчасово концентрувати ресурси та повноваження для 
забезпечення оборони. З іншого боку, війна стала прискорюва-
чем інституційного розвитку: громади, що опинилися в зоні бо-
йових дій або прийняли внутрішньо переміщених осіб, розвину-
ли нові механізми оперативного реагування, волонтерської 
координації та стійкості критичних функцій. Це продемонстру-
вало, що горизонтальні мережі та міжмуніципальна солідарність 
можуть функціонувати навіть за умов суворих обмежень. Вод-
ночас війна виявила критичну залежність місцевих бюджетів від 
центральних трансфертів, що підриває фіскальну автономію, та 
висвітлила необхідність створення запасних управлінських 
центрів для забезпечення неперервності врядування в умовах 
надзвичайних ситуацій. 

Проте цей перехідний процес ще не завершений і залишається 
недостатньо розвиненим. Для його завершення необхідно поси-
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лювати інституційну спроможність на всіх рівнях — від урядо-
вих інституцій до місцевих адміністрацій, впроваджувати гнучкі 
механізми, які зроблять систему більш стійкою до зовнішніх ви-
кликів, економічних криз та безпекових загроз, а також активно 
прискорювати наближення українських практик місцевого само-
врядування та територіальної організації влади до європейських 
стандартів. 

З юридичної точки зору, розпорядники коштів — це учасники 
бюджетного процесу, які отримуючи частину бюджетних коштів, 
несуть відповідальність перед державою та громадськістю за їхнє 
цільове, ефективне та результативне використання. Розпорядник 
бюджетних коштів — це установа уповноважена законодавством 
на отримання бюджетних асигнувань, взяття бюджетних зо-
бов’язань та здійснення видатків з бюджету. 

У науковому розумінні публічні кошти та бюджетні кошти 
мають чітке співвідношення: публічні кошти є ширшим понят-
тям, що охоплює бюджетні кошти разом із іншими публічними 
фондами. Бюджетні кошти є центральною складовою публічних 
коштів і формуються передусім із податкових надходжень та по-
зичкових ресурсів. В системі публічних фінансів бюджет є осно-
вним плановим документом, що визначає напрями використання 
коштів держави та джерела їх надходження. 

В контексті результативного місцевого самоврядування ці 
поняття функціонально зближуються, оскільки місцеві бюдже-
ти є ключовим інструментом реалізації публічної фінансової 
діяльності на місцевому рівні. Розпорядники публічних коштів 
несуть відповідальність за цільове, ефективне та результативне 
використання ресурсів перед державою та територіальною 
громадою. 

Управління публічними фінансами на місцевому рівні розпо-
рядниками бюджетних коштів є однією з найкритичніших функ-
цій в сучасних демократичних системах державного устрою. Не-
обхідність детального розуміння цього процесу зростає в 
контексті глобальних тенденцій до децентралізації влади та пере-
дачі управлінських функцій від центральних органів до муніци-
палітетів. Дослідження Організації економічного співробітництва 
та розвитку (OECD) демонструють, що в країнах OECD місцеві 
уряди реалізують в середньому 41% від загального обсягу держа-
вних капітальних інвестицій, що підкреслює фундаментальну 
роль місцевих розпорядників в економічному розвитку та забез-
печенні суспільних благ [11]. 
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Роль розпорядника бюджетних коштів виходить набагато далі 
за межи простого адміністрування видатків. Розпорядник — це 
не просто фахівець, якому делеговано технічну функцію розподі-
лу грошей. За юридичним визначенням, яке втілено в законодав-
ствах більшості демократичних держав, розпорядник бюджетних 
коштів є установою в особі її керівника, що несе персональну, 
юридичну та політичну відповідальність перед державою та гро-
мадськістю за цільове, ефективне та результативне використання 
коштів, котрі йому довірено. 

 

 
Рис. 4.1. Фактори спроможності місцевих розпорядників коштів 

Джерело: розроблено авторами 
 
Дослідження OECD, яке охопило п’ять країн-членів (Данію, 

Фінляндію, Ірландію, Нідерланди та Нову Зеландію), виявило, 
що спроможність місцевих розпорядників коштів залежить від 
шести ключових факторів: джерел фінансування, механізмів фі-
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скальної дисципліни, фінансових інструментів, фінансових ін-
ституцій, систем управління державними фінансами та багато-
рівневого управління [11]. Цей аналітичний каркас допомагає 
розуміти складну динаміку місцевого бюджетування в різних 
контекстах та показує, що успішні системи поділяють спільні 
характеристики. 

Європейська практика демонструє різноманітні підходи до ор-
ганізації системи розпорядників бюджетних коштів, кожен з яких 
розвивався в унікальному історичному, політичному та економі-
чному контексті. Порівняльний аналіз виявив як подібності, так і 
суттєві відмінності, які відображають різні традиції державного 
управління та демократичного лідерства. 

Франція традиційно розглядається як класична унітарна дер-
жава із централізованою структурою управління, однак останні 
десятиліття принесли суттєві зміни в дистрибуцію повноважень 
та фінансів. Система французьких розпорядників формується на-
вколо вертикалі, де центральна влада встановлює загальні рамки 
та перевіряє їх дотримання, але місцеві органи влади отримали 
розширену фіскальну автономію. 

На місцевому рівні Франції розпорядниками бюджетних кош-
тів виступають органи муніципальної влади, обласні агломерації 
та регіональні уряди. Ці розпорядники мають доступ до трьох 
основних джерел доходів: власних податків і зборів (майнові по-
датки, податки на комунальні послуги), субвенцій від державного 
бюджету на конкретні цілі та дотацій, що мають форму блокових 
грантів. Особливо важливою є те, що з 2003 року французька 
Конституція встановила вимогу, щоб власні ресурси місцевих ор-
ганів становили вирішальну частку їхніх загальних ресурсів. Цей 
конституційний принцип гарантує, що місцеві розпорядники не 
втратять мотивацію до ефективного управління через надмірну 
залежність від центральних дотацій. Однак аналіз французької 
системи місцевих фінансів, здійснений у 2023 році, виявив скла-
дність реального стану: тоді як відомо про принцип вільного роз-
порядження ресурсами, реальна автономія місцевих розпорядни-
ків над видатками відрізняється більш обмежуючим характером, 
ніж над доходами. Це пояснюється тим, що значні частини міс-
цевих видатків визначаються законодавством на центральному 
рівні або обумовлені міжбюджетними угодами. Наприклад, депа-
ртаменти (місцеві органи регіонального рівня) мають обмежену 
гнучкість у розподілі своїх ресурсів через обов’язкові соціальні 
видатки, які часто становлять більше половини їхніх видатків 
[12]. 
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Французький підхід до координації між центральним рівнем 
влади та місцевими розпорядниками базується на системі конт-
рактів. Держава та місцеві органи впроваджують планові угоди 
(так звані контракти держави та регіонів), які встановлюють ба-
гаторічні програми розвитку та умови фінансування. Цей інстру-
мент дозволяє державі спрямовувати інвестиції локально, зали-
шаючи при цьому простір для місцевих ініціатив. 

Німеччина, будучи федеральною державою, розвинула уніка-
льну систему управління розпорядниками на трьох рівнях: феде-
ральному, рівні земель (федеральні землі — Länder) та комуналь-
ному (Gemeinden). На відміну від Франції, німецька модель явно 
розбудована на кооперативних засадах, де вертикальна коорди-
нація та горизонтальна взаємодія є конституційно закріпленими. 
На комунальному рівні розпорядниками коштів виступають ор-
гани місцевого самоврядування, які формально отримують бю-
джетні позначення від земельних бюджетів та державного феде-
рального бюджету. Кожна земля мала власну методику 
перерозподілу ресурсів між муніципалітетами, звичайно спираю-
чись на аналіз видатків потреб та структуру регіональної еконо-
міки. Результатом є різноманітність місцевих бюджетних систем, 
але в межах загальної федеральної архітектури. Принциповим є 
те, що у німецькій системі розпорядники вищого рівня виступа-
ють гарантом забезпечення мінімального рівня видатків для ниж-
чих рівнів. Якщо місцева громада виявляється неспроможною за-
безпечити необхідний мінімум послуг на основі власних доходів, 
влада вищого рівня зобов’язана доповнити видатки. Цей меха-
нізм, закріплений у федеральному законодавстві, створює своєрі-
дну мережу безпеки, яка запобігає виникненню критичних дис-
пропорцій у якості послуг. 

Підвалини нормативного регулювання в Україні розпочато з 
прийняття Бюджетного кодексу та серії законів, щодо регулю-
вання діяльності місцевого самоврядування якими встановлено 
триступеневу систему розпорядників бюджетних коштів. Дана 
система віддзеркалює як глобальні тенденції до децентралізації, 
так і специфіку українського державного устрою як унітарної 
держави. На відміну від європейських федеральних систем, де 
розпорядники розподіляються на три-чотири рівні з конституцій-
но закріпленим розподілом влади, українська система (рис. 4.2.) 
виникла в результаті структурної реформи місцевого самовряду-
вання, яка почалася з 2014-2015 років та продовжується по тепе-
рішній час [13]. 

 



176 

 
 

Рис. 4.2. Ієрархія розпорядників бюджетних коштів в Україні 

Джерело: розроблено авторами 
 
Визначення розпорядника у законодавстві України відповідає 

принципам, прийнятим у міжнародній практиці та втіленим у за-
конодавстві європейських держав. Ключовою юридичною особ-
ливістю є те, що розпорядник є учасником бюджетного процесу, 
який, отримуючи частину бюджетних коштів, несе юридичну, 
адміністративну та політичну відповідальність перед державою 
та громадськістю за їхнє цільове, ефективне та результативне ви-
користання. 

Російська агресія, створила абсолютно нові умови для функці-
онування системи розпорядників, демонструючи як уразливості 
децентралізованої системи, так і її унікальні адаптаційні перева-
ги. Воєнний стан змінив навіть базові принципи бюджетного 
процесу. Громади, які мали досвід самоврядування та розроблен-
ня власних програм через реформу децентралізації, швидше ада-
птувалися до нових реалій ніж централізовані системи. Угоди 
про міжмуніципальну співпрацю мали позитивний вплив на всі 
три виміри стійкості. Громади, які уклали угоди з сусідніми гро-
мадами про спільне надання деяких послуг, виявилися більш го-
товими, стійкими та адаптивними. Це підтверджує висновок про 
те, що горизонтальна мережева організація децентралізованих 
розпорядників, навіть у мирний час, створює основу для стійкос-
ті під час криз [14]. 
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Повноваження розпорядників бюджетних коштів є одним з 
найбільш важливих правових і функціональних аспектів в сис-
темі управління публічними фінансами. На відміну від просто-
го закріплення у законодавстві статусу розпорядника, повно-
важення являють собою конкретний набір дій, прав та 
обов’язків, які розпорядник може та повинен виконувати у ме-
жах своєї компетенції. Міжнародні організації, включаючи 
OECD, Світовий банк та Міжнародний валютний фонд, розро-
били консенсус щодо мінімального набору функцій, яким по-
винні відповідати розпорядники в системах децентралізовано-
го управління [15]. 

Цей мінімальний набір базується на трьох ключових принци-
пах. По-перше, принцип розподіленої відповідальності означає, 
що кожен розпорядник несе відповідальність за своїх клієнтів та 
видатки в межах своєї компетенції, але також має опертися на ви-
значені стандарти та норми. По-друге, принцип цільового вико-
ристання означає, що розпорядник не може довільно розпоряди-
тися коштами, а лише в межах затвердженої програми та 
переслідування затвердженої мети. По-третє, прин-
цип результативності означає, що розпорядник має переслідувати 
досягнення максимальних результатів при мінімальних видатках 
[16]. 

 
Рис. 4.3. Аспекти повноважень розпорядників бюджетних коштів 

Джерело: розроблено авторами 
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Дослідження, проведені OECD та Світовим банком у 30 краї-
нах різних континентів, чітко демонструють, що успішні системи 
управління розпорядниками публічних коштів спираються на 
збалансовану систему повноважень, зображену на рисунку. 

На рисунку 4.3. ключовими елементами для успішного функ-
ціонування виступає чітка автономія розпорядників у розподілі 
ресурсів у межах визначених бюджетних рамок, що дозволяє 
оперативно реагувати на локальні потреби. Важливим є та-
кож кількарічний горизонт планування видатків, який забезпечує 
стабільність і передбачуваність фінансових рішень. Контрольні 
механізми, показані на схемі, діють як фільтр — вони стежать за 
законністю, але не блокують оперативне прийняття рішень. Осо-
бливе значення має прозорість процесів прийняття рішень і здій-
снення видатків, що формує довіру громадськості. Нарешті, мо-
жливість перенесення невикористаних коштів на наступні 
бюджетні періоди стимулює ефективне накопичення ресурсів і 
запобігає їх марнотратству [17]. 

Сучасна доктрина публічного управління розглядає розпоряд-
ника не як пасивного виконавця наказів центральної влади, а як 
активного учасника процесу планування та реалізації публічної 
політики. 

Концепція результативного управління, що була вперше роз-
роблена у Канаді та впроваджена у більш ніж 50 країнах, полягає 
у наданні розпорядникам широких повноважень щодо методів 
розподілу ресурсів при одночасному запровадженні строгого ко-
нтролю над результатами [18]. Це означає, що розпорядник 
отримує певну суму коштів та кінцеву ціль (наприклад, «покра-
щити якість освіти на 20%»), але спосіб досягнення цієї цілі за-
лишається на розсуд розпорядника. Такий підхід стимулює інно-
вації та ефективність, оскільки розпорядник заінтересований у 
пошуку найкращих способів досягнення результатів. Однак він 
вимагає значно вищої компетентності від розпорядників, ніж 
традиційна модель, де все регламентується центром. 

Розглянемо моделі формування та розмежування повноважень 
публічних одиниць — аналогів розпорядників коштів бюджетів 
та публічних цільових фондів, що діють у ЄС. Французька мо-
дель повноважень розпорядників характеризується принципово 
важливим балансуванням між центральною регламентацією та 
місцевою автономією. На практиці французький розпорядник 
муніципального рівня наділений наступними ключовими повно-
важеннями. По-перше, це фінансове планування та бюджетуван-
ня. Муніципальні розпорядники повинні розробляти річні бю-
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джети та багаторічні плани розвитку, які узгоджуються з регіона-
льними та національними стратегіями. Однак процес дуже дета-
лізований: кожна стаття видатків повинна мати чіткий опис та 
обґрунтування. Розпорядники не можуть просто запросити асиг-
нування, вони повинні продемонструвати потребу та очікувані 
результати.  

По-друге, це  управління бюджетними коштами та оцінка ефе-
ктивності. Французькі розпорядники мають мандат на організа-
цію систем оцінки ефективності бюджетних програм. Це включає 
розроблення показників результативності, збирання даних про 
результати та регулярне звітування до регіональних органів кон-
тролю. Система досить жорстка, оскільки невідповідність показ-
никам може привести до скорочення фінансування в наступному 
періоді. 

По-третє, це внутрішній та фінансовий контроль. Французькі 
розпорядники мають значні повноваження щодо здійснення вну-
трішнього контролю над видатками нижчих рівнів. Вони можуть 
проводити аудити, перевіряти документи, вимагати пояснень та 
накладати санкції за порушення [19]. Це вважається одним з най-
визначніших аспектів французької системи управління розпоряд-
никами. 

Німецька модель повноважень розпорядників побудована на 
принципі кооперації та взаємної допомоги. На відміну від Фран-
ції, де центральна влада встановлює детальні правила, у Німеч-
чині існує спільна рада рівня земель, яка розробляє рекомендації 
щодо повноважень розпорядників. Одна з ключових особливос-
тей німецької системи є те, що розпорядники мають широку ав-
тономію у виборі методів розподілу ресурсів. Наприклад, муні-
ципалітет Берліна може розподіляти освітні ресурси відповідно 
до своєї власної системи потреб, тоді як муніципалітет Баварії 
може використовувати дещо іншу систему. Однак обидва повин-
ні забезпечувати мінімальні стандарти якості, встановлені на фе-
деральному рівні [20]. 

Німецькі розпорядники розробляють середньострокові фінан-
сові плани на 4-5 років, які містять детальні прогнози видатків та 
дохідної бази. Це дозволяє розпорядникам інвестувати в довго-
строкові проєкти, не побоюючись, що фінансування буде раптово 
скорочено. Процес планування включає консультації з громадсь-
кістю, що є важливою частиною німецької культури управління.  
Специфіка управління бюджетними коштами та оцінка ефектив-
ності полягає втому, що Німецькі розпорядники мають дуже роз-
винену систему оцінки ефективності, яка базується на порівнянні 
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з іншими муніципалітетами. Кожен муніципалітет регулярно по-
рівнює свої показники з показниками подібних муніципалітетів і 
намагається визначити, де він може поліпшити ефективність [21]. 
Цей процес стимулює здорову змагальність та постійне покра-
щення. 

Делегування повноважень та уповноваження третіх сторін у 
Німеччині надає розпорядникам широкі повноваження щодо де-
легування виконання функцій приватним організаціям або гро-
мадським організаціям. Наприклад, муніципалітет може укласти 
контракт з приватною компанією на надання послуг водопоста-
чання або спортивних закладів. При цьому розпорядник залиша-
ється відповідальним за якість послуг, але методи надання послуг 
визначає виконавець [22]. 

Нідерланди впровадили унікальну модель повноважень роз-
порядників, яка базується на концепції «спільної відповідальнос-
ті». На відміну від ієрархічних моделей Франції або навіть коо-
перативної моделі Німеччини, нідерландська модель підкреслює 
партнерство між різними рівнями управління. У цій системі роз-
порядники різних рівнів розглядаються як партнери, а не як кері-
вник і підлеглий. Розпорядник вищого рівня встановлює загальні 
цілі та проміжні показники, але розпорядник нижчого рівня 
отримує повну автономію щодо методів досягнення цих цілей. 
При цьому обидва несуть спільну відповідальність перед громад-
ськістю за результати [23]. 

Нідерландські розпорядники мають повноваження та 
обов’язок забезпечувати активну участь громадян у процесі пла-
нування видатків. Це включає проведення публічних консульта-
цій, організацію громадських форумів та навіть запровадження 
елементів партиципаторного бюджетування, де громадяни безпо-
середньо голосують за напрямки видатків. Така практика сприяє 
довірі до влади та підвищує легітимність видатків. 

Нормативне закріплення повноважень розпорядників коштів в 
Україні досить детально регламентоване. Розпорядники бюджет-
них коштів в Україні, відповідно до Бюджетного кодексу Украї-
ни, Закону України «Про публічні фінанси та відповідальність» 
[24] та низки підзаконних актів, наділені повноваженнями та фу-
нкціями, серед яких варто виокремити наступні: 

— фінансове планування та бюджетування. Розпорядники, 
особливо на місцевому рівні, повинні розробляти плани діяльно-
сті, які відповідають завданням та функціям, визначеним норма-
тивно-правовими актами. Це включає складання проєктів кошто-
рисів (бюджетних запитів) на основі аналізу попередніх видатків 
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та прогнозів потреб. Важливим аспектом є обґрунтування запи-
туваних обсягів асигнувань через показники ефективності та ре-
зультативності. Однак на практиці, особливо у малих громадах, 
процес планування часто залишається описовим, не аналітичним. 
Розпорядники часто планують на основі історичних видатків, а 
не на аналізі потреб; 

— розподіл та доведення бюджетних асигнувань. Розпоряд-
ники повинні отримати бюджетні призначення шляхом затвер-
дження в бюджетних документах та розподілити отримані аси-
гнування між розпорядниками нижчого рівня та одержувачами 
коштів у встановленому порядку. Вони мають забезпечити до-
тримання вимог щодо цільового використання коштів та дове-
дення інформації про обсяги асигнувань до фактичних вико-
навців видатків; 

— затвердження кошторисів нижчого рівня. Розпорядники 
мають повноваження розглядати та затверджувати детальні кош-
ториси розпорядниками нижчого рівня та одержувачами коштів. 
Вони контролюють відповідність кошторисів загальним стандар-
там та нормативам та можуть вносити зміни та коригування в 
межах наданих асигнувань; 

— управління бюджетними коштами та оцінка ефективності. 
Розпорядники повинні організовувати та координувати роботу 
розпорядниками нижчого рівня та одержувачами коштів у бю-
джетному процесі. Вони відповідають за забезпечення ефектив-
ного, результативного та цільового використання бюджетних 
коштів, оцінювання ефективності бюджетних програм за допомо-
гою встановлених показників результативності та контролю ви-
датків. Принцип максимальної цінності за найменшу вартість ро-
зуміється не всіма українськими розпорядниками коштів в силу 
різних причин. Багато розпорядників дотримуються менталітету 
того, що видатки — це просто процес розподілу грошей по вста-
новленому кошторису, а не активний процес управління для оп-
тимізації; 

— внутрішній та фінансовий контроль: Розпорядники здійс-
нюють контроль за повнотою надходжень та правильністю вида-
тків нижчих рівнів, здійснюють моніторинг виконання видатків в 
межах встановленого плану та взаємодіють з органами фінансо-
вого контролю (державна фінансова інспекція, казначейство). 
Вони також повинні забезпечувати прозорість та відкритість у 
видатках. На практиці, системи внутрішнього контролю в україн-
ських розпорядниках часто залишаються недорозвиненими. За 
даними аудиту EITI (Extractive Industries Transparency Initiative) 
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[25], близько 60% досліджених місцевих органів мали неадекват-
ні системи внутрішнього контролю; 

— розробка порядків використання коштів. Розпорядники 
розробляють та затверджують положення про порядок викори-
стання коштів за окремими бюджетними програмами, встанов-
люють вимоги до установ щодо звітування та документування 
видатків та визначають механізми контролю та санкцій за по-
рушення; 

— делегування повноважень та уповноваження третіх сторін. 
Розпорядники можуть уповноважити одержувача бюджетних 
коштів на виконання заходів, передбачених бюджетною програ-
мою, видати кошти на безповоротній або поворотній основі в за-
лежності від програми та встановити вимоги та критерії до одер-
жувачів коштів. 

Практичні виклики у реалізації повноважень розпорядниками 
коштів сприяють подальшим пошукам найкращих моделей реалі-
зації їхніх повноважень у бюджетуванні. Вітчизняний досвід сві-
дчить про комплекс перешкод, які стримують ефективне здійс-
нення повноважень розпорядниками на місцевому рівні. 
Особливо гострою проблемою залишається недостатня компете-
нтність кадрів: багато розпорядників, переважно у малих грома-
дах, не володіють сучасними методами планування та оцінки ре-
зультативності видатків. Навчальні програми охоплюють лише 
частину таких фахівців, а навіть після підготовки розпорядники 
часто не можуть впровадити набуті знання через брак ресурсів чи 
технічної інфраструктури.  

Цифровізацію систем управління бюджетом та контролю ви-
датків також не завершено повною мірою — автоматизовані пла-
тформи впроваджені лише частково, що спричиняє затримки в 
обробці даних та помилки в обліку. Для розпорядників третього 
рівня, які досі подають звіти на паперових носіях, ці недоліки є 
особливо критичними, ускладнюючи як внутрішній контроль, так 
і звітність перед вищими рівнями. 

Політичний тиск становить окрему загрозу раціональному 
управлінню: розпорядники регулярно стикаються з вимогами мі-
сцевих лідерів перенаправляти видатки відповідно до поточних 
політичних пріоритетів, що суперечить принципам обґрунтова-
ного планування та оцінки ефективності. 

Водночас впровадження європейських практик в українську 
систему дає перші позитивні зрушення. У окремих громадах роз-
порядники перейшли на програмно-цільовий метод бюджетуван-
ня. Цей підхід орієнтує не на утримання бюджетних рахунків, а 
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на досягнення конкретних результатів, хоча якість його реалізації 
значно варіюється між громадами. 

Середньостроковий бюджетний каркас також поступово інте-
грується на місцевому рівні: розпорядники дедалі частіше фор-
мують плани видатків на 2-3 роки вперед, що забезпечує стабіль-
ність реалізації довгострокових проєктів. Проте повноцінне 
використання цього інструменту стримується невизначеністю фі-
нансування, зумовленою тривалими військовими діями. 

4.2.  Трансформація повноважень  
розпорядників публічних коштів в умовах  
воєнного стану та забезпечення стійкості  

місцевого самоврядування 

Російська агресія кардинально змінила специфіку повнова-
жень розпорядників, особливо в прифронтових регіонах України. 
Постанова Кабінету Міністрів № 590 [26] чітко визначила обо-
ронні видатки як абсолютний пріоритет, що принципово змінило 
бюджетну структуру. Військові адміністрації отримали розшире-
ні повноваження щодо управління гуманітарною допомогою, ор-
ганізації евакуації та оперативного фінансування оборонних пот-
реб. Цікаво, що кризові умови стали каталізатором інновацій, 
оскільки деякі громади розробили прискорені процедури прийн-
яття рішень щодо оборонних видатків, які не лише забезпечили 
швидке реагування, але й підвищили загальну ефективність ви-
користання публічних коштів. 

Управління результатами в публічних фінансах лежить у 
основі сучасного змісту технології бюджетування. Поняття 
«результативність» (англ. «effectiveness») в контексті управ-
ління публічними фінансами означає досягнення встановлених 
цілей та завдань з використанням виділених ресурсів та отри-
мання очікуваних результатів, які безпосередньо впливають на 
якість життя громадян. На відміну від поняття «ефективність» 
(англ. «efficiency»), яка характеризує кількість ресурсів, витра-
ченої на одиницю результату, результативність сфокусована на 
якості та корисності результату, незалежно від кількості ви-
трачених ресурсів [27]. Різниця між цими двома поняттями є 
принципово важливою для розуміння сучасних систем управ-
ління розпорядниками. Розпорядник може витратити мінімум 
ресурсів (високо ефективно), але отримати результат, який не 
відповідає потребам громади (низька результативність). На-
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впаки, розпорядник може витратити багато ресурсів, але дося-
гти високої результативності, якщо результат значно покращує 
якість життя громадян.  

Дослідження OECD (2020) показують, що розвинені системи 
публічного управління прагнуть досягти обох цілей одночасно: 
ефективності та результативності [28]. Роль розпорядника в за-
безпеченні результативності полягає не лише у розподілі коштів, 
а у активному управлінні процесом досягнення результатів. Це 
вимагає розширення повноважень розпорядників щодо плану-
вання, моніторингу, оцінки та коригування видатків в залежності 
від результатів. Міжнародна практика демонструє, що цей пере-
хід від традиційного «кошторисного» бюджетування до «резуль-
тативного» управління є найважливішим кроком у підвищенні 
якості послуг, які надаються громадськості [29]. 

Концепція результативного управління (англ. «results-based 
management», RBM) виникла в 1980-х роках в результаті дослі-
дження того, чому багато державних програм, незважаючи на 
значні видатки, не досягали встановлених цілей. Пізніші дослі-
дження, проведені в США, Канаді, Австралії та країнах Європи, 
показали, що основною проблемою була відсутність чіткого 
зв’язку між видатками та результатами [30]. 

Теоретична база результативного управління базується на кі-
лькох ключових принципах: 

— причинно-наслідковий ланцюг. Кожна програма повинна 
мати чіткий ланцюг від видатків до результатів. Видатки спрямо-
вуються на здійснення заходів (послуг) які призводять до резуль-
татів, які, в свою чергу, сприяють довгостроковим змінам. Розпо-
рядник повинен розуміти цей ланцюг взаємозв’язку та мати 
можливість його коригувати, якщо видатки не досягають очіку-
ваних результатів; 

— вимірюваність результатів. Результати повинні бути вимі-
рюваними та квантифікованими (кількісне вираження результатів 
конкретними цифрами: відсотки, одиниці, терміни). Замість опи-
сових тверджень типу «поліпшити якість освіти», розпорядник 
повинен встановити конкретні показники, наприклад «збільшити 
відсоток випускників, які успішно складають державний іспит, з 
65% до 75% протягом двох років»; 

— адаптивне управління. Розпорядник повинен мати можли-
вість коригувати програму в залежності від результатів. Якщо ви-
значений показник не досягається, розпорядник повинен мати 
повноваження змінити підхід, перенаправити ресурси або збіль-
шити видатки; 
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— підзвітність перед результатами. Розпорядник несе персо-
нальну відповідальність не лише за дотримання процедур (витра-
чання коштів в межах кошторису), а й за досягнення встановле-
них результатів. 

Дослідження, проведене OECD у 35 країнах, показало, що кра-
їни, які впроваджують результативне управління (в Україні — 
програмно-цільове управління), демонструють вищі рівні задово-
лення громадян якістю послуг, кращі показники здоров’я, освіти 
та інших ключових областей публічної політики [31]. 

Європейські моделі результативного управління використан-
ням публічних коштів зосередженні на вдосконаленні професій-
ності публічних одиниць у розпоряджанні публічними коштами. 
Франція є однією з перших європейських держав, яка запровади-
ла програмно-цільовий метод бюджетування як механізм забез-
печення результативності. Закон про управління державними фі-
нансами (Loi organique relative aux lois de finances, LOLF), 
прийнятий у 2001 році, встановив революційні зміни у способі 
розпорядження публічними коштами [32]. Французька система 
розроблена навколо концепції, що видатки повинні бути зосере-
джені в межах однієї з затвердженої Парламентом програми, яка 
має чітко визначену мету та набір показників результативності. 
Розпорядники розробляють детальні програми, які включають 
стратегічну мету, показники результативності, бюджетні асигну-
вання та план реалізації з часовими рамками. Французька систе-
ма характеризується дуже детальним описом показників резуль-
тативності. Програма охорони здоров’я може мати понад 20 
різних показників, які охоплюють все від кількості лікарень до 
процентного відсотку пацієнтів, задоволених якістю обслугову-
вання. Ця детальність дозволяє парламенту та громадськості ду-
же чітко розуміти, що очікується від розпорядника та чи розпо-
рядник виконав свої завдання. Середньострокове бюджетне 
планування, за французьким законодавством, зобов’язує розпо-
рядників розробити фінансові плани на 3-4 роки вперед, що до-
зволяє забезпечити послідовність реалізації довгострокових про-
єктів. Інвестиція в будівництво нової лікарні може розтягнутися 
на кілька років, і середньостроковий план забезпечує, що кошти 
будуть доступні протягом всього проєкту [33]. 

Французькі розпорядники можуть застосовувати механізми 
мотивації підлеглих установ. Установа, яка перевищує показ-
ники результативності, може отримати додаткове фінансуван-
ня в наступному році, тоді як установа, яка не виконує показ-
ники, може мати своє фінансування скорочено. Однак ця 
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практика використовується обережно, щоб не перетворити 
управління в суто кількісний  процес. Французькі розпорядни-
ки мають обов’язок опублікувати детальні звіти про виконання 
програм, включаючи дані про видатки, показники результати-
вності та оцінку того, чи програма досягла своїх цілей. Ці звіти 
доступні громадськості. 

Німецька модель результативного управління побудована на 
принципі що муніципалітети можуть навчатися один від одного 
через систематичне порівняння показників. На відміну від Фран-
ції, де центральна влада встановлює детальні показники, німець-
ка система більше децентралізована та спирається на інформа-
цію, яку муніципалітети генерують самі. 

Програмно-цільовий метод має місцеву адаптацію, оскільки 
німецькі муніципалітети розробляють власні програми, які відпо-
відають їхнім специфічним потребам. Однак вони опубліковують 
показники результативності, які дозволяють порівняння з іншими 
муніципалітетами. Наприклад, усі муніципалітети розраховують 
показник «вартість послуги на одного споживача», що дозволяє 
кожному муніципалітету оцінити, чи вони витрачають більше або 
менше за інші подібні муніципалітети [34].  

Німеччина розвинула систему «груп порівняння», де муніци-
палітети, які мають подібні економічні умови, демографічні ха-
рактеристики та географічні особливості, регулярно порівнюють 
свої показники результативності. Це створює здоровий конкурс 
та стимулює інновації, оскільки муніципалітет, який відстає в по-
казниках, напрацьовує кращі практики від своїх «партнерів по 
порівнянню». На відміну від Франції, де оцінка результативності 
часто залишається технічним процесом, Німеччина активно залу-
чає громадськість до оцінки якості послуг. Муніципалітети регу-
лярно проводять опитування громадян щодо їхнього задоволення 
якістю школи, лікарні чи комунальних послуг, і ці результати 
враховуються при оцінці програм [35]. 

Швеція розвинула власну модель результативного управління, 
яка базується на повній прозорості видатків та використанні ци-
фрових технологій для моніторингу результатів в реальному часі. 
Закон про прозорість в державних фінансах встановив, що вся 
інформація про видатки повинна бути доступна громадськості в 
цифровому форматі [36]. Шведські розпорядники розробляють 
програми з показниками результативності, але ці показники пос-
тійно оприлюднюються через цифрові системи. Замість щорічних 
звітів, громадськість має доступ до інформації про видатки та ре-
зультати в режимі реального часу. 
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Разом з цифровізацією Шведська модель дуже сфокусована на 
якості послуг та задоволенні громадян. Освітні установи не лише 
звітують про показники типу «відсоток учнів, які успішно склали 
іспити», а й про показники, що відображають якість середовища 
та психосоціального клімату [37]. 

Українська модель результативного управління  базується на 
застосуванні програмно-цільового методу при бюджетуванні та 
системному підході до управління публічними інвестиціями. В 
Україні впровадження програмно-цільового методу бюджетуван-
ня розпочато у 2015 році в результаті чергової інтенсифікації ре-
форми децентралізації. Бюджетний кодекс України встановив, 
що розпорядники повинні розробляти бюджетні програми з ви-
значеними цілями та показниками результативності [38]. На 
практиці, однак, впровадження програмно-цільового методу в 
Україні має свої особливості й взаємозв’язок з реформою публіч-
них інвестицій, що стало черговим викликом для розпорядників 
коштів. Програмно-цільовий метод (ПЦМ) у нових умовах не 
зникає, а поступово «вбудовується» в систему управління публі-
чними інвестиціями (УПІ) і фактично стає її бюджетною складо-
вою, що забезпечує прив’язку інвестиційних проєктів до про-
грам, результатів та показників ефективності. Якщо раніше ПЦМ 
був орієнтований переважно на щорічний розподіл видатків за 
бюджетними програмами, то в межах УПІ він підсилюється ви-
могами середньострокового планування, портфельного підходу 
та єдиних правил відбору й оцінки проєктів. 

Управління публічними інвестиціями — це цілісна система 
організації, планування, відбору, фінансування, реалізації, моні-
торингу та оцінки інвестиційних проєктів і програм, що здійс-
нюються за рахунок державного й місцевих бюджетів, міжнарод-
ної допомоги та інших публічних ресурсів, з метою розвитку 
інфраструктури, економіки та підвищення якості життя населен-
ня. Воно охоплює повний життєвий цикл інвестицій: від ідеї та 
попередньої концепції до введення об’єкта в експлуатацію й оці-
нки його результатів і впливу на стійкий розвиток територій. 

У процесі трансформації ПЦМ в УПІ відбуваються кілька 
ключових змін. По-перше, програмні цілі та завдання мають 
прямо випливати із середньострокових планів пріоритетних пуб-
лічних інвестицій на рівні держави, регіону та громади, а не фор-
муватися ізольовано в межах одного бюджетного року; бюджетні 
програми стають інструментом реалізації відібраних за стандар-
тами УПІ проєктів, а не просто «контейнерами» видатків. 
По-друге, посилюється логіка «проєкт — портфель — програма»: 
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спершу проєкт проходить технічну й економічну оцінку за єди-
ними критеріями, далі включається до проєктного портфеля, а 
вже потім отримує бюджетне фінансування в межах відповідної 
програмної класифікації. У результаті ПЦМ трансформується з 
методу розподілу видатків на метод реалізації портфелів публіч-
них інвестицій, що формуються за правилами нової реформи. 
По-третє, оцінка ефективності бюджетних програм, яка тради-
ційно була внутрішнім елементом ПЦМ, інтегрується в ширшу 
систему моніторингу та оцінки публічних інвестицій, де аналізу-
ються не лише показники виконання програм, а й якість підгото-
вки проєкту, дотримання графіків реалізації, досягнення заплано-
ваних результатів та їхній вплив на відновлення і стійкий 
розвиток громад. По-четверте, цифровізація бюджетного процесу 
й упровадження єдиної екосистеми для реєстрації та супроводу 
інвестиційних проєктів (зокрема, через електронний ресурс 
DREAM [39] та пов’язані ІТ-рішення) поєднують інструменти 
ПЦМ із вимогами прозорості й моніторингу УПІ: кожен проєкт 
пов’язується з конкретною програмою, джерелами фінансування 
та очікуваними результатами в межах єдиного портфеля. 

Для територіальних громад це означає перехід від реактивного 
підходу  до системного управління публічними інвестиціями: 
громада має актуалізувати стратегію розвитку, розробити серед-
ньостроковий план пріоритетних інвестицій, створити або пере-
завантажити міжвідомчу/інвестиційну комісію, запровадити вну-
трішні процедури відбору проєктів, вибудувати зв’язок між 
портфелем проєктів та бюджетними програмами, а також працю-
вати в цифровій системі подання й моніторингу проєктів. У такій 
логіці УПІ стає «надбудовою» над ПЦМ, яка задає єдині правила 
гри для публічних інвестицій, тоді як ПЦМ забезпечує бюджетне 
оформлення та результативність цих інвестицій у межах програ-
мно-цільового бюджетування. 

Розпорядники можуть мати право скорочувати асигнування 
установам, які не виконують встановлені показники результатив-
ності. Однак на практиці такі скорочення застосовуються як ви-
ключення, оскільки це може призвести до погіршення якості пос-
луг та негативної реакції громадськості. Деякі розпорядники, 
особливо у великих містах, запровадили публічну звітність про 
результати установ та навіть рейтингування установ за якістю 
надання послуг.  

Українське законодавство передбачає участь громадськості у 
контролі за видатками та оцінці результативності. Закон України 
«Про місцеве самоврядування» встановлює право громадян брати 
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участь у засіданнях місцевих рад та комісій [40]. На місцевому 
рівні розпорядники проводять громадські обговорення проєктів 
бюджетів та програм. Однак якість таких обговорень часто зали-
шається невисокою. Рис. 4.4. відображає покроковий алгоритм 
залучення громадськості до процесу прийняття рішень органами 
місцевого самоврядування, структурований у вигляді послідов-
них етапів від ідентифікації проблеми до контролю за виконан-
ням прийнятого рішення. 

 

 
Рис. 4.4. Алгоритм участі громадськості  

у прийнятті рішень місцевого самоврядування 

Джерело: розроблено авторами 
 
В умовах воєнного стану реалізація цього алгоритму набуває 

подвійного значення: з одного боку, вона забезпечує легітимність 
рішень, ухвалених в умовах обмеженої публічності та тимчасово-
го призупинення окремих демократичних процедур; з іншого — 
слугує механізмом соціальної верифікації бюджетних пріорите-
тів, що особливо актуально в контексті перерозподілу видатків на 
користь оборонних і гуманітарних потреб. 

Слід зауважити, що в умовах воєнного стану низка процедур-
них стадій алгоритму реалізується у спрощеному або асинхрон-
ному форматі. На більшості громадських обговорень бюджетів 
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присутня менша кількість громадян, а обговорення часто носять 
формальний характер, без реального впливу на прийняття рі-
шень. Забезпечення доступу до інформації здійснюється шляхом 
обов’язку розпорядників, публікувати інформацію про видатки та 
результати. Однак якість та доступність такої інформації варію-
ється. Деякі розпорядники публікують детальні звіти в користу-
вацькому форматі, тоді як інші публікують лише мінімальну ін-
формацію в форматі, важкому для розуміння громадськістю. 

Російська агресія після лютого 2022 року значно змінила під-
хід до результативності на місцевому рівні в Україні. У регіонах, 
близьких до лінії фронту, розпорядники були змушені змінювати 
пріоритети для видатків, спрямувавши їх на потреби оборони та 
гуманітарної допомоги. Однак в деяких громадах військові дії 
створили можливість для впровадження нових підходів до ре-
зультативності, розпорядники розробили показники, пов’язані з 
ефективністю допомоги внутрішньо переміщеним особам, управ-
ління гуманітарною допомогою та організацією евакуацій. Ці но-
ві показники дозволили краще зрозуміти, як ефективно викорис-
товувати кошти в екстремальних умовах. 

Розпорядження публічними коштами традиційно розглядалось 
як функція державних чиновників та виборних представників. 
Проте останні два десятиліття засвідчили принципові зміни у ро-
зумінні ролі громадськості та цифрових технологій у процесах 
організації видатків органами місцевого самоврядування. Конве-
ргентні процеси демократизації, технологічного розвитку та по-
силення вимог до прозорості державного управління створили 
умови для появи інноваційних механізмів залучення громадян у 
процес розподілу ресурсів. Дослідження Гонсалвеш (2014) підт-
верджують, що ці механізми задовольняють демократичні очіку-
вання громадян, покращують розподіл ресурсів, зменшують ко-
рупцію та підвищують довіру до влади [41]. 

Теоретичні засади громадської участі як методу коригування 
цілей і результатів при результативному управлінні публічними 
фінансовими ресурсами систематизують громадський вплив на 
прийняття рішень при бюджетуванні. Взаємодія громадськості з 
розпорядниками бюджетних коштів являє собою систему кому-
нікації між громадянами (як бенефіціарами публічних послуг) та 
розпорядниками (як виконавцями бюджетних програм — надава-
чами послуг), спрямовану на підвищення якості та результатив-
ності публічних послуг. На відміну від центричної моделі плану-
вання витрат, модель співпраці громадськості з розпорядниками 
базується на горизонтальному управлінні, де отримувачі послуг 
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активно впливають на прийняття рішень. Теоретичне осмислення 
ролі громадськості прослідковується у низці наукових дисциплін: 
від політичної економії та теорії громадського вибору до теорій 
громадянського суспільства та інституційного дизайну, які роз-
вивалися на тлі посилення демократичних вимог та розширення 
концепцій публічного управління. 

 
Рис. 4.5. Рівні громадської участі  

в управлінні публічними коштами 

Джерело: розроблено авторами на основі праць Шеррі Арнстайн 
 
Шеррі Арнстайн у своїй праці «Літера громадянської участі» 

(1969) [42] пропонує категоризацію, що представлена на Рис. 4.5., 
яка розділяє вісім рівнів участі на три основні категорії: не-
участь (маніпуляція та терапія), де органи влади керують грома-
дянами за їхньою волею; токенізм (інформування, консультація, 
умиротворення), де громадяни мають право голосу, але остаточна 
влада залишається за органами; та справжня громадянська влада 
(партнерство, делегована влада, громадянське управління), де 
влада справді перерозподіляється. Ключова ідея Арнстайн поля-
гає в тому, що справжня участь передбачає перерозподіл влади та 
прийняття рішень, а не лише символічне залучення громадян. Ця 
типологія залишається актуальною й сьогодні, служачи базисом 
для оцінки якості механізмів громадської участі. 

Концепція «Партнерське управління в теорії та практиці», ро-
зроблена Енсел, К., та Геш, А. (2008) [43]  визначає управління як 
узгоджений процес, у якому публічні агенції формально залуча-
ють не-державних акторів у консенсус-орієнтований процес при-
йняття рішень, спрямований на розроблення або імплементацію 
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публічної політики. На відміну від традиційної моделі, цей підхід 
передбачає горизонтальні відносини та справжній вплив громад-
ськості на результати управління. Дослідження в 20 країнах ни-
зького та середнього доходу показали, що громадська участь у 
розробленні політики позитивно пов’язана з довірою до уряду, 
однак цей ефект сильніший за умов низької продуктивності дер-
жавних послуг [44]. Іншими словами, участь може пом’якшити 
негативний вплив неефективності на довіру, але не може його 
повністю компенсувати. Це має важливі імплікації для країн у 
перехідних фазах розвитку, де спроможність держави часто об-
межена, особливо у воєнних умовах. 

Умови успішної співпраці між громадськістю та розпорядни-
ками включають: взаємну довіру, де органи влади демонструють 
етичну поведінку та компетентність, а громадськість довіряє зда-
тності держави реалізувати прийняті рішення; інституціональну 
спроможність, яка передбачає наявність громадських організацій 
та неформальних мереж для вираження думок; прозорість та від-
критість, що дозволяють громадянам розуміти механіку та раціо-
нальність прийняття рішень; та спільне бачення цілей між орга-
нами влади та громадськістю. На практиці систематичний аналіз 
успішних та невдалих проєктів показує, що саме комбінація цих 
умов, а не їх окремі елементи, забезпечує ефективну партнерську 
роботу. 

Партиципаторне бюджетування, слід вважати одним із інно-
ваційних прикладів того, як теоретичні засади можуть трансфор-
муватись на практику. Цей механізм, при якому громадяни без-
посередньо голосують за те, як органи влади витрачають певну 
частку публічних коштів, вперше був впроваджений у Порто-
Алегрі (Бразилія) у 1989 році [45]. Результати виявилися вище 
очікуваних, оскільки за період з 1988 по 1997 рік кількість сімей 
з доступом до водопровідної та каналізаційної системи зросла з 
75% до 98%, а кількість шкіл збільшилась чотирикратно [41]. З 
часу запровадження у Порто-Алегрі партиципаторне бюджету-
вання розповсюдилось у багатьох країнах світу. Станом на кінець 
2024 року, партиципаторне бюджетування впроваджено понад 11 
500 муніципальними процесами по всьому світу, що представляє 
значну динаміку впровадження від показника близько 1 500 му-
ніципалітетів у 2014 році.  

Європейські моделі цифрової трансформації та громадської 
участі показують прискорену імплементацію цифровізації у бю-
джетування. Німеччина активно експериментує з цифровими 
платформами участі. Платформа для залучення мешканців 
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«Civocracy» [46], що функціонує у понад 100 німецьких муніци-
палітетах, дозволяє мешканцям коментувати, пропонувати та го-
лосувати за проєкти розвитку в їхніх районах [20]. Німеччина ак-
тивно залучає громадськість до оцінки якості послуг. 
Муніципалітети регулярно проводять опитування громадян щодо 
їхнього задоволення якістю освітніх, медичних чи комунальних 
послуг, і ці результати враховуються при оцінці програм [35]. 

У Словенії впроваджено платформу «Predlagam.vladi.si» [47] у 
2009 році для забезпечення прозорості механізмів громадської 
участі в розробленні державної політики [48]. З 2009 року плат-
форма обробила понад 16 700 пропозицій, отримала понад 5 000 
офіційних відповідей від міністерств та більше пів мільйона го-
лосів від 42 988 зареєстрованих користувачів. Ця платформа де-
монструє, як цифровізація може збільшити рівень участі грома-
дян у розробленні державної політики та скоротити дистанцію 
між громадськістю та органами влади. 

Найбільш амбітна реалізація цифрової трансформації бюдже-
тного процесу відбулася у Парижі. Місто запустило партиципа-
торне бюджетування у 2014 році, першочергово виділивши 17 
млн євро [49]. До 2016 року обсяг виріс до 100 млн євро (близько 
5% річного капітального бюджету), а до 2020 року місто виділи-
ло 500 млн євро для партиципаторне бюджетування [50]. Рівень 
участі виявився вражаючим: від 40 745 виборців у 2014 році до 
92 809 у 2016 році. Інноваційність цієї французької муніципаль-
ної моделі полягала у кількох елементах: дворівнева структура 
(міське та районне бюджетування), гібридна система голосування 
(онлайн та традиційні вибіркові урни розташовані на площах і 
ринках), процес спільної розробки проєктів (де сумісні ідеї 
об’єднувались в більш потужні програми), та фокус на соціальній 
справедливості. На період 2026 року Париж ставить мету виділи-
ти 25% свого міського видатків для партиципаторного бюджету-
вання, що демонструє довгострокове зобов’язання до викорис-
тання цього цифрового механізму залучення громадськості. 

Українське впровадження цифрової трансформації в управ-
лінні публічними коштами розпочалося з амбітними результата-
ми у певних сферах. Передусім це платформа ProZorro [51] — як 
прозора  система державних закупівель, що являє собою один з 
найбільш успішних українських прикладів цифрових інструмен-
тів для підвищення прозорості та зменшення корупції. Система 
була розроблена в результаті співпраці між українським урядом, 
громадянським суспільством та приватним сектором. На момент 
запуску у лютому 2015 року система обробляла видатки понад 85 
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000 тендерів через 3 900 державних організацій, економлячи бі-
льше суму коштів еквівалентну 55 млн доларів США протягом 
першого року [52]. За два роки експлуатації система забезпечила 
економію 1,9 млрд доларів США, демонструючи значний потен-
ціал цифрових інструментів для боротьби з неефективним вико-
ристанням коштів та корупцією [53]. У 2026 році система зазнала 
модернізації, включаючи оновлення електронного каталогу та 
процедури авторизації, що свідчить про постійну еволюцію пла-
тформи з метою ефективного використання публічних коштів. 

На рівні місцевого самоврядування в Україні впровадження 
цифрових механізмів залучення громадськості відбувалось пос-
тупово та нерівномірно. На національному рівні у 2015 році був 
прийнятий Закон України «Про відкритість використання публі-
чних коштів», який встановив обов’язок публікування всіма бю-
джетними установами детальної інформації про видатки, вклю-
чаючи дані казначейства в режимі реального часу.  Результатом 
виконання нормативних вимог став запуск платформи »Open 
Budget» [54], що дозволило громадянам переглядати видатки ор-
ганів місцевого самоврядування у цифровому форматі і створює 
інтерактивну візуалізацію дохідної та видаткової частини місце-
вих бюджетів.  

Крім того  2015 рік ста відліком для впроваджен-
ня партиципаторного бюджетування, як механізм прямої участі 
громадян у розподілі частини коштів місцевого бюджету шляхом 
подання проєктів та проведення відкритого голосування. Для 
унормування цих процесів на місцевому рівні розроблені спеціа-
лізовані цифрові платформи. Платформа електронної демократії 
«e-DEM» [55] поєднує сервіси місцевих електронних петицій та 
громадського бюджету, дозволяючи мешканцям пропонувати 
проєкти, голосувати та слідкувати за реалізацією.  

Дослідження українських громад EGAP (2023) показало, 
що бюджетні слухання, де всі громадські рекомендації розгляда-
ються на засіданні міської ради, являють собою один з найбільш 
ефективних механізмів впливу громадян на розподіл бюджету 
[56]. Однак лише незначна кількість громад повністю впровадили 
практику бюджетних слухань, що вказує на значний потенціал 
для розширення цього механізму. 

Управління публічними інвестиціями та трансформація про-
грамно-цільового методу в Україні відбувається з огляду на кра-
щі світові практики цифровізації бюджетування. Україна розпо-
чала впровадження програмно-цільового методу бюджетування у 
2015 році в результаті реформи децентралізації. Бюджетний ко-
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декс України встановив, що розпорядники повинні розробляти 
бюджетні програми з визначеними цілями та показниками ре-
зультативності. На практиці, однак, впровадження програмно-
цільового методу в Україні має свої особливості й взаємозв’язок 
з реформою публічних інвестицій, що стало черговим викликом 
для розпорядників коштів. 

Програмно-цільовий метод (ПЦМ) у нових умовах не зникає, 
а поступово «вбудовується» в систему управління публічними 
інвестиціями (УПІ) і фактично стає її бюджетною складовою, що 
забезпечує прив’язку інвестиційних проєктів до програм, резуль-
татів та показників ефективності. Якщо раніше ПЦМ був орієн-
тований переважно на щорічний розподіл видатків за бюджетни-
ми програмами, то в межах УПІ він підсилюється вимогами 
середньострокового планування, портфельного підходу та єдиних 
правил відбору й оцінки проєктів. 

Управління публічними інвестиціями — це цілісна система 
організації, планування, відбору, фінансування, реалізації, моні-
торингу та оцінки інвестиційних проєктів і програм, що здійс-
нюються за рахунок державного й місцевих бюджетів, міжнарод-
ної допомоги та інших публічних ресурсів, з метою розвитку 
інфраструктури, економіки та підвищення якості життя населен-
ня. Воно охоплює повний життєвий цикл інвестицій: від ідеї та 
попередньої концепції до введення об’єкта в експлуатацію й оці-
нки доцільності його провадження, очікуваних результатів і 
впливу на розвиток територій. У процесі трансформації ПЦМ в 
УПІ відбуваються кілька ключових змін. По-перше, програмні 
цілі та завдання мають прямо випливати із середньострокових 
планів пріоритетних публічних інвестицій на рівні держави, регі-
ону та громади, а не формуватися ізольовано в межах одного бю-
джетного року; бюджетні програми стають інструментом реалі-
зації відібраних за стандартами УПІ проєктів, а не просто 
«контейнерами» видатків. По-друге, посилюється логіка «проєкт 
— портфель — програма»: спершу проєкт проходить технічну й 
економічну оцінку за єдиними критеріями, далі включається до 
проєктного портфеля, а вже потім отримує бюджетне фінансу-
вання в межах відповідної програмної класифікації. У результаті 
ПЦМ трансформується з методу розподілу видатків на метод ре-
алізації портфелів публічних інвестицій, що формуються за пра-
вилами нової реформи. 

По-третє, оцінка ефективності бюджетних програм, яка тра-
диційно була внутрішнім елементом ПЦМ, інтегрується в ширшу 
систему моніторингу та оцінки публічних інвестицій, де аналізу-
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ються не лише показники виконання програм, а й якість підгото-
вки проєкту, дотримання графіків реалізації, досягнення заплано-
ваних результатів та їхній вплив на відновлення і стійкий розви-
ток громад. По-четверте, цифровізація бюджетного процесу й 
упровадження єдиної екосистеми для реєстрації та супроводу ін-
вестиційних проєктів (зокрема, через електронний ресурс 
DREAM та пов’язані ІТ-рішення) поєднують інструменти ПЦМ із 
вимогами прозорості й моніторингу УПІ: кожен проєкт 
пов’язується з конкретною програмою, джерелами фінансування 
та очікуваними результатами в межах єдиного портфеля. 

DREAM (англ. «Digital Restoration Ecosystem for Accountable 
Management») [57] цифровий інструмент для управління публіч-
ними інвестиціями  став законодавчо закріпленою системою ре-
форми УПІ. Станом на 2025 рік, понад 1200 українських громад, 
23 обласні адміністрації та всі міністерства використовують пла-
тформу DREAM для ефективної співпраці з державою та міжна-
родними партнерами. За даними на 30 червня 2025 року, система 
містить інформацію про 12 596 проєктів зі сукупною вартістю, 
що значно перевищує базові очікування програми [58]. 

Для територіальних громад це означає перехід від ситуативно-
го підходу до системного управління публічними інвестиціями: 
громада має актуалізувати стратегію розвитку, розробити серед-
ньостроковий план пріоритетних інвестицій, створити або пере-
завантажити міжвідомчу/інвестиційну комісію, запровадити вну-
трішні процедури відбору проєктів, вибудувати зв’язок між 
портфелем проєктів та бюджетними програмами, а також працю-
вати в цифровій системі подання й моніторингу проєктів. У такій 
логіці УПІ стає «надбудовою» над ПЦМ, яка задає єдині правила 
гри для публічних інвестицій, тоді як ПЦМ забезпечує бюджетне 
оформлення та результативність цих інвестицій у межах програ-
мно-цільового бюджетування. 

Воєнний конфлікт, що чергова фаза якого розпочався у люто-
му 2022 року, мав суттєвий негативний вплив на розповсюджен-
ня й впровадження інструментів для ефективної взаємодії органів 
місцевого самоврядування з громадянами. У низці великих міст, 
включаючи Львів, Дніпро та Ужгород, фінансування для парти-
ципаторних бюджетів було призупинено або суттєво скорочено. 
Нові реалії дозволили краще зрозуміти, як ефективно використо-
вувати кошти в екстремальних умовах. 

Загальною закономірністю, що проходить крізь всі контексти, 
є те, що участь громадян та результативне управління найбільш 
ефективні, коли поєднуються з інвестиціями у розвиток спромо-
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жності органів влади для ефективної реалізації прийнятих рі-
шень. Дослідження показали, що позитивний зв’язок між участю 
та довірою є сильнішим за умов низької продуктивності політи-
ки. Іншими словами, участь допомагає пом’якшити негативний 
вплив неефективності на довіру, однак сама по собі участь не 
може компенсувати погану продуктивність. Таким чином, у кон-
тексті України успіх впровадження механізмів участі та резуль-
тативного управління залежить не лише від розроблення нових 
інституціональних форм та цифрових платформ, але й від того, 
чи органи влади матимуть спроможність та ресурси для реалізації 
рішень, прийнятих разом з громадянами, та досягнення встанов-
лених результатів. 

 
Введення воєнного стану в Україні 24 лютого 2022 року стало 

безпрецедентним випробовуванням для системи публічного 
управління та розпорядників бюджетних коштів усіх рівнів. 
Принципово новий етап функціонування органів місцевого само-
врядування (далі — ОМС) та підпорядкованих їм розпорядників 
коштів пов’язаний із дією спеціального правового режиму, який 
докорінно змінив усталені алгоритми бюджетного процесу, тран-
сформував структуру повноважень і запровадив нетипові для ми-
рного часу механізми фінансового забезпечення. Сьогодні, коли 
дія воєнного стану вже перетнула чотири річну межу, накопиче-
ний практичний досвід і сформоване нормативно-правове сере-
довище потребують систематизованого наукового осмислення з 
позицій теорії публічних фінансів, фіскального федералізму та 
принципів ефективного управління публічними коштами. 

Вихідні умови для трансформації повноважень розпорядників 
коштів формувалися поступово — від початку окупації Криму та 
початку антитерористичної операції у 2014 році, через випробу-
вання пандемії COVID-19 у 2020-2021 роках і аж до повномасш-
табного вторгнення. Кожен з цих етапів залишив відповідний но-
рмативний слід та сформував адаптаційні навички у 
розпорядників публічних коштів. Водночас повномасштабна аг-
ресія виявила суттєві інституційні вразливості, які не були усу-
нені в мирний час, і водночас продемонструвала значний потен-
ціал стійкості децентралізованої системи управління. 

Правову основу трансформації повноважень розпорядників 
публічних коштів в умовах воєнного стану утворює система за-
конодавчих та підзаконних актів. Центральне місце серед них 
посідає Закон України «Про правовий режим воєнного стану» 
від 12.05.2015 № 389-VIII (далі — Закон № 389-VIII), який ви-
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значає загальні повноваження органів влади та місцевого само-
врядування під час дії особливого правового режиму. Закон 
встановлює, що у разі введення воєнного стану функції органів 
місцевого самоврядування можуть тимчасово обмежуватися або 
перерозподілятися між рівнями влади залежно від безпекової 
ситуації та спроможності відповідних органів здійснювати свої 
повноваження. 

Ключовим інструментом оперативного регулювання фінансо-
вої діяльності розпорядників стала постанова Кабінету Міністрів 
України «Деякі питання формування та виконання місцевих бю-
джетів у період воєнного стану» від 11.03.2022 № 252. Цим нор-
мативним актом запроваджено нетипові для мирного часу повно-
важення, які дозволяють: вносити зміни до рішень про місцеві 
бюджети без участі відповідних рад та їхніх виконавчих коміте-
тів; здійснювати перерозподіл видатків бюджету та передачу бю-
джетних призначень від одного головного розпорядника до іншо-
го без погодження з комісіями місцевих рад; приймати рішення 
про перерахування коштів із місцевих бюджетів до державного 
бюджету для здійснення заходів загальної мобілізації та відсічі 
збройній агресії; затверджувати місцеві бюджети, складені міс-
цевими фінансовими органами, із застосуванням спрощених про-
цедур узгодження. 

Не менш важливою є постанова КМУ від 09.06.2021 № 590, 
що затвердила Порядок виконання повноважень Державною каз-
начейською службою в особливому режимі в умовах воєнного 
стану. Цим порядком встановлено триступеневу черговість фі-
нансування видатків із бюджетних рахунків: у першу чергу за-
безпечуються оборонні видатки та виплати грошового забезпе-
чення особовому складу; у другу чергу — захищені та 
обов’язкові видатки (заробітна плата, соціальні допомоги, оплата 
комунальних послуг бюджетних установ); до третьої черги від-
носяться решта видатків, що не мають пріоритетного значення в 
умовах воєнного часу. Цей механізм суттєво обмежив самостій-
ність розпорядників у прийнятті рішень щодо розподілу наявних 
ресурсів, водночас забезпечивши системне управління ліквідніс-
тю єдиного казначейського рахунку. 

Під час воєнного стану змінилася структура закріплених пов-
новажень ОМС, тимчасово трансформувалися функції різних рі-
внів влади у регіонах і посилилася влада структур силового 
спрямування, при цьому частково обмежено напрями викорис-
тання бюджетних коштів та самостійність в ухваленні рішень 
громадами. Фактично розпорядники публічних коштів на місце-
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вому рівні опинилися в ситуації, коли традиційні повноваження, 
закріплені Бюджетним кодексом України та Законом України 
«Про місцеве самоврядування в Україні» від 21.05.1997 № 
280/97-ВР, частково поглинаються або коригуються нормами 
спеціального воєнного законодавства. 

Особливо суттєвих змін зазнало поняття «головний розпоряд-
ник бюджетних коштів» у тих громадах, де відповідно до Закону 
№ 389-VIII були утворені військові адміністрації населених пун-
ктів (далі — ВА НП). Відповідно до ч. 2 ст. 15 цього Закону, пов-
новаження ВА НП охоплюють 46 пунктів, включаючи як власні, 
так і делеговані повноваження ОМС. До компетенції ВА НП пе-
рейшли ключові бюджетні функції: прийняття рішень із бюджет-
них питань (без участі ради та виконкому); встановлення ставок 
місцевих податків та зборів (якщо рада не ухвалила відповідне 
рішення раніше); управління комунальними закладами й підпри-
ємствами; прийняття рішень про демонтаж пошкоджених унаслі-
док бойових дій будівель і споруд. На початок 2026 року в Укра-
їні діють 25 військових адміністрацій регіонального рівня та 
понад 210 ВА населених пунктів та м. Києві. 

При цьому Закон № 389-VIII передбачає процедуру «переда-
чі» повноважень органів місцевого самоврядування начальнику 
ВА НП на період дії воєнного стану плюс 30 днів. Важливо підк-
реслити, що юридичні особи ОМС при цьому не ліквідуються, а 
посадові особи не звільняються за ініціативою начальника ВА 
НП. Таким чином, у громадах, де діє ВА НП, функціонують од-
ночасно два суб’єкти: ОМС у повному складі та ВА населеного 
пункту, що породжує феномен «подвійних повноважень» і су-
проводжується серйозними правовими колізіями [59]. 

Забезпечення і навіть покращення фінансового потенціалу 
громад в умовах воєнного стану є критичним завданням при су-
часному бюджетуванні в Україні. Аналіз джерел наповнення міс-
цевих бюджетів засвідчує значний вплив надходжень від податку 
на доходи фізичних осіб (ПДФО) на дохідну частину бюджету, 
що в середньому становить понад половину місцевих податкових 
надходжень у громадах. З початком повномасштабного вторг-
нення та проведенням масштабної мобілізації на рахунки громад 
у складі ПДФО почали надходити суттєві суми грошового забез-
печення військовослужбовців — так зване «військове ПДФО». 
Це явище принципово вирізнялося від звичних джерел доходів: 
на відміну від надходжень від підприємницького сектору, де 
ОМС можуть стимулювати економічну активність, обсяг «війсь-
кового ПДФО» переважно залежав виключно від рішень військо-
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вого командування щодо дислокації підрозділів сил оборони в 
конкретному населеному пункті. 

Відповідно до чинної редакції Бюджетного кодексу України, 
ПДФО зараховується до бюджетів громад у розмірі 64%. Однак 
формульний механізм бюджетного вирівнювання, передбачений 
ст. 99 Бюджетного кодексу, базується на трьох параметрах: кіль-
кості населення; надходженнях ПДФО до відповідного бюджету; 
індексі податкоспроможності. Включення до розрахункової бази 
«військового ПДФО» призвело до штучного завищення індексу 
податкоспроможності низки громад, що: спотворило реальну ка-
ртину їхньої фіскальної спроможності; автоматично зменшило 
або скасувало базові дотації, на які ці громади мали б право без 
урахування «військової» складової; у ряді випадків перетворило 
громади на платників реверсної дотації, хоча їх власні бюджетні 
можливості залишалися обмеженими. 

Механізм горизонтального вирівнювання, закріплений у ст. 
99 Бюджетного кодексу України, функціонує як своєрідний 
«фінансовий автопілот», покликаний згладжувати фіскальні 
диспропорції між громадами з різним податковим потенціа-
лом. Його логіка проста, але ефективна: якщо розрахунковий 
індекс податкоспроможності громади перебуває у нейтрально-
му діапазоні 0,9-1,1, жодне вирівнювання не здійснюється — 
громада функціонує самостійно. Якщо ж індекс опускається 
нижче позначки 0,9, держава надає громаді базову дотацію у 
розмірі 80% суми, якої бракує для досягнення мінімального 
порогового значення. І навпаки: якщо індекс перевищує 1,1, 
частина «надлишкових» надходжень у вигляді реверсної дота-
ції вилучається до державного бюджету — конкретно у розмірі 
50% суми, яка перевищує верхню межу. 

Саме ця конструкція — раціональна та збалансована для умов 
мирного часу — виявилась уразливою перед реаліями повномас-
штабного вторгнення. Поява феномену «військового ПДФО» 
(надходження від грошового забезпечення військовослужбовців, 
дислокованих на відповідній території) штучно «накачала» ін-
декс податкоспроможності цілої низки громад, які об’єктивно не 
є економічно розвиненими. Формула вирівнювання «не розріз-
няє» природи надходжень: для неї абсолютно байдуже, сформо-
ваний індекс за рахунок процвітаючого промислового кластеру 
чи за рахунок тимчасово розквартированої бригади. Результат — 
громади, де раніше діяла базова дотація, раптово перетворилися 
на платників реверсної дотації, не маючи для цього жодного реа-
льного економічного підґрунтя. 
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Особливо вразливими у цьому контексті є так звані «транзит-
ні» громади — населені пункти поблизу логістичних вузлів, 
шпиталів чи тренувальних полігонів, де рух особового складу є 
постійним і непередбачуваним. Локальний бюджет таких громад 
нагадує синусоїду: різке зростання ПДФО у момент дислокації 
підрозділів і не менш різке його падіння після переміщення на 
нові позиції. При цьому видатки громади — на комунальну ін-
фраструктуру, соціальні послуги, відновлення пошкоджень — 
залишаються стабільно високими або навіть зростають. Повна 
невідповідність між змінною дохідною базою та незмінними ви-
датковими зобов’язаннями перетворюється на системний ризик 
для фінансової стійкості місцевого самоврядування. 

У перспективі, після завершення активних бойових дій та ви-
ведення підрозділів, такі громади зіштовхнуться з ефектом «по-
двійного удару»: по-перше, обвальне падіння доходів через зник-
нення «військового ПДФО»; по-друге, повернення механізму 
базової дотації вже у зменшених обсягах або із запізненням — 
адже для перерахунку нормативних показників системі бюджет-
ного вирівнювання потрібен час. Саме тому питання методологі-
чного відокремлення «військового ПДФО» від загальної дохідної 
бази при розрахунку індексу податкоспроможності набуває не 
лише теоретичного, а й практично-прикладного значення і пот-
ребує невідкладного законодавчого вирішення — ще до переходу 
країни до режиму повоєнного відновлення. 

Дискусія навколо «військового ПДФО» розгорнулася у Вер-
ховній Раді України ще у 2023 році і набула особливої гостроти 
впродовж 2024-2025 років, перетворившись на одну з найбільш 
резонансних тем у сфері міжбюджетних відносин. Відправною 
точкою законодавчого обговорення стала очевидна інституційна 
суперечність: органи місцевого самоврядування не мають жодно-
го впливу на рішення щодо розміщення, ротації чи чисельності 
військових підрозділів на їхній території — ці рішення є виключ-
ною прерогативою Генерального штабу України та військового 
командування. Водночас саме дислокація підрозділів автоматич-
но формує обсяг ПДФО від грошового забезпечення військовос-
лужбовців, що зараховується до відповідного місцевого бюджету. 
Прибічники виключення «військового ПДФО» зі складу доходів 
громад наполягали: ресурс, на формування якого ОМС не має 
жодного впливу, не може слугувати підставою ані для скасування 
базової дотації, ані тим більше для нарахування реверсної. Такий 
підхід, на їхню думку, суперечить самій природі принципу суб-
сидіарності та фіскальної відповідальності — ОМС несуть видат-
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ки, але не отримують гарантованого фінансового ресурсу для їх 
покриття. 

Опоненти цієї ініціативи, у свою чергу, апелювали до аргуме-
нту «навантаження на інфраструктуру»: присутність значного 
контингенту сил оборони об’єктивно збільшує витрати громад на 
водопостачання, санітарну очистку, дорожнє полотно, медичну 
допомогу та інші комунальні послуги. Вилучення «військового 
ПДФО» до державного бюджету без відповідної компенсаційної 
схеми фактично перекладало б це додаткове навантаження ви-
ключно на плечі місцевих бюджетів. Крім того, лунали застере-
ження щодо технічної складності адміністрування: ідентифікація 
«військового» ПДФО у розрізі платників потребує щільної взає-
модії між Державною податковою службою, Міністерством обо-
рони та Державною казначейською службою, що в умовах воєн-
ного часу є надзвичайно затратним завданням. 

Тривала дискусія навколо «військового ПДФО» завершилася 
принциповим законодавчим рішенням у рамках ухвалення Дер-
жавного бюджету України на 2026 рік. Відповідно до норм, за-
кладених у ст. 28 Закону про держбюджет, «військове ПДФО» 
виведено з розподілу між рівнями бюджетної системи у тради-
ційний спосіб: встановлено, що 60% надходжень від оподатку-
вання грошового забезпечення військовослужбовців спрямову-
ється до Міністерства оборони, 30% — до Держспецзв’язку, і 
лише 10% залишається на рівні місцевих бюджетів. Цим рішен-
ням законодавець фактично визнав обґрунтованість тієї позиції, 
яку роками відстоювали Асоціація міст України та місцеві фінан-
систи: «військове ПДФО» — це не власний фіскальний ресурс 
громади, а похідна від рішень військового командування, і відпо-
відно має перераховуватися до оборонних програм, а не спотво-
рювати механізм бюджетного вирівнювання. 

Разом із цим, аби компенсувати втрати тих громад, де «війсь-
кове ПДФО» раніше становило понад 50% загальних надходжень 
ПДФО, Законом про держбюджет-2026 запроваджено спеціальну 
компенсаційну дотацію. Вона розрахована на основі даних 2021 
року і частково покриває розрив доходів, що утворився внаслідок 
зміни нормативів розподілу.  

Окремим кроком стало вдосконалення формули горизонталь-
ного вирівнювання на 2026 рік: при розрахунку індексу податко-
спроможності вирішено враховувати не лише чисельність зареєс-
трованого населення громади за даними Держстату, а й кількість 
внутрішньо переміщених осіб за даними Мінсоцполітики. Це 
принципово важлива корекція, адже ВПО фактично споживають 
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комунальні послуги і навантажують місцеву соціальну інфра-
структуру, проте раніше «не враховувалися» у базі вирівнювання, 
що системно занижувало потреби приймаючих громад. Крім то-
го, у законі міститься доручення Уряду за результатами виконан-
ня бюджету за І квартал 2026 року розглянути можливість збіль-
шення частки «військового ПДФО», яка автоматично 
спрямовується безпосередньо на потреби військових частин, — 
що може стати наступним кроком до повного виведення цього 
ресурсу з міжбюджетного розподілу. 

Таким чином, попри часткове вирішення проблеми «військо-
вого ПДФО», система міжбюджетного вирівнювання залишаєть-
ся перехідною та нестабільною: ключові її параметри щороку пе-
реглядаються законом про держбюджет у «ручному режимі», не 
набуваючи сталості, гарантованої нормами Бюджетного кодексу. 
Це підтверджує нагальну потребу системної реформи міжбюдже-
тних відносин як обов’язкової складової архітектури повоєнного 
відновлення [60]. 

Умови воєнного стану кардинально трансформували видатко-
ві пріоритети розпорядників публічних коштів на місцевому рів-
ні, фактично сформувавши принципово нову архітектуру місце-
вих бюджетів. Якщо в мирний час основу видатків місцевих 
бюджетів традиційно становили освіта, охорона здоров’я, соціа-
льний захист та комунальна інфраструктура, то із введенням во-
єнного стану структура зобов’язань розпорядників зазнала суттє-
вого ускладнення. До переліку обов’язкових напрямів 
фінансування додалися: забезпечення заходів цивільного захисту 
та евакуації населення; надання гуманітарної допомоги внутріш-
ньо переміщеним особам; відновлення пошкодженої комунальної 
та соціальної інфраструктури; підтримка формувань територіаль-
ної оборони та потреб сил оборони в межах, дозволених чинним 
законодавством. При цьому «традиційні» видатки — освіта і нау-
ка, охорона здоров’я, соціальний захист — не скорочувалися, а 
фактично продовжували зростати в абсолютному вимірі. Це 
означало, що розпорядники коштів місцевих бюджетів одночасно 
утримували старі зобов’язання та приймали нові, без відповідно-
го пропорційного збільшення дохідної бази — що і породило си-
стемний фіскальний тиск. 

Особливо наочно ця тенденція простежується у динаміці капі-
тальних видатків: за даними Рахункової палати України, капіта-
льні видатки місцевих бюджетів зросли з 48,9 млрд грн у 2022 
році до 145,8 млрд грн у 2024 році — тобто майже втричі за три 
роки. Ця динаміка пояснюється не стільки інвестиційними амбі-
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ціями громад, скільки примусовою необхідністю: відновлення 
пошкоджених об’єктів, облаштування укриттів, забезпечення ав-
тономного енергопостачання бюджетних установ та об’єктів кри-
тичної інфраструктури перетворилися на беззаперечні статті 
«першої черги» [61]. На 2025-2026 роки на відновлення муніци-
пальної інфраструктури в рамках окремих програм (зокрема, 
Програми відновлення України та Надзвичайної кредитної про-
грами за підтримки ЄІБ) передбачено понад 13 млрд грн субвен-
цій з державного бюджету, що підкреслює: самостійні фінансові 
ресурси громад є недостатніми для покриття реальних потреб ві-
дновлення, і розпорядники дедалі більше стають залежними від 
зовнішніх трансфертів. 

Водночас законодавство встановлює чіткі обмеження для роз-
порядників коштів місцевих бюджетів щодо оборонних видатків. 
ОМС заборонено закуповувати зброю та військову техніку — це 
є виключною прерогативою Міністерства оборони України. На-
томість допустимими напрямами підтримки сил оборони за раху-
нок місцевих бюджетів є: придбання державних військових облі-
гацій; ремонт і облаштування медичних закладів для лікування та 
реабілітації поранених; фінансування заходів підтримки ветера-
нів та членів їхніх родин; придбання засобів зв’язку, транспорту 
та спорядження для підрозділів територіальної оборони. Таке за-
конодавче розмежування є принципово важливим: воно відобра-
жає сутнісний розподіл повноважень між центральним та місце-
вим рівнями управління відповідно до теорії фіскального 
федералізму Оатеса — функції, пов’язані з оборонним суверені-
тетом, залишаються за центром, тоді як функції підтримки безпе-
ки та відновлення в локальному вимірі делегуються на місця. 

Аналіз фактичного розподілу оборонних видатків місцевих 
бюджетів демонструє значну диференціацію між громадами за-
лежно від їхньої географії та стратегічного значення. Показово, 
що пріоритетність видатків у бюджетах громад на 2025 рік офі-
ційно зафіксувала Міністерство фінансів України: до ключових 
напрямів поруч із традиційними соціальними галузями включено 
заходи територіальної оборони та заходи з мобілізації місцевого 
рівня [62]. Це фактично означає інституційне визнання оборонної 
функції місцевого самоврядування — явища, що ще кілька років 
тому здавалося б неможливим у контексті класичних теорій фіс-
кального федералізму, які традиційно відносять функцію забез-
печення безпеки до виключної компетенції центрального рівня. 
Водночас у 2023-2024 роках значна частина бюджетної політики 
на всіх рівнях була підпорядкована єдиній меті — забезпеченню 
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Збройних Сил України, фінансуванню оборонних закупівель та 
підтримці ветеранів, — що за умов хронічного обмеження ресур-
сів неминуче призводило до конкуренції між «оборонними» та 
«розвитковими» видатками на рівні кожної громади та кожного 
розпорядника. 

Така трансформація видаткових пріоритетів формує принци-
пово новий виклик для теорії та практики управління публічними 
коштами: розпорядники місцевих бюджетів змушені оперувати в 
умовах одночасного тиску зобов’язань з боку оборонної, соціаль-
ної, інфраструктурної та гуманітарної складових. Відповіддю на 
цей виклик, як свідчить аналіз бюджетних практик 2022-2025 ро-
ків, стає дедалі активніше залучення зовнішнього фінансування: 
програм ЄС, Світового банку, ЄІБ, міжнародних грантових ін-
струментів, — що поступово перетворює розпорядника місцевого 
бюджету з «адміністратора власних коштів» на «менеджера 
портфеля залученого фінансування». Це потребує відповідного 
перегляду фахових вимог до посадових осіб ОМС та вдоскона-
лення нормативно-правового регулювання обліку і звітності за 
коштами міжнародних донорів у системі місцевих бюджетів. 

Ключовим інституційним посередником між розпорядниками 
публічних коштів та бюджетними рахунками є Державна казна-
чейська служба України (ДКСУ), яка здійснює розрахунково-
касове обслуговування місцевих бюджетів та операційний фінан-
совий контроль за видатками. Правовою основою діяльності 
ДКСУ в умовах збройного конфлікту є Порядок виконання пов-
новажень Державною казначейською службою в особливому ре-
жимі в умовах воєнного стану, затверджений постановою КМУ 
від 09.06.2021 № 590, який із початком повномасштабного вторг-
нення набув характеру постійно діючого нормативного докумен-
та. Упродовж 2022-2025 років до цього Порядку вносилися сис-
тематичні зміни: зокрема, постановою КМУ від 27.02.2024 № 211 
було суттєво оновлено пункти 18 та 19, якими визначено нову 
черговість відкриття асигнувань та проведення платежів органа-
ми Казначейства з урахуванням ресурсної забезпеченості єдиного 
казначейського рахунку. Чергові зміни набули чинності 
23.04.2025, остаточно скасувавши розподіл видатків на загальний 
і спеціальний фонд при визначенні черговості платежів — крок, 
що відповідає логіці ст. 13 Бюджетного кодексу України. 

В умовах воєнного стану роль ДКСУ суттєво зросла: саме че-
рез казначейський механізм реалізується пріоритизація видатків 
відповідно до постанови КМУ № 590, здійснюється контроль за 
дотриманням черговості фінансування та акумулюються кошти 
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на єдиному казначейському рахунку. З метою недопущення «не-
ефективних» витрат і збереження ліквідності бюджетної системи 
ДКСУ в особливому режимі виконує три групи повноважень 
[63]: 

 технічні — пов’язані з обслуговуванням рахунків розпоря-
дників і одержувачів бюджетних коштів, проведенням платежів 
через систему дистанційного обслуговування «Клієнт казначейс-
тва — Казначейство» (СДО); 

 контрольні — щодо перевірки відповідності видатків за-
твердженим кошторисам, дотримання черговості фінансування та 
цільового використання коштів розпорядниками; 

 аналітичні — щодо моніторингу стану єдиного казначейсь-
кого рахунку, прогнозування ліквідності та формування звітності 
про виконання місцевих бюджетів. 

Цей механізм суттєво обмежив «несанкціоновані» видатки ро-
зпорядників, однак водночас ускладнив оперативне реагування 
на нові потреби і призвів до часткового блокування навіть випра-
вданих видатків другої та третьої черговості. Зокрема, громади 
неодноразово фіксували ситуації, коли платежі за ремонтними 
роботами на об’єктах критичної інфраструктури або закупівлями 
засобів зв’язку для підрозділів територіальної оборони затриму-
валися через недостатню ресурсну забезпеченість єдиного казна-
чейського рахунку. Попри регулярне оновлення переліку черго-
вості платежів, залишається системна напруженість між 
необхідністю оперативного фінансування безпекових потреб і 
жорсткою черговістю, закріпленою в нормативних актах. 

Особливого значення в умовах воєнного стану набуває функ-
ція ДКСУ щодо забезпечення достатньої ліквідності єдиного каз-
начейського рахунку (ЄКР) як умови оперативного фінансування 
оборонних потреб. ЄКР консолідує кошти державного та місце-
вих бюджетів, фондів загальнообов’язкового державного соціа-
льного страхування та інших клієнтів ДКСУ, утворюючи єдиний 
платіжний пул, з якого у першочерговому порядку фінансуються 
видатки на національну безпеку та оборону, а також заходи пра-
вового режиму воєнного стану [64]. Рахункова палата України у 
своїх звітах за 2022-2025 роки неодноразово акцентувала увагу 
на тому, що перевищення фактичного обсягу фінансування 
держбюджету за рахунок коштів ЄКР понад показники розпису 
бюджету створює ризики незабезпечення «грошового буфера» — 
критичного резерву ліквідності, без якого безперебійне фінансу-
вання оборонних потреб у короткостроковій перспективі стає 
проблематичним. 
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Не менш важливою є координація між ЄКР та спеціальним 
рахунком НБУ для підтримки сил оборони, відкритим 24 лютого 
2022 року: станом на 01 січня 2026 року загальний обсяг надхо-
джень на спецрахунок з початку повномасштабного вторгнення 
перевищив 146,8 млрд грн, із яких понад 122,6 млрд грн вже пе-
рераховано безпосередньо на потреби оборони — зокрема, 88 
млрд грн лише у 2025 році [65]. Механізм спецрахунку НБУ ви-
конує функцію «паралельного каналу» оборонного фінансування, 
що частково знімає навантаження з ЄКР, однак не замінює сис-
темної потреби в підтримці достатнього залишку коштів на 
останньому. З огляду на затверджене у бюджеті 2026 року впер-
ше в практиці планування спеціальне резервування 200 млрд грн 
для сектору безпеки та оборони, саме здатність ДКСУ управляти 
ліквідністю ЄКР і забезпечувати своєчасне відкриття асигнувань 
першої черговості набуває стратегічного, а не лише операційного 
значення. 

Паралельно з адаптацією до умов воєнного стану ДКСУ здій-
снює масштабну цифрову трансформацію своїх процесів. Відпо-
відно до Стратегії цифрового розвитку та цифровізації системи 
управління державними фінансами до 2025 року, схваленої КМУ 
у 2021 році, передбачалося переведення 99-99,5% установ на сис-
тему «Клієнт казначейства — Казначейство», запровадження 
електронного подання всієї казначейської звітності в автоматизо-
ваному режимі, а також запуск системи «Е-ліквідність» для про-
гнозування руху коштів [66]. Впровадження автоматизованої си-
стеми «Є-Казна» дозволило значно скоротити час проведення 
платежів і підвищити прозорість бюджетних операцій, водночас 
забезпечивши безперебійну роботу навіть в умовах масованих кі-
бератак і фізичних руйнувань інфраструктури. Наказом ДКСУ 
від 24.08.2023 № 215 внесені зміни до порядку відображення у 
бухгалтерському обліку операцій з виконання бюджетів, що ста-
ло важливим кроком до уніфікації звітності в умовах особливого 
режиму. 

Загалом, казначейський контроль в умовах воєнного стану ви-
явив два суперечливі вектори: з одного боку, він забезпечив фіс-
кальну дисципліну та прозорість бюджетних потоків навіть в екс-
тремальних умовах; з іншого — його надмірна жорсткість у 
окремих ситуаціях вступала у суперечність із принципом ефекти-
вності видатків, закріпленим у ст. 7 Бюджетного кодексу Украї-
ни. Це актуалізує потребу у подальшому вдосконаленні механіз-
мів взаємодії ДКСУ з розпорядниками коштів місцевих бюджетів 
— зокрема, в частині запровадження більш гнучкої процедури 
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оперативного перегляду черговості платежів у відповідь на загос-
трення безпекової ситуації. 

Одним із найбільш масштабних нових напрямів функціону-
вання розпорядників публічних коштів у воєнний час стало фі-
нансування потреб внутрішньо переміщених осіб (ВПО). Почи-
наючи з березня 2022 року, більшість ОМС, розташованих поза 
зонами активних бойових дій, взяли на себе функції з прийому, 
реєстрації, тимчасового розміщення та соціального обслугову-
вання ВПО. Станом на початок 2026 року в Україні офіційно за-
реєстровано 4,62 млн внутрішньо переміщених осіб — найбільше 
у Харківській, Донецькій областях та місті Київ. Лише столиця 
обліковує близько півмільйонна ВПО, на потреби  яких у 2025 
році витрати міського бюджету Києва на соціальне обслугову-
вання цієї категорії осіб склали: 200 млн грн — на безплатне хар-
чування дітей-ВПО у школах і садочках, 58 млн грн — на матері-
альну допомогу малозабезпеченим ВПО. На загальнодержавному 
рівні у Держбюджеті-2025 на виплати допомоги ВПО передбаче-
но 31,8 млрд грн, а у проєкті на 2026 рік цю суму заплановано 
збільшити до 39,6 млрд грн. 

Фінансування потреб ВПО вимагало від розпорядників коштів 
оперативного перегляду кошторисів, пошуку додаткових ресур-
сів та налагодження взаємодії з міжнародними організаціями, а 
також із благодійними фондами та волонтерськими організація-
ми. Оцінка потреб відновлення України, опублікована у лютому 
2026 року спільно Світовим банком, ЄК та ООН, зафіксувала за-
гальну вартість відновлення і відбудови на рівні майже 588 млрд 
дол. США протягом наступного десятиліття [67]. 

У частині залучення зовнішніх ресурсів розпорядники публіч-
них коштів набули нових практичних навичок міжнародної проє-
ктної діяльності. Численні громади вперше освоїли механізми 
подачі заявок на гуманітарну допомогу, укладання угод з міжна-
родними донорами та звітування за відповідними стандартами. 
ЄС залишається найбільшим донором прямої бюджетної підтри-
мки з лютого 2022 року. Цей досвід є надзвичайно цінним у кон-
тексті подальшої участі громад у програмах відновлення під егі-
дою ЄС та міжнародних фінансових організацій. Водночас він 
виявив системну проблему — нестачу фахівців із міжнародної 
проєктної діяльності в структурі виконавчих органів ОМС, що 
суттєво впливає на мобілізацію зовнішніх ресурсів для місцевого 
розвитку. 

Водночас спостерігається значне зміцнення взаємодії між ор-
ганами військових адміністрацій, державної влади, керівництвом 
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територіальних громад і представниками громадських та волон-
терських організацій. Ця нова модель публічного управління, яка 
поєднує вертикальну підпорядкованість та горизонтальне парт-
нерство, фактично є практичним втіленням теоретичної концеп-
ції «II типу» багаторівневого врядування за Хупе та Марксом 
(2001), де різні органи влади спільно беруть участь у розробці та 
реалізації публічної політики. В умовах воєнного стану ця мо-
дель виявила свою ефективність: наявність розгалуженої мережі 
горизонтальних зв’язків між громадами дозволила оперативно 
реагувати на нові виклики — евакуаційні потоки, розподіл гума-
нітарної допомоги, забезпечення критичної інфраструктури. Зок-
рема, дослідження Ради Європи / КМІС (жовтень 2024 р.) [68] пі-
дтвердило, що за 2022-2024 роки Україна суттєво зміцнила 
багаторівневу систему врядування через децентралізацію та го-
ризонтальну кооперацію між громадами, хоча питання наглядо-
вих механізмів і повноважень військових адміністрацій залиша-
ються актуальними. 

Активна участь волонтерських організацій у виконанні публі-
чних функцій поставила перед розпорядниками коштів нові пи-
тання: як юридично коректно провести через бюджет або відо-
бразити в обліку матеріальні ресурси, що надходять від 
волонтерів? Як оформити отримання гуманітарної допомоги з-за 
кордону без порушення митного та бюджетного законодавства? 
Нормативне регулювання цієї сфери поступово вдосконалюється: 
Законом України від 25.02.2025 № 4254-IX «Про внесення змін 
до Податкового кодексу України щодо стимулювання благодій-
ництва у період воєнного стану» уточнено перелік неоподаткову-
ваної благодійної допомоги та визначено, що вона має розподіля-
тися через державний чи місцевий бюджет або через 
неприбуткові благодійні організації, внесені до відповідного Ре-
єстру. Ці питання, досі не врегульовані комплексно на норматив-
ному рівні, є предметом численних практичних запитів з боку 
ОМС і потребують законодавчого вирішення в рамках системно-
го вдосконалення управління публічними коштами.  

Військові адміністрації стали новими суб’єктами серед  роз-
порядження публічними коштами. Специфічним явищем в сис-
темі розпорядників публічних коштів стали військові адміністра-
ції (ВА) — тимчасові державні органи, утворені відповідно до 
Закону України «Про правовий режим воєнного стану» № 389-
VIII. Фінансове забезпечення їхньої діяльності регулюється пос-
тановою КМУ від 01.04.2022 № 397 «Про затвердження Порядку 
фінансового забезпечення діяльності військових адміністрацій». 
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Цей нормативний акт визначає: джерела фінансування ВА — ВА 
населених пунктів фінансуються за рахунок коштів відповідного 
місцевого бюджету тієї громади, де їх утворено; обласні та ра-
йонні ВА — за рахунок державного бюджету та відповідних об-
ласних і районних бюджетів; умови затвердження кошторисів і 
планів асигнувань ВА населених пунктів — начальником облас-
ної ВА за погодженням з її фінансовим структурним підрозділом; 
механізм взаємодії ВА з місцевими фінансовими органами при 
прийнятті бюджетних рішень із дотриманням норм постанови 
КМУ № 590 щодо черговості видатків. 

Фінансово-правовий статус начальника ВА населеного пункту 
(ВА НП) як розпорядника публічних коштів залишається недо-
статньо врегульованим. З одного боку, він переймає бюджетні 
повноваження голови громади та виконкому, а відділ фінансів 
громади продовжує функціонувати відповідно до Бюджетного 
кодексу  [59]. З іншого боку, накази та розпорядження начальни-
ка ВА НП мають таку саму юридичну силу, що й рішення відпо-
відної ради, проте процедури їхнього прийняття та оскарження 
не відповідають стандартам бюджетного права мирного часу. Як 
наслідок, виникають практичні колізії: затвердження кошторисів, 
проведення публічних закупівель, здійснення видатків капіталь-
ного характеру — всі ці дії здійснюються в режимі «ручного 
управління» начальника ВА НП, без відповідних колегіальних 
механізмів ради та виконавчого комітету, що суттєво підвищує 
ризики нецільового використання ресурсів і ускладнює наступ-
ний контроль з боку органів аудиту. Ця правова невизначеність 
потребує комплексного законодавчого врегулювання через вне-
сення змін до Бюджетного кодексу в частині чіткого визначення 
процедур бюджетного процесу в умовах функціонування ВА. 

Не менш гострою є проблема неврегульованості правового 
статусу персоналу ВА НП: Закон № 389-VIII не відносить цих 
працівників ані до державних службовців, ані до посадових осіб 
ОМС. Відповідно, на них не поширюються норми Законів «Про 
державну службу» та «Про службу в органах місцевого самовря-
дування», що виключає право на відповідні кар’єрні надбавки та 
ранги. З огляду на те, що ВА НП не є юридичною особою прива-
тного права, виникає загроза притягнення посадових осіб ОМС, 
які переходять туди на роботу, до відповідальності за порушення 
вимог щодо сумісності посад згідно із Законом України «Про за-
побігання корупції» від 14.10.2014 № 1700-VII. Ця проблема на-
буває особливого значення в контексті формування кадрового 
потенціалу ВА: фахівці з фінансів, бухгалтерського обліку та пу-
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блічних закупівель, необхідні для ефективного управління бю-
джетними коштами, фактично опиняються в правовому «сірому 
полі», що стримує залучення компетентних кадрів до виконавчо-
го апарату ВА. 

Стійкість місцевих бюджетів та досвід децентралізації є ресу-
рсом адаптації місцевої влади та забезпечення ефективних рі-
шень при бюджетуванні. Реформа децентралізації, попри почат-
кові складнощі, виявилася вагомим чинником стійкості ОМС у 
воєнний час. Громади, що пройшли повний цикл об’єднання та 
набули досвіду самостійного управління бюджетами, виявилися 
значно адаптивнішими у кризових умовах порівняно з тими, де 
традиційно домінувало централізоване фінансування. За підсум-
ками 2024 року експерти Порталу «Децентралізація» констатува-
ли: незважаючи на воєнні виклики, територіальні громади зага-
лом належним чином забезпечили виконання основних завдань 
бюджетної політики та фінансування пріоритетних статей видат-
ків, продемонструвавши позитивний рівень фінансової стійкості. 
Наявність власних доходів, сформованих місцевих фондів розви-
тку та дієздатних виконавчих органів дозволила таким громадам 
оперативно перерозподіляти ресурси без очікування дозволів 
центральної влади — і саме це стало можливим завдяки децент-
ралізаційній реформі. 

Водночас аналіз виконання місцевих бюджетів за перші місяці 
2024 року чітко виявив і слабкі місця: вилучення військового 
ПДФО суттєво вплинуло на структуру надходжень, підкреслив-
ши необхідність удосконалення формули горизонтального вирів-
нювання та посилення фінансової автономії громад [69]. Грома-
ди, що значно залежали від трансфертів з державного бюджету, 
опинились у більш вразливому становищі, ніж ті, що сформували 
диверсифіковану власну дохідну базу до початку повномасштаб-
ного вторгнення. 

На підтвердження позитивного впливу децентралізації варто 
навести результати аналізу угод про міжмуніципальне співробіт-
ництво. Громади, які у довоєнний час уклали відповідні угоди з 
сусідніми громадами про спільне надання окремих послуг, ви-
явилися більш готовими до координації в умовах надзвичайних 
ситуацій. Крім внутрішнього виміру, активно розвивається й мі-
жнародне партнерство громад: 487 громад України уклали 2 101 
договір про міжнародне співробітництво з партнерами із 64 країн 
світу; лідерами за кількістю партнерств є Львівська (285 догово-
рів) та Закарпатська (284 договори) області. Ці горизонтальні ме-
режеві структури стали важливим доповненням до вертикалі 
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управління в умовах, коли звична ієрархія була порушена воєн-
ними обставинами, та становлять реальний інституційний капітал 
для повоєнного відновлення в рамках програм ЄС та міжнарод-
них фінансових організацій. 

4.3. Інтеграція пріоритетів сталого розвитку  
у бюджетування місцевого самоврядування  

та трансформація прийняття рішень 

Перехід до прийняття рішень щодо акумуляції та розподілу 
коштів, які лягають у основу планування публічних фінансів на 
рівні місцевого самоврядування, із врахуванням засад сталого ро-
звитку є не просто зміною «ідей» у термінології, а відповіддю на 
системну кризу глобальної моделі зростання, що одночасно ви-
черпує природні ресурси, поглиблює соціальну нерівність і ство-
рює нові ризики для економічної безпеки. Поняття сталого роз-
витку конкретизоване Організацією об’єднаних націй до 2030 
року, інтегрує три виміри — економічний, соціальний та екологі-
чний — у єдину логіку публічної політики, у якій фінансові рі-
шення не можуть оцінюватися лише через призму короткостро-
кової ефективності або фіскальної збалансованості [70]. Сталий 
розвиток став універсальною рамкою, що задає орієнтири для 
держав і місцевих громад у всьому світі, і тому інтеграція його 
принципів у системи публічних фінансів розглядається як клю-
чова вимога часу [71]. 

Для світової спільноти питання сталості вже давно перестало 
бути виключно екологічним. Зміна клімату, зростання частоти 
екстремальних погодних явищ, деградація біорізноманіття та во-
дних ресурсів одночасно посилюють соціально-економічні про-
блеми — від продовольчої безпеки до міграційних криз. Регіони, 
які не інвестують у довгострокову стійкість своїх екосистем, ін-
фраструктури, людського капіталу, опиняються у пастці «реакти-
вних» видатків: бюджети вимушено спрямовуються на ліквіда-
цію наслідків катастроф, а не на розвиток. Тому фінансова 
політика, що не враховує критеріїв сталого розвитку, стає внут-
рішньо суперечливою: вона може забезпечувати короткострокову 
стабільність, але підриває власну базу в середньо- та довгостро-
ковій перспективі.  

В Європі цей перехід набув особливої гостроти. Європейський 
Союз, проголосивши цілі кліматичної нейтральності до 2050 року 
і глибокої декарбонізації до 2030 року, змушений був перебуду-
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вати логіку довгострокового бюджетного планування. Новий ба-
гаторічний фінансовий план ЄС на 2028-2034 роки пропонується 
як відповідь на потребу поєднати економічну конкурентоспро-
можність, енергетичну безпеку, технологічну модернізацію та 
екологічну трансформацію в єдину фінансову рамку. У цій архі-
тектурі сталий розвиток не є окремою «зеленою» політикою; він 
пронизує всі основні напрями видатків — від інфраструктури, аг-
рарної політики та промисловості до соціальної згуртованості й 
зовнішньої допомоги [72]. На рівні планування бюджетів ЄС це 
виявляється через кілька ключових елементів. По-перше, ухва-
люється політичне зобов’язання забезпечити, щоб значна частка 
видатків — орієнтовно  не менше третини загального обсягу — 
безпосередньо сприяла цілям клімату та захисту довкілля. Це 
означає, що інвестиції в енергетику, транспорт, будівництво, 
промисловість оцінюються не лише з точки зору економічного 
ефекту, а й з погляду зменшення викидів, підвищення енергоефе-
ктивності, адаптації до змін клімату. По-друге, вводиться прин-
цип, за яким будь-які видатки не повинні завдавати значної шко-
ди екологічним цілям. Така логіка змушує відмовлятися від 
проєктів, що «дешеві» у короткостроковому вимірі, але створю-
ють довгострокові екологічні та соціальні ризики, і переорієнто-
вувати кошти на рішення, які поєднують економічний розвиток із 
екологічною відповідальністю [73]. 

Важливо, що перехід до планування на засадах сталого розви-
тку в європейській бюджетній практиці відбувається не лише че-
рез зміну цілей, але й через зміну інструментів. Новий багаторіч-
ний фінансовий план на 2028-2034 роки передбачає підготовку 
національних та регіональних планів, у яких держави-члени ра-
зом із регіонами, містами, громадянським суспільством та соціа-
льними партнерами визначають свої довгострокові інвестиційні 
пріоритети [74]. Для місцевого самоврядування це означає, що 
доступ до європейських ресурсів дедалі більше залежить від того, 
наскільки їхні стратегії та бюджети будуть узгоджені з рамкою 
сталого розвитку: наскільки чітко сформульовані цілі щодо зме-
ншення викидів, розвитку сталої мобільності, «зеленої» інфра-
структури, циркулярної економіки, соціальної інклюзії та підви-
щення якості життя на місцевому рівні [75]. 

Сама рамка планування поступово змінюється від простого 
«розподілу коштів за напрямами» до управління портфелями ін-
вестицій, у яких кожен проєкт оцінюється через його внесок у 
стратегічні цілі сталого розвитку. Це вимагає від місцевих орга-
нів влади розвитку нових компетенцій: уміння переводити абст-
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рактні цілі (наприклад, скорочення викидів або підвищення соці-
альної згуртованості) у конкретні проєкти з чіткими результата-
ми, показниками та очікуваними ефектами; формувати змішані 
проєкти, де інфраструктурні інвестиції поєднуються з освітніми, 
соціальними та інноваційними компонентами. 

Для всього світу перехід до планування на засадах сталого ро-
звитку означає необхідність відмовитися від моделі, в якій еко-
номічне зростання вважається самодостатньою метою, а негатив-
ні соціальні й екологічні ефекти сприймаються як неминучі 
«побічні витрати». Натомість формується розуміння, що ера 
«дешевих ресурсів» завершилась, а всі ключові глобальні тренди 
— від  кліматичної кризи та урбанізації до технологічного стриб-
ка — вимагають іншої логіки публічних інвестицій. Сталість стає 
умовою збереження конкурентоспроможності: економіки, які ра-
ніше робили ставку на дешеву сировину та енергію, стикаються з 
вимогами декарбонізації, «зелених» мит, перегляду ланцюгів до-
даної вартості. Водночас ті країни та міста, які раніше і системно 
інвестували у «зелені» технології, енергоефективність, людський 
капітал, інклюзивні інститути, отримують стратегічні переваги у 
новій глобальній конфігурації [75]. 

У Європі ця логіка підсилюється політичними й інституцій-
ними факторами. ЄС позиціонує себе як глобальний лідер у бо-
ротьбі зі зміною клімату та впровадженні Цілей сталого розвит-
ку, а отже, змушений демонструвати внутрішню послідовність: 
його власний бюджет має бути структурований так, щоб підтри-
мувати заявлені цілі. Це стосується не лише програм безпосеред-
ньо пов’язаних із кліматом чи довкіллям, але й політики згурто-
ваності, сільського господарства, досліджень та інновацій, а 
також зовнішньої фінансової підтримки іншим країнам, включа-
ючи Україну [76]. 

Рамка планування бюджету ЄС на 2028-2034 роки враховує 
принципи сталого розвитку та їхню інтеграцію. Європейська Ко-
місія 16 липня 2025 року запропонувала амбіційний Багаторічний 
фінансовий план на суму близько €2 трильйонів, що становить 
1,26% валового національного доходу ЄС у середньому за період. 
Цей документ відображає принципово новий підхід до інтеграції 
сталого розвитку в публічне фінансування. Ця рамка планування 
бюджету 2028-2034 років розроблена з метою забезпечити довго-
строковий інвестиційний бюджет для вирішення головних ви-
кликів: стратегічної автономії Європи, економічної конкурентос-
проможності, енергетичної безпеки та переходу до чистих 
технологій. 
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Замість попередніх семи напрямків, нова рамка планування 
бюджету консолідує видатки у чотири основні категорії [77]:  

- згуртування, аграрна політика та безпека (найбільший пакет 
для регіональних громад); 

- конкурентоспроможність, процвітання та безпека (фонд єв-
ропейської конкурентоспроможності для чистих технологій);  

- глобальна Європа (зовнішня політика та розвиток, включаю-
чи €100 млрд для України на 2028-2034 роки);  

- адміністративні витрати (операційні видатки ЄС). 
Ключовим інноваційним елементом бюджетної рамки плану-

вання ЄС на 2028-2034 роки є запровадження універсального 
принципу  «Не завдавати суттєвої шкоди» (англ. Do No 
Significant Harm — «DNSH») на всіх програмах фінансування. 
Цей принцип передбачає, що будь-яка інвестиція, фінансована з 
бюджету ЄС, не повинна завдавати значної шкоди жодній з осно-
вних екологічних цілей пов’язаних з нейтралізацією  впливу на 
зміну клімату, захисту та відновленню біорізноманіття й екосис-
тем. Європейська Комісія готує єдине й просте керівництво, в 
якому визначені політичні галузі, що завжди відповідають прин-
ципу DNSH, та ті, що йому не відповідають і не можуть фінансу-
ватися. Для місцевих органів влади це означає, що кожен проєкт 
(від будівництва доріг до енергоефективності) має пройти еколо-
гічну оцінку з позицій сталого розвитку. 

Сучасні міжнародні фінансові інструменти також використо-
вуються для забезпечення сталого розвитку. Поруч із традицій-
ними механізмами фінансування (державні бюджети, гранти, 
прямі дотації), у останні два десятиліття швидко розвиваються 
інноваційні фінансові інструменти, які дозволяють мобілізувати 
додаткові ресурси з приватного сектору, інвестиційних фондів та 
міжнародних організацій для реалізації проєктів сталого розвитку 
на місцевому рівні. 

Муніципальні зелені облігації (англ. Municipal Green Bonds) 
являють собою один з найбільш динамічних інструментів фінан-
сування сталого розвитку на місцевому рівні [79]. Це боргові 
цінні папери, виданні місцевими органами влади, виручка від 
яких направляється виключно на фінансування або рефінансу-
вання проєктів, що мають чіткі екологічні переваги [80]. Муніци-
палітети визначають проєкт з екологічними критеріями, такий як 
енергоефективність громадських будівель, розвиток сталого тра-
нспорту, управління водою, розвиток зелених просторів, і замість 
того, щоб фінансувати проєкт виключно з традиційних муніци-
пальних облігацій або податкового доходу, видають зелену облі-
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гацію. Інвестори купують ці облігації, забезпечуючи необхідний 
капітал, при цьому вони знають, що їхні інвестиції спрямовують-
ся на конкретні екологічні результати [81]. 

Дані Ініціативи кліматичних облігацій та аналітичних звітів 
свідчать про сталу тенденцію до зростання обсягів щорічного ви-
пуску муніципальних «зелених» облігацій у світі, що засвідчує 
зростання визнання та поширення цього фінансового інструмен-
ту. Таке зростання зумовлене низкою чинників. Передусім орга-
ни місцевого самоврядування зазнають посиленого тиску у 
зв’язку з необхідністю реагування на виклики зміни клімату та 
досягнення цілей сталого розвитку. «Зелені» облігації забезпе-
чують цільове спрямування інвестиційних ресурсів на реалізацію 
проєктів, що безпосередньо сприяють цим цілям, зокрема на роз-
виток інфраструктури відновлюваної енергетики, проведення 
енергоефективної модернізації громадських будівель, упрова-
дження екологічно безпечного громадського транспорту та інших 
заходів зі зменшення викидів парникових газів. 

Крім того, інтерес інвесторів до «зелених» облігацій є стійким 
і має тенденцію до розширення. Інституційні інвестори, зокрема 
пенсійні фонди та страхові компанії, перебувають під зростаю-
чим суспільним і нормативним тиском щодо інтеграції екологіч-
них, соціальних та управлінських критеріїв у свої інвестиційні 
стратегії. Муніципальні «зелені» облігації, завдяки своїй 
прив’язаності до локальних, суспільно значущих проєктів, забез-
печують дієвий механізм реалізації цих підходів, поєднуючи 
стійку дохідність із позитивним екологічним ефектом.  

Водночас доступ до ринку «зелених» облігацій розподіляється 
нерівномірно. Найбільшу частку випусків формують великі міста 
з високою кредитоспроможністю у розвинених країнах. Нато-
мість менші муніципалітети, а також громади в країнах, що роз-
виваються, стикаються з істотними перешкодами — високими   
транзакційними витратами, браком технічної експертизи у підго-
товці «зелених» проєктів і належному структуруванні випусків, а 
також зниженою кредитною репутацією на фінансових ринках 
[82]. Для подолання зазначених обмежень на глобальному рівні 
поступово формуються механізми агрегування, які передбачають 
об’єднання зусиль кількох менших муніципалітетів. Спеціалізо-
вані посередницькі структури акумулюють портфелі «зелених» 
проєктів різних громад, що дозволяє досягати ефекту економії 
масштабу та підвищувати привабливість таких ініціатив для ве-
ликих інституційних інвесторів. Застосування цього підходу 
сприяє більш збалансованому розподілу можливостей доступу до 
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фінансування сталого розвитку між муніципалітетами різного ро-
зміру та рівня спроможності. 

Облігації стійкості (резильєнс-облігації) становлять новий 
тип фінансових інструментів, спеціально розроблених для за-
лучення ресурсів на проєкти, спрямовані на підвищення здат-
ності міст і громад протидіяти кліматичним шокам, природним 
катастрофам та іншим кризовим явищам. На відміну від тра-
диційних «зелених» облігацій, основна мета яких полягає у 
зменшенні викидів та заходах із пом’якшення наслідків зміни 
клімату, облігації стійкості зосереджуються на адаптаційних 
напрямках. До таких належать розбудова інфраструктури, 
стійкої до паводків, розвиток систем водопостачання, здатних 
витримувати посуху, укріплення захисних споруд, а також 
створення систем раннього сповіщення про надзвичайні ситуа-
ції. Як засвідчують дослідження, проведені в межах європей-
ських програм з адаптації до зміни клімату, облігації стійкості 
мають особливе значення для територій, що зазнають частих 
кліматичних ризиків та обмежені у доступі до традиційних ме-
ханізмів фінансування [83]. 

Європейським Союзом розроблено низку спеціалізованих фі-
нансових інструментів у межах своєї політики згуртування та зо-
внішньої допомоги. Серед них — Європейський фонд сталого ро-
звитку (англ. European Fund for Sustainable Development — 
«EFSD+»), котрий поєднує гранти, позики та гарантії для підтри-
мки інвестицій в сталий розвиток у партнерських країнах [84]. 
EFSD+ працює на принципі «змішаного фінансування», де обме-
жені державні ресурси комбінуються з приватним капіталом для 
достатньо великих, життєздатних проєктів. 

Для України особливої важливості має механізм Ukraine 
Facility, встановлений у лютому 2024 року, що передбачає €100 
млрд підтримки на період 2028-2034 років. Перша складова 
Ukraine Facility (Pillar I) складається з безповоротних грантів та 
позик через традиційні канали Європейського банку розвитку та 
реконструкції, а друга складова (Pillar II) — України  Інвестицій-
на рамка — передбачає  залучення приватних інвестицій через 
гарантії та змішане фінансування. Критично, що лінії фінансу-
вання Ukraine Facility чітко обумовлені дотриманням принципів 
сталого розвитку: проєкти повинні відповідати цілям зеленої 
трансформації, справедливого переходу та укріплення соціальної 
згуртованості. Крім того, як мінімум 20% грантів Pillar I мають 
спрямовуватися на підтримку потреб регіональних органів влади 
та місцевого самоврядування [85]. 
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Стимули для місцевих органів влади у контексті інтеграції ці-
лей, завдань та показників досягнення сталого розвитку у рішен-
ня, що приймаються субєкктами, зокрема розпорядниками кош-
тів. при бюджетуванні. Інтеграція пріоритетів сталого розвитку у 
місцеве фінансування не є добровільною опцією, а все більше 
стає обов’язком для органів місцевого самоврядування, котрі 
прагнуть доступу до міжнародного та європейського фінансуван-
ня. Держави-члени ЄС та партнерські держави мають подати свої 
національні та регіональні плани, які демонструють, як вони ін-
тегрують цілі сталого розвитку у свої стратегічні пріоритети. На 
практиці це означає, що муніципалітети мають разом з регіона-
льними адміністраціями та державою розробити портфелі «зеле-
них» та «соціально справедливих» проєктів, готові для фінансу-
вання. 

Для України державна стратегія, вибудована у контексті 
Ukraine Facility встановлює чіткі очікування: місцеві органи влади 
мають переглянути свої стратегічні плани розвитку, середньостро-
кові плани інвестицій, бюджетні програми через призму сталого 
розвитку. Проєкти, що претендують на фінансування через Ukraine 
Facility, повинні демонструвати, як вони сприяють зеленій транс-
формації, соціальній справедливості та цифровій модернізації. 
Муніципалітети, які не здатні подати такі проєкти у готовому до 
фінансування вигляді, можуть залишитися без доступу до €100 
млрд трансформаційного фінансування на період 2028-2034. 

Стимули для органів місцевого самоврядування щодо впрова-
дження принципів сталого розвитку проявляються на кількох рі-
внях.  

По-перше, міжнародне фінансування, орієнтоване на сталість, 
зазвичай є фінансово вигіднішим порівняно з альтернативними 
джерелами: грантові ресурси не підлягають поверненню, а кре-
дитування здійснюється на пільгових умовах — із нижчими від-
сотковими ставками та подовженими строками погашення. 

По-друге, муніципалітети, які демонструють послідовність у 
впровадженні цілей сталого розвитку, здобувають пріоритетний 
доступ до технічної допомоги, навчальних програм і міжнарод-
них мереж обміну досвідом між громадами. 

По-третє, орієнтація на принципи сталого розвитку сприяє пі-
двищенню репутації муніципалітету серед громадян, інвесторів 
та міжнародних партнерів, формує довіру та створює сприятливе 
середовище для залучення додаткових ресурсів. 

Розширення практик сталого фінансування на місцевому рівні, 
зокрема через використання «зелених» та «резильєнс» облігацій, 
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створює нові можливості для муніципалітетів, але водночас ви-
світлює низку системних обмежень. Ефективне впровадження 
таких інструментів потребує високого рівня управлінської, фі-
нансової та аналітичної спроможності, що для багатьох громад 
залишається складним завданням. Розроблення проєктів, які від-
повідають міжнародним стандартам сталого фінансування, вима-
гає інвестицій у фахову підготовку кадрів, удосконалення норма-
тивної бази та посилення технічної експертизи. Для малих та 
середніх муніципалітетів, особливо у країнах, що розвиваються 
або перебувають у перехідному стані, ці вимоги становлять знач-
не навантаження і часто перевищують наявні ресурси. 

Додатковим викликом виступає посилення конкуренції за дос-
туп до фінансування. Механізми на кшталт облігаційних випус-
ків чи міжнародних грантів передбачають конкурсне змагання, у 
якому перемагають пропозиції з найвищим рівнем підготовки, 
прозорості та очікуваного впливу. У таких умовах громади, що 
не мають досвіду роботи з міжнародними донорами або не воло-
діють достатньою кадровою базою, ризикують залишитися поза 
основними потоками фінансування. 

Не менш серйозною проблемою є формальний підхід до впро-
вадження цілей сталого розвитку під час розробки планувальних 
документів та програм розпорядниками коштів. Часто вони відо-
бражаються у місцевих стратегічних документах лише деклара-
тивно, тоді як реальні ресурси спрямовуються на вирішення ко-
роткотермінових завдань. Справжня інтеграція принципів 
сталості вимагає глибокої трансформації управлінського мислен-
ня, зміни підходів до планування та прийняття рішень, а також 
послідовності у формуванні політик і бюджетів. 

Попри ці труднощі, поступ у напрямку сталого місцевого роз-
витку набирає сили. На глобальному та європейському рівнях 
зміцнюється розуміння того, що сталий розвиток — це  не лише 
частина екологічного порядку денного, а водночас нова модель 
економічної конкурентоспроможності. Громади, які системно ін-
вестують у «зелену» інфраструктуру, енергоефективність, люд-
ський потенціал і прозорі інститути, створюють підґрунтя для 
довгострокової стійкості та економічного зростання. 

Своєю чергою, міжнародні мережі міст і програм сталого роз-
витку забезпечують обмін найкращими практиками, знаннями й 
інноваційними підходами, що дозволяє менш розвиненим муні-
ципалітетам скорочувати шлях інституційного становлення. Оно-
влення фінансових механізмів — від  «зелених» і резильєнс облі-
гацій до енергосервісних контрактів, обігових фондів чи 
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змішаних форм фінансування — надає місцевим органам влади 
ширші можливості для адаптації під свої потреби та економічні 
умови. 

В українському контексті, де питання відновлення та модерні-
зації територій набули безпрецедентного значення, інтеграція 
принципів сталого розвитку у місцеве фінансування стає не лише 
бажаною, а стратегічно необхідною. Інвестиції у сталі рішення 
сьогодні формуватимуть підвалини енергетичної незалежності й 
ресурсної ефективності завтра, забезпечуючи поступ до соціаль-
но справедливого, економічно сильного та стійкого суспільства. 

Стійкий (сталий) розвиток, попри запровадження його цілей 
та індикаторів,  стикнувся із реалізацією прийнятих у бюджету-
ванні рішень із контекстом безпекових викликів та мультиризи-
ків, що додає невизначеності у виконання рішень з бюджетуван-
ня. У сучасний період, коли світ стикається з кумулятивним 
впливом кількох одночасних криз — від  зміни клімату та дегра-
дації екосистем до збройних конфліктів, пандемічних загроз та 
енергетичної нестабільності — поняття  стійкості набуває ще 
більш критичного значення ніж раніше. Стійкість у цьому кон-
тексті — це  не просто екологічна категорія, а комплексна спро-
можність суспільства, економіки та критичної інфраструктури 
передбачити, витримати та швидко оговтатися від множинних, 
взаємозв’язаних шоків та криз, що можуть походити як від при-
родних явищ (повені, посухи, землетруси), так і від людської дія-
льності (воєнні дії, промислові катастрофи, кібератаки) [86]. 

Європейський Союз, розробляючи нову архітектуру фінансу-
вання на період 2028-2034 років, чітко визнав цю перетворену 
реальність. Європейська Рада у грудні 2024 року наголосила на 
невідкладній потребі «посилити стійкість, готовність, запобіган-
ня кризам та спроможність реагування у світлі еволюціонуючих 
загроз та посилення природних катастроф від зміни клімату та 
деградації навколишнього середовища» [87]. Цей висновок не 
був простою декларацією намірів; він став основою для реструк-
турування фінансових механізмів, у яких критерій стійкості 
вплетений у всі основні напрями видатків. 

Звіт, підготований колишнім президентом Фінляндії Саулі Ні-
їністьо та представлений Європейській Раді, підкреслив, що Єв-
ропа мусить бути готова боротися не лише з окремими кризами, а 
з «складними та тривалими кризами, що впливають на кілька се-
кторів одночасно» [88]. Таким чином, бюджетне планування му-
сить передбачати сценарії, у яких певна територія чи регіон сти-
каються одночасно з кліматичною катастрофою, енергетичною 
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кризою, безпековою загрозою та соціальною дестабілізацією — 
як це спостерігається у реальності у країнах біля російської кор-
дону, включаючи Україну. 

Для місцевого самоврядування це означає революцію у плану-
ванні бюджетів. На місцевому рівні органи влади мусять розро-
бити стратегії не лише для досягнення цілей розвитку, а й для за-
безпечення того, що критична інфраструктура 
(електропостачання, водопостачання, опалення, транспорт, охо-
рона здоров’я) залишатиметься функціональною навіть у умовах 
екстремальних навантажень. Для прифронтових і придніпровсь-
ких регіонів України, а також для регіонів з високим ризиком 
кліматичних катастроф стійкість стає питанням виживання. 

Поза європейськими кордонами, у країнах, що розвиваються 
та переживають конфлікти, стійкість часто визначає, чи зможуть 
громади відновитися після катастроф. Світовий банк та інші роз-
робники політик усе більше визнають, що інвестиції у стійку ін-
фраструктуру не є розкішшю для багатих країн; це необхідний 
елемент стратегії розвитку для всіх регіонів, що стикаються з ри-
зиками. 

Фінансування відновлення критичної енергетичної інфрастру-
ктури та критичних секторів економіки є першочерговим зщав-
данням прийняття рішень у бюджетуванні, визначення у пріори-
тетах та формування компромісів на середньострокову 
перспективу. У 2025 році Європейський інвестиційний банк (ЕІБ) 
впроваджує з українськими партнерами розширену угоду про 
кредитування, що передбачає 120 млн євро для відновлення та 
модернізації українських гідроелектростанцій⁶. На відміну від 
традиційного аналізу проєктів, що фокусувався б на економічних 
показниках річного виробництва енергії та рентабельності капі-
тальних інвестицій, розгляд цього проєкту був глибоко 
пов’язаний зі стійкістю енергосистеми та критичністю енергопо-
стачання для цивільної інфраструктури. Частина кредиту була 
спеціально виділена для відновлення трьох гідроелектростанцій, 
які були пошкоджені в результаті російських військових атак, та 
для фінансування аварійного ремонту інших об’єктів у разі мож-
ливого подальшого певного пошкодження. Ця угода була укла-
дена під гарантії Європейської Комісії у межах Ukraine Facility, 
що дозволило ЕІБ взяти на себе вищі ризики, пов’язані з військо-
вими діями та нестабільністю. Без такої гарантійної підтримки 
жодний приватний або державний кредитор не став би фінансу-
вати об’єкти в країні, що перебуває у стані активного воєнного 
конфлікту. Однак Європейський Союз, усвідомлюючи критич-
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ність стійкості енергосистеми не лише для України, а й для енер-
гетичної безпеки Європи в цілому, надав таку гарантію, визнаю-
чи, що інвестиція у відновлення стійкої енергетичної інфраструк-
тури України є інвестицією у стійкість усього європейського 
простору [89]. 

Цей прецедент демонструє принципово нову логіку фінансу-
вання: проєкти, спрямовані на підвищення стійкості критичної 
інфраструктури, розглядаються як мають право на особливу під-
тримку, навіть якщо вони знаходяться у зонах з вищими ризика-
ми. Традиційна логіка не інвестувати у ризиковані регіони, замі-
нюється логікою стійкості доцільності інвестицій в 
інфраструктуру, яка дозволить регіону витримати кризу та шви-
дше відновитися. 

У листопаді 2025 року Європейська Комісія оголосила про ро-
зширення Ukraine Investment Framework з бюджетом, збільшеним 
до €9,5 млрд в тому числі, завдяки додатковому внеску Норвегії у 
€127 млн. Однак принципово важливим було розширення перелі-
ку секторів, які мають доступ до гарантій та змішаного фінансу-
вання. Нові правила відкрили можливість фінансування того, що 
називається «резильєнс та ремесла» (англ resilience and dual-use 
industries), тобто секторів, які безпосередньо сприяють укріплен-
ню стійкості України у критичних сферах. До цих секторів вхо-
дять: виробництво наступного покоління безпілотних апаратів, 
розвиток передових навігаційних та комунікаційних систем, ае-
рокосмічні технології, а також ключові металургійні потужності 
[90]. На перший погляд, ці напрями можуть здатися далекими від 
традиційного розуміння «сталого розвитку» з його акцентом на 
енергоефективність та екологію. Однак вони випливають з новіт-
нього розуміння стійкості: без стійкої обороної промислово-
технологічної бази, без здатності виробляти критично важливі 
системи, область не може забезпечити своєї автономності та 
стійкості до зовнішніх загроз. 

Таким чином, Ukraine Investment Framework демонструє, що у 
нову архітектуру фінансування інтегровані одночасно два виміри 
стійкості: екологічна стійкість (через енергоефективність, відно-
вні джерела енергії, управління водою) та стратегічна/безпекова 
стійкість (через розвиток критично важливих промислових поту-
жностей та технологій). Обидва виміри вважаються рівноправ-
ними при розподілі фінансування. 

На вищому рівні пріоритетів бюджету ЄС 2028-2034 передба-
чено суттєве посилення фінансування програм цивільного захис-
ту та готовності до криз. Європейська Комісія пропонує інтегро-
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ваний механізм для управління усіма типами криз — від природ-
них катастроф до криз у сфері громадського здоров’я та безпеко-
вих викликів. До програми входить розширення запасів та логіс-
тичних хабів на рівні ЄС для можливого розгортання ресурсів у 
ключових секторах та країнах. Також передбачається значне по-
силення діяльності у сфері запобігання, включаючи передбачува-
ність, стратегічне передбачення, підготовку населення та системи 
раннього попередження. У європейському контексті це означає 
принципову переорієнтацію бюджетної логіки: замість того, щоб 
фінансування спрямовувалось переважно на розвиток у «норма-
льних» умовах, все більше ресурсів виділяються на інвестиції, 
котрі забезпечують здатність витримати та швидко оговтатися від 
криз. Для місцевого самоврядування це створює нові можливості 
доступу до фінансування: органи місцевого самоврядування, які 
розроблять стратегії та проєкти, спрямовані на підвищення стій-
кості до кліматичних ризиків, евакуаційну спроможність, резерв-
ні системи енергопостачання, матимуть право на доступ до дода-
ткових ресурсів через механізми цивільного захисту та 
управління кризами. Однак, як підкреслили у своєму висновку 
представники європейських муніципалітетів, наявних фінансових 
ресурсів недостатньо. Для ефективної реалізації проєктів стійко-
сті необхідна місцева спроможність до планування, гнучкість у 
розподілі ресурсів й залучення громадськості у процеси розробки 
та реалізації стратегій стійкості [91].  

На практиці це означає потребу для муніципалітетів перехо-
дити від реактивного до стратегічного підходу, розробляючи се-
редньострокові плани адаптації та підвищення стійкості. У таких 
планах мають бути чітко визначені головні ризики, з якими сти-
кається регіон — кліматичні,  безпекові, економічні чи соціальні; 
окреслена критична інфраструктура, що потребує зміцнення; іде-
нтифіковані прогалини у спроможності та кадровому потенціалі; 
розраховані необхідні інвестиції й визначені можливі джерела 
фінансування [92]. 

Важливо, щоб ці документи не існували ізольовано, а були ін-
тегровані зі стратегічними планами сталого розвитку територій, 
екологічними програмами та фінансовими стратегіями громад. 
Саме така узгодженість дає змогу перетворити стратегії на дієві 
інструменти управління ризиками й забезпечити аргументова-
ність при формуванні запитів на фінансування. 

У комплексі середньострокові плани стійкості можуть стати 
базою для залучення коштів як із традиційних джерел — держав-
ного бюджету та регіональних фондів, так і з інноваційних меха-
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нізмів фінансування, зокрема випуску «зелених» облігацій, участі 
у гарантійних програмах чи проєктах змішаного фінансування. 
Такий підхід сприятиме підвищенню довіри інвесторів, покра-
щенню управління ризиками та створенню передумов для систе-
много розвитку стійких і конкурентоспроможних громад. 
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Г а н н а  К О Т І Н А  

Р О З Д І Л  5  

МАКРОФІНАНСОВИЙ ВИМІР ТА 
СТРАТЕГІЧНІ ОРІЄНТИРИ ПРИЙНЯТТЯ 

РІШЕНЬ ПРИ БЮДЖЕТУВАННІ ПІД 
ВПЛИВОМ ФІНАНСІАЛІЗАЦІЇ 

5.1. Системні трансформації  
в публічних фінансах під впливом  

фінансіалізації та цифровізації 

Фінансіалізація впродовж останніх десятиліть постала не про-
сто як зростання ролі фінансового сектору, а як системна перебу-
дова макрофінансового порядку, у межах якої фінансові ринки, 
боргові інструменти та логіки ризик-менеджменту дедалі більше 
визначають способи прийняття рішень та формування публічної 
політики. У такому режимі бюджет і публічні (державні) фінанси 
змінюють своє функціональне призначення: від переважно роз-
подільчого механізму — до інструмента стабілізації очікувань, 
підтримання довіри та керування борговою стійкістю суспільств 
за допомогою прийняття компромісних рішень суб’єктами бю-
джетування. Відповідно, макрофінансове планування, виступаю-
чи одним із інструментів управління результатами бюджетуван-
ня, набуває ознак системного конструювання бюджетних 
агрегатів (дефіциту, боргу, структури доходів і видатків) у пос-
тійній взаємодії з фінансовими ринками та їхніми сигналами. 

Ключовою, але часто недостатньо концептуалізованою скла-
довою цієї трансформації є зростання залежності формування по-
казників публічних фінансів від зібраних даних, сформованих 
моделей і цифрових інфраструктур. У фінансіалізованому сере-
довищі дані перестають бути допоміжним ресурсом для обліку 
чи звітності показників бюджетів та позабюджетних фондів, і пе-
ретворюються на елемент макрофінансової архітектури: через 
них визначаються параметри  допустимого  дефіциту, оцінюється 
фіскальний простір, моделюються сценарії боргової динаміки та 
конструюються правила бюджетної дисципліни. Отже, публічне 
управління, засноване на даних (data-driven governance — англ.), 
у сфері публічних фінансів в цьому контексті постає не лише те-
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хнічною модернізацію, а є інституційним механізмом, що вбудо-
вує певну раціональність — ризик-орієнтовану, кількісно вимі-
рювану та часто ринково-узгоджену — у процес ухвалення фіс-
кальних рішень. 

Звідси випливає політико-економічний вимір проблеми. яку 
вирішують суб’єкти при бюджетуванні: контроль над тим, які 
дані збираються, як вони агрегуються, які моделі вважаються  
коректними , а які індикатори визнаються пріоритетними, що ви-
будовує новітню систему контролю за рамками макрофінансової 
політики. Алгоритмізовані процедури прогнозування та моніто-
рингу бюджетних показників при ухваленні бюджетних рішень 
та пошуку компромісу між суб’єктами бюджетування можуть 
зменшувати ситуативну дискрецію і підвищувати відтворюва-
ність рішень цими суб’єктами, але водночас здатні переносити 
ключові нормативні вибори у  передполітичну  площину дизайну 
класифікацій, метрик і моделей. Саме тому взаємодію фінансіалі-
зації та управління, заснованого на даних, варто аналізувати як 
взаємоконститутивний процес: фінансіалізація підсилює попит 
на формалізовані індикатори стійкості й ризику, а цифрово-
аналітичні системи стають каналом інституціоналізації цієї логі-
ки у бюджетному циклі. 

У цьому розділі фінансіалізація розглядається як системна 
трансформація макрофінансів, що змінює інституційну роль бю-
джетів та цільових фондів як предмету бюджетування, структу-
рує взаємозв’язок суб’єктів публічного сектору з фінансовими 
ринками та перебудовує механізми фіскальної координації при 
колективному прийнятті рішень для пошуку компромісу з вико-
ристання публічних фінансових ресурсів. Водночас показано, що  
дані алгоритмізовані моделі не є нейтральною технічною надбу-
довою: вони формують інфраструктуру владних відносин у пуб-
лічних фінансах, задаючи межі фіскальної автономії та конфігу-
рацію компромісу між вимогами ринкової дисципліни й 
соціальною спрямованістю бюджету. Це створює підстави для 
подальшого аналізу: як саме фінансіалізована логіка макроплану-
вання матеріалізується в інформаційних платформах і фіскальних 
правилах, і за яких інституційних умов управління, засноване на 
даних, може підтримувати не лише стабільність, а й демократич-
ну підзвітність та розвиткові пріоритети. 

Взаємозалежність фінансіалізації як сучасного способу мак-
рофінансового планування та управління, заснованого на даних, 
доцільно розглядати як одну з ключових, проте недостатньо кон-
цептуалізованих площин сучасної фінансової розвідки та полі-
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тичної економії. У міру того як фінансові ринки набувають домі-
нантного значення у структуруванні макроекономічних процесів, 
механізми регулювання цих ринків, так само як і управління 
державними фінансовими системами, що перебувають з ними у 
постійній взаємодії, дедалі більше спираються на розгалужені 
інформаційні інфраструктури, складні моделі кількісного аналізу 
та алгоритмізовані процедури ухвалення рішень. За таких умов 
дані перестають бути допоміжним інструментом бюджетування і 
перетворюються на конструктивний елемент макрофінансової 
архітектури. 

Цей зв’язок не обмежується технологічним виміром. Він має 
виразний інституційний і владний характер, оскільки системи 
збору, обробки та інтерпретації даних формують рамки допусти-
мого в макрофінансовій політиці, визначають параметри бюдже-
тних агрегатів і конструюють межі фіскальної автономії публіч-
них суб’єктів. Подібно до того, як у публічних фінансах 
формальні інституційні правила задають інженерію впливів на 
бюджетні показники, інформаційно-аналітичні системи в умовах 
фінансіалізації виконують нормативну функцію, структуруючи 
компроміс між інтересами держави, фінансового капіталу та гро-
мадян як принципалів бюджетування. Отже, архітектура даних 
стає частиною владних відносин, що визначають сучасний фінан-
совий порядок. 

Запропонований підхід спирається на аналіз наукових напра-
цювань щодо публічних фінансів та інституційної економіки для 
розкриття механізмів, через які фінансіалізація та управління, за-
сноване на даних, виступають взаємоконститутивними на рівні 
макрофінансового планування. Передусім фінансіалізація розг-
лядається як макрорівневе явище, що змінює функціональне при-
значення бюджету: від інструмента акумуляції й розподілу ресу-
рсів — до механізму стабілізації очікувань, управління ризиками 
та забезпечення боргової стійкості. У цьому контексті макрофі-
нансове планування виходить за межі традиційного постатейного 
визначення надходжень та витрат і набуває характеристик систе-
много моделювання стану бюджетних агрегатів, зокрема балансу, 
боргу, структури доходів і видатків. Водночас управління на ос-
нові даних не лише забезпечує технічну можливість такої транс-
формації, а й формується під її впливом. Потреба у прогнозуванні 
боргової динаміки, оцінюванні фіскальних ризиків та дотриманні 
фіскальних правил стимулює розвиток інтегрованих інформацій-
них систем, середньострокового бюджетування та алгоритмізо-
ваних процедур моніторингу. У такий спосіб інституційні прави-
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ла та інформаційні платформи конструюють поле прийняття рі-
шень, у межах якого суб’єкти бюджетування реалізують власні 
інтереси, водночас перебуваючи під впливом обмежень макрорі-
вня. Фінансіалізація посилює значення показників стійкості й пе-
редбачуваності, а цифрово-аналітичні інструменти стають засо-
бом фіскальної консолідації та координації очікувань. 

Політична економія цього взаємозв’язку виявляє асиметрії 
влади, що виникають у процесі контролю над даними, алгорит-
мами їх обробки та інтерпретаційними рамками. Ті актори, які 
визначають методологію розрахунку показників, критерії ризику 
чи припустимий рівень дефіциту, фактично впливають на розпо-
діл ресурсів і соціальні пріоритети. Відтак управління даними 
стає не нейтральною адміністративною процедурою, а механіз-
мом розподільчого впливу. Воно формує умови доступу до фі-
нансових ресурсів, визначає допустимі горизонти державного 
втручання і закладає потенційні суперечності між вимогами рин-
кової довіри та соціальною спрямованістю бюджету. А тому фі-
нансіалізація і управління, засноване на даних, утворюють єдину 
інституційно-технологічну конструкцію макрофінансового пла-
нування. Перша задає логіку пріоритету стабільності бюджетних 
агрегатів і боргової стійкості, друга — забезпечує інструменталь-
ну реалізацію цієї логіки через інформаційно-аналітичну інжене-
рію впливів. Їхня взаємодія створює нову якість публічних фі-
нансів, у якій бюджет постає не лише як фінансово-правовий 
інститут, а як динамічна система конструювання компромісу між 
інтересами суспільства, держави та капіталу в умовах цифрової 
економіки. 

У контексті вищенаведеного аналізу фінансіалізація макроп-
ланування та цифровізація публічних фінансів має розглядатися 
не лише як технологічна модернізація, а як структурний елемент 
ширшої трансформації відносин між державою, ринками та сис-
темами знання. Інтеграція алгоритмічних підходів, великих да-
них і аналітики в бюджетний процес відбувається одночасно з 
поглибленням фінансіалізації, що надає цим інструментам чітко 
виражений політико-економічний вимір. Якщо в технократичній 
інтерпретації цифровізація постає як засіб підвищення ефектив-
ності й прозорості [1; 2; 3; 4; 5], то в умовах фінансіалізованого 
порядку вона також виконує функцію інтеграції державного пла-
нування у логіку ринкової дисципліни, боргової стійкості та інве-
стиційної привабливості. 

Поширення управління, заснованого на даних, у сфері публіч-
них фінансів означає формування інтегрованого аналітичного се-
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редовища, у межах якого бюджетна, монетарна та галузева полі-
тика дедалі більше синхронізуються через цифрові платформи й 
алгоритмічні моделі [3; 6; 7]. Така інтеграція справді створює 
умови для підвищення адаптивності держави, особливо в кризо-
вих умовах. Дослідження українського досвіду доводять, що ци-
фрові інструменти відіграють ключову роль у підтриманні фінан-
сової стабільності в умовах воєнних шоків, забезпечуючи 
безперервність бюджетних потоків та оперативний перерозподіл 
ресурсів [8]. Аналогічно, цифрова координація між фіскальними 
та монетарними інституціями посилює ефективність антикризо-
вої політики [9], а інтеграція цифрових технологій у банківські 
системи може підвищувати якість монетарної трансмісії [10]. 

Водночас у межах фінансіалізованої макрофінансової рамки 
алгоритмічне бюджетування та цифрове боргове управління не є 
нейтральними. Аналітичні моделі прогнозування дефіциту, бор-
гової стійкості або фіскального простору нерідко базуються на 
припущеннях, що відтворюють домінування ринкової дисциплі-
ни та пріоритет стабільності фінансових активів над соціально-
економічними цілями. У такому випадку цифрові системи стають 
провідниками фінансової раціональності, імплементуючи її у 
структуру державного планування. Як підкреслює Габор [11], 
цифрові фінансові платформи можуть сприяти формуванню  без 
ризикової держави  (derisking state), у якій публічні інструменти 
використовуються передусім для зниження ризиків приватного 
капіталу, що прямо пов’язує цифровізацію з парадигмою зни-
ження ризику, проаналізованою вище. 

Дослідження інституційних передумов цифровізації свідчать, 
що ефективність алгоритмічних підходів залежить від рівня ін-
ституційної спроможності, стандартизації даних і координації 
між відомствами [12; 13; 14]. Без належного регуляторного сере-
довища цифрові інструменти можуть не лише не підвищувати 
ефективність, а й посилювати ризики — зокрема у сфері управ-
ління державним боргом [15]. Крім того, алгоритмічні системи 
потенційно відтворюють структурні упередження, закладені в 
початкові дані, що створює нові форми непрозорості та нерівнос-
ті [16]. Просторова нерівномірність доступу до цифрової інфра-
структури, зафіксована у дослідженнях Індії та інших країн, та-
кож свідчить про ризик асиметричного впливу цифровізації [17]. 

У ширшому вимірі цифровізація макрофінансового плануван-
ня є проявом переходу до інтегрованого інформаційного циклу  
дані — аналіз — рішення — моніторинг , що охоплює весь бю-
джетний процес — від макроекономічного прогнозування до ex-
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post оцінювання [3]. Використання нейромережевих моделей для 
моніторингу державних фінансів [18], блокчейн-рішень для під-
вищення прозорості [19] та геоінформаційних систем для просто-
рового аналізу бюджетних ефектів [20] демонструє розширення 
аналітичного інструментарію держави. Це створює потенціал пе-
реходу від реактивної до проактивної фіскальної політики, здат-
ної раніше ідентифікувати ризики та узгоджувати інструменти 
економічного впливу [21;  22; 23]. 

Разом із тим саме в умовах фінансіалізованої політичної еко-
номії ключовим стає питання, чию раціональність вбудовують ці 
цифрові системи. Якщо вони орієнтовані переважно на забезпе-
чення боргової стійкості, відповідність рейтинговим стандартам і 
залучення інституційних інвесторів, то цифровізація зміцнює фі-
нансове домінування. Якщо ж алгоритмічні платформи проекту-
ються як інструменти стратегічного розвитку, довгострокового 
інвестування та демократичної підзвітності, вони можуть стати 
основою альтернативної моделі макрофінансового планування, 
орієнтованої на соціально-економічну трансформацію. 

Таким чином, цифровізація макрофінансового планування є 
подвійним процесом. З одного боку, вона підвищує координацій-
ну спроможність держави, посилює прозорість і адаптивність у 
періоди криз. З іншого — вона може вбудовувати фінансово-
ринкові логіки у структуру бюджетного процесу, деполітизуючи 
ключові рішення й відтворюючи просторові та соціальні дисба-
ланси. Від якості інституційного дизайну, регуляторних рамок і 
демократичного контролю залежить, чи стане управління, засно-
ване на даних, інструментом суспільно орієнтованого розвитку, 
чи ж механізмом подальшого закріплення фінансіалізованої мак-
рофінансової парадигми. 

Західноєвропейські дослідження переконливо засвідчують, що 
інкорпорація алгоритмічних інструментів у фінансове врядуван-
ня має не лише технологічний, а й виразно інституційний і полі-
тико-економічний вимір. Алгоритми поступово вбудовуються у 
публічне управління як інструменти м’якої координації, поєдну-
ючи експертні судження з автоматизованими обчислювальними 
процедурами та, здавалося б, знижуючи дискреційність бюджет-
них і фіскальних рішень [24, 25]. Однак у контексті фінансіалізо-
ваного макропланування така м’якість не означає політичної ней-
тральності: радше йдеться про спосіб інституціоналізації 
конкретної раціональності — ризик-орієнтованої, ринково-
узгодженої та заснованої на кількісному оцінюванні — у внутрі-
шніх процедурах держави. Тому алгоритмічні системи в публіч-
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них фінансах доцільно трактувати не як заміщення політичного 
процесу, а як його формалізовану опору, через яку політичні 
пріоритети перекодовуються у параметри, індикатори та моделі, 
що здатні функціонувати в режимі постійного моніторингу та ко-
рекції. 

Інституційна специфіка алгоритмічного врядування в макро-
фінансовій сфері визначається його убудованістю в багаторівневу 
систему фіскального управління, де співіснують стратегічні полі-
тичні цілі, правові обмеження та операційні механізми бюджет-
ного циклу. У цій системі алгоритмічні інструменти виконують 
роль транслятора між мовою політики і мовою рахунку: вони пе-
ретворюють абстрактні цілі бюджетної політики на формалізова-
ні параметри прогнозування доходів, планування видатків, ви-
значення боргових траєкторій і коригування ресурсів. Саме тому 
алгоритмічне бюджетування набуває значення інституційного мі-
стка між макрорівневим плануванням і повсякденними бюджет-
ними операціями, виступаючи аналітичним ядром, через яке мак-
роекономічні прогнози, фіскальні правила й моделі ризик-
менеджменту матеріалізуються у конкретних бюджетних агрега-
тах. Водночас, з огляду на вищерозглянуті механізми фінансіалі-
зованого планування, саме на цьому містку часто відбувається 
імплантація ринкових сигналів і пріоритетів фінансової стійкості 
в логіку розподілу публічних ресурсів, що може підсилювати те-
нденції деполітизації та технократизації бюджетних рішень. 

Якщо розгортати інституційну архітектуру алгоритмічного 
макрофінансового управління у вигляді послідовності взаємо-
пов’язаних контурів (рис.5.1), то насамперед можна окреслити 
нормативно-політичний контур, у межах якого визначаються ці-
льові орієнтири фіскальної політики та встановлюються правові 
й політичні межі функціонування алгоритмічних систем. Саме на 
цьому рівні закладається демократична легітимність бюджетного 
процесу: визначаються стратегічні пріоритети, допустимі рівні 
дефіциту та боргу, принципи розподілу ресурсів і рамкові підхо-
ди до соціальних зобов’язань. У термінах попереднього аналізу, 
саме тут має бути артикуляція публічного інтересу, який у фінан-
сіалізованій системі постійно ризикує підмінятися індикаторами 
ринкової довіри та сигналами дисципліни. Відтак критично важ-
ливо, щоб алгоритмічні інструменти не автономізувалися від 
цього контуру і не перетворювали його на суто формальне вхідне 
вікно для моделювання. 
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фінансіалізація як горизонтальний фактор системної трансформації
Рівень Функціональна роль Як фінансіалізація проявляється на цьому рівні

Рівень 1 

Визначає стратегічні пріорите-
ти, фіскальні правила, боргові 
обмеження, правові рамки бю-
джетної політики 

Формалізація пріоритету боргової стійко
ті, дефіцитних меж, ринкової довіри; інк
рпорація фінансових індикаторів у норм
тивну базу 

Рівень 2 

Переклад політичних цілей у 
бюджетні параметри; прогно-
зування; сценарний аналіз; оці-
нка ризиків 

Інституціоналізація ризик
моделей; домінування метрик стабільності; 
алгоритмізація бюджетної дисципліни

Рівень 3 
Реалізація бюджетних параме-
трів; трансферти; касове вико-
нання; постійний моніторинг 

Автоматизоване управління потоками з 
урахуванням обмежень стійкості; технічне 
закріплення фінансових пріоритетів у в
конанні бюджету 

Рівень 4 
Оцінювання моделей і резуль-
татів; аудит; фіскальні ради; 
суспільний контроль 

Перевірка відповідності ринковим стандартам; 
корекція параметрів через призму фі
циклу; або — можливість демократичного п
регляду фінансіалізованої логіки

Рис. 5.1. Інституційна архітектура алгоритмічного 
макрофінансового управління. Джерело: складено автором

Рівень 4. Інституційний контроль і зворотний зв’язок

(забезпечує адаптацію алгоритмів та корекцію моделей)

Експертна оцінка 
алгоритмів

Фіскальні ради та органи 
аудиту

Політичний і суспільний 
контроль

Рівень 3. Операційно-бюджетний контур
Формування та виконання 

бюджету Міжбюджетні трансферти Моніторинг і коригування 
бюджетних показників

Рівень 2. Аналітично-алгоритмічний контур
(алгоритмічне бюджетування, яке транслює стратегічні цілі у бюджетні параметри

інтегрує прогнозні та ризик-орієнтовані моделі, забезпечує узгодження доходів, видатків 
і трансфертів)

Макроекономічне 
прогнозування 

(big data, ML-моделі)
Оцінка фіскальних ризиків Алгоритмічні моделі 

сценарного аналізу

Рівень 1. Нормативно-політичний контур
(формує рамкові умови для роботи алгоритмічних систем

Політичні пріоритети 
бюджетної політики

Фіскальні правила та 
бюджетні обмеження Нормативно

 
фінансіалізація як горизонтальний фактор системної трансформації 

Як фінансіалізація проявляється на цьому рівні 

Формалізація пріоритету боргової стійкос-
ті, дефіцитних меж, ринкової довіри; інко-
рпорація фінансових індикаторів у норма-

Інституціоналізація ризик-орієнтованих 
моделей; домінування метрик стабільності; 
алгоритмізація бюджетної дисципліни 

Автоматизоване управління потоками з 
нням обмежень стійкості; технічне 

закріплення фінансових пріоритетів у ви-

Перевірка відповідності ринковим стандартам; 
корекція параметрів через призму фінансового 

можливість демократичного пе-
регляду фінансіалізованої логіки 

Рис. 5.1. Інституційна архітектура алгоритмічного  
складено автором 

)

Політичний і суспільний 
контроль

Моніторинг і коригування 
бюджетних показників

алгоритмічне бюджетування, яке транслює стратегічні цілі у бюджетні параметри, 
забезпечує узгодження доходів, видатків 

Алгоритмічні моделі 
сценарного аналізу

ормує рамкові умови для роботи алгоритмічних систем)

Нормативно-правова база
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Далі формується аналітично-алгоритмічний контур, що виконує 
функцію центрального перетворювача політичних цілей і правових 
норм у кількісні параметри планування. На цьому рівні інтегрують-
ся великі масиви макроекономічних, бюджетних, податкових і соці-
ально-економічних даних, застосовуються прогнозні моделі та сце-
нарії, а також інструменти оцінювання фіскальних ризиків і 
дисбалансів. Алгоритмічне бюджетування займає тут ключову по-
зицію як обчислювальний вузол, що перетворює результати моде-
лювання у конкретні параметри доходів, видатків і трансфертів, 
зменшуючи простір для ситуативної дискреції та підвищуючи відт-
ворюваність рішень [24; 25]. Водночас саме в цьому контурі зосере-
джуються найсуттєвіші політичні напруження фінансіалізованого 
планування: вибір моделей, індикаторів і припущень, які вшива-
ються у код та аналітичні процедури, може систематично віддавати 
перевагу логіці боргової стійкості, інвестиційної привабливості або 
керованості ризиком, відсуваючи соціальні критерії як другорядні. 
Таким чином, аналітично-алгоритмічний контур стає простором, де 
технічне і політичне не розділяються, а взаємно конституюються. 

Операційно-бюджетний контур забезпечує практичну реаліза-
цію алгоритмічно сформованих параметрів у процедурах складан-
ня, затвердження та виконання бюджету, включно з адміністру-
ванням надходжень, проведенням видатків і управлінням 
міжбюджетними потоками. Тут алгоритмічні рекомендації пере-
ходять у площину фінансових транзакцій і управлінських рутин, 
де вони можуть або зміцнювати дисципліну й прозорість, або, за 
відсутності належних інституційних противаг, перетворюватися на 
автоматизовану необхідність, що звужує можливість політичного 
коригування. В умовах, коли фінансіалізована раціональність пра-
гне ізолювати макрофінансові рішення від демократичної конку-
ренції, саме операційний рівень часто переживає наслідки деполі-
тизації як виконавчої неминучості: алгоритмічно узгоджені 
правила можуть перетворювати соціально чутливі рішення на пи-
тання відповідності моделі, а не публічного вибору. 

Контур інституційного контролю та зворотного зв’язку поклика-
ний запобігати такій автономізації алгоритмів, забезпечуючи оці-
нювання результатів бюджетної політики й якості самих аналітич-
них інструментів. Він включає фіскальні ради, органи аудиту, 
парламентський контроль, а також професійні й наукові спільноти, 
що мають перевіряти прозорість, коректність і справедливість мо-
делей, зокрема з огляду на можливі упередження, розподільчі ефек-
ти та просторову нерівномірність наслідків. Саме через механізми 
зворотного зв’язку результати контролю повинні впливати не лише 
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на уточнення параметрів моделювання, а й на перегляд нормативно-
політичних установок, коли емпіричні ефекти вступають у супереч-
ність із декларованими цілями. У межах фінансіалізованого макро-
фінансового планування це означає, що контроль має охоплювати 
не тільки правильність розрахунків, а й те, які саме цілі робляться 
обчислюваними, які ризики визнаються релевантними, а які — від-
суваються в тінь. 

Отже, інституційна архітектура алгоритмічного управління в 
макрофінансовій сфері є змішаною багаторівневою системою, де 
політична легітимність, аналітична формалізація, операційна ре-
алізація та інституційна підзвітність утворюють взаємозалежний 
комплекс. Алгоритмічне бюджетування в цій архітектурі виконує 
системоутворювальну функцію координації між політичними 
пріоритетами, аналітичними моделями та практикою виконання 
бюджету, забезпечуючи м’яку координацію і зменшення ситуа-
тивної дискреції без формального витіснення демократичних 
процедур [24; 25]. Проте з огляду на попередньо розкриті супе-
речності фінансіалізованого управління на основі даних, ключо-
вою умовою суспільної легітимності цієї моделі є здатність ін-
ституційного дизайну утримувати алгоритми в полі 
демократичної відповідальності, робити їхні припущення пред-
метом публічного обговорення та запобігати перетворенню даних 
і моделей на канал деполітизації макрофінансового планування. 

Саме тому варто дослідити глибше фінансіалізацію як макро-
фінансове явище (табл. 5.1). Фінансалізація постає як системоут-
ворювальне явище макрорівня, що відображає структурне поси-
лення ролі фінансових ринків, інституцій та фінансових логік у 
формуванні економічної динаміки й політичних рішень. У кон-
цептуалізації Т. Паллі фінансалізація визначається як процес, у 
межах якого фінансові ринки, установи та фінансові еліти набу-
вають дедалі більшого впливу на економічну політику та еконо-
мічні результати, трансформуючи функціонування економічної 
системи як на макро-, так і на мікрорівні. Таке трактування фік-
сує дуальність феномену: з одного боку, ідеться про зміну режи-
му макроекономічного відтворення, з іншого — про переконфі-
гурацію механізмів прийняття рішень на рівні організацій та 
індивідуальних агентів. Подібну логіку простежують і дослідни-
ки еволюції фінансового капіталізму, підкреслюючи, що фінанси 
перестали бути лише інструментом обміну або засобом вимірю-
вання вартості, а перетворилися на автономну сферу акумуляції 
прибутку, у межах якої інституційні інвестори визначально впли-
вають на стратегічну поведінку організацій [26]. 
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Фінансіалізація, фінансування та фінансовий розвиток відо-
бражають різні аналітичні рівні осмислення ролі фінансів в еко-
номіці. Фінансіалізація розуміється як макро- та мезорівневий 
структурний процес, що трансформує логіку нагромадження та 
механізми формування прибутку, фіксуючи зростання ролі фі-
нансових мотивів, ринків і інституцій в економічній динаміці 
[27]. У сучасних посткейнсіанських інтерпретаціях цей процес 
пов’язується з ендогенністю кредиту та механізмом кредитно-
боргового відтворення, що виникає з парадоксу грошового при-
бутку та структурного дефіциту грошей в обігу [28]. На відміну 
від цього, фінансування є мікрорівневою категорією, що описує 
вибір і структуру джерел капіталу для окремого суб’єкта госпо-
дарювання [31], тоді як фінансовий розвиток у межах мейнстри-
мної традиції інтерпретується як інституційне вдосконалення фі-
нансової системи, здатне знижувати фрикції та стимулювати 
економічне зростання [32; 33]. 

Визначальним є те, що фінансіалізація передбачає активну 
роль грошей і кредиту: зсув логіки нагромадження з виробничої 
схеми M-C-M′ до фінансової M-M′ супроводжується посиленням 
впливу кредиторів та зростанням частки прибутків, отриманих 
через фінансові канали [28; 29]. Саме ця трансформація створює 
підґрунтя для формування специфічного режиму накопичення, у 
межах якого фінансово орієнтоване зростання витісняє зростан-
ня, зумовлене продуктивністю праці та підвищенням доходів. На 
макрорівні фінансіалізація постає як режим, в якому розширення 
забезпечується через створення приватних грошей, підвищення 
цін на активи й розгортання приватного боргу, що окреслюється 
як  приватизований кейнсіанізм  [48]. У цьому контексті системи 
даних та аналітичні інструменти макрофінансового планування 
не є нейтральними технічними засобами: вони інституційно вбу-
довані в механізм відтворення такого режиму, оскільки забезпе-
чують моніторинг боргових позицій, динаміки активів і ризико-
вих експозицій, тим самим підтримуючи сам процес 
фінансіалізованого нагромадження. 

Емпіричні результати панельних досліджень країн ОЕСР за-
свідчують, що фінансалізація посилює концентрацію доходів, зо-
крема зростання частки найвищих доходних груп за збереження 
інших структурних чинників. Така динаміка формує стан асимет-
ричного торгу, який системно підвищує економічні позиції замо-
жних верств населення та поглиблює нерівність [49]. У цьому се-
нсі фінансалізація функціонує як макростресор доходної рівності 
поряд із глобалізацією та технологічними трансформаціями. 
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Водночас її інституційне закріплення відбулося через низку регу-
ляторних рішень, зокрема фінансову лібералізацію у США та Єв-
ропі наприкінці ХХ століття, що створили нормативно-
інформаційну інфраструктуру для розширення фінансових ринків 
і посилили роль даних у регуляторному моніторингу [49]. Отже, 
політико-правові зміни можна інтерпретувати як початкові фор-
ми системного управління на основі даних у фінансіалізованій 
макрофінансовій архітектурі. 

Теоретичне осмислення цієї еволюції поглиблюється у працях із 
макропруденційного регулювання, де фінансова активність розгля-
дається як потенційне джерело системного ризику, якщо її масштаб 
перевищує адаптивні можливості реальної економіки. У цьому під-
ході відмовляються від презумпції саморегуляції ринків і визнають 
обмеження моделей приватного ризик-менеджменту, які раніше 
становили підґрунтя так званого м’якого нагляду [50]. Перехід до 
макропруденційної парадигми означає глибинну трансформацію 
інформаційно-аналітичних рамок: системи даних починають вико-
нувати не лише моніторингову, а й превентивну функцію, формую-
чи основу для оцінки системного ризику, встановлення контрциклі-
чних буферів і коригування кредитної динаміки. 

У Додатку А узагальнено спектр підходів до фінансіалізованого 
макрофінансового планування, систематизованих за єдиною логі-
кою: концептуальна основа → інструменти → ключові індикатори 
→ трактування дефіциту → ризики → сфера доречності. Представ-
лені моделі — від кредит-орієнтованого проциклічного стимулю-
вання до антициклічного макропруденційного регулювання, моне-
тарно-фіскальних нуль-боргових вливаннях, спрямування кредиту у 
продуктивні сектори, де-фінансіалізаційних стратегій, контролю по-
токів капіталу та балансо-орієнтованого (stock-flow-consistent) пла-
нування — відображають різні способи інституційної реакції на 
кредитно-боргову динаміку. Їх зіставлення демонструє, що дефіцит 
і борг трактуються не як універсальні аномалії, а як елементи струк-
турної конфігурації фінансового режиму, які потребують диферен-
ційованого інструментарію залежно від фази циклу, рівня відкрито-
сті економіки та глибини фінансіалізації. 

Таким чином, фінансіалізація як макроекономічний режим на-
копичення і як інституційна логіка управління невіддільна від ро-
звитку систем управління, заснованих на даних. Дані стають ін-
струментом відтворення фінансово орієнтованого зростання, 
одночасно формуючи нові механізми регуляторного втручання. У 
цій подвійності — між лібералізацією та контролем, між накопи-
ченням і стабілізацією — і полягає сучасна політична економія 
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фінансіалізації, де макрофінансове планування здійснюється че-
рез інтеграцію інституційних правил, аналітичних моделей та 
цифрових інформаційних інфраструктур. 

Вагомим підсумком сучасних досліджень є усвідомлення того, 
що фінансіалізація не становить уніфікованого чи лінійного проце-
су, а набуває множинних конфігурацій залежно від інституційної 
архітектури, політико-економічної моделі та форм державного 
втручання, притаманних конкретному національному контексту. 
У цьому сенсі фінансіалізація постає як контекстуально зумовлена 
трансформація режиму накопичення і водночас — як інституційно 
вбудований спосіб координації економічної політики. Дослідження 
Боніцці та Карвовські, що виокремлюють чотири аналітичні виміри 
— структуру фінансового сектору, продуктивну структуру економі-
ки, роль держави та модель зростання, — демонструють, що навіть 
серед економік, які розвиваються, формуються принципово відмінні 
траєкторії фінансіалізації [51]. Відтак і механізми макрофінансового 
планування, включно з відповідними інформаційними системами та 
аналітичними рамками, є не універсальними, а інституційно детер-
мінованими: вони відображають специфіку історичного розвитку, 
структуру владних коаліцій та характер взаємодії держави з фінан-
совим капіталом (табл. 5.2). 

Таблиця 5.2 
ПОРІВНЯННЯ ДОСВІДУ ФІНАНСІАЛІЗОВАНОГО  
МАКРОПЛАНУВАННЯ УКРАЇНИ ТА НІМЕЧЧИНИ 

Ключовий 
індикатор 

Поріг / логіка реагування → інструмент →  
відповідальний орган 

Україна Німеччина 

Кредитний роз-
рив (credit-to-
GDP gap) 

Якщо кредит зростає шви-
дше за номінальний ВВП у 
фазі відновлення → обме-
ження концентрації ризику, 
підвищення вимог до капі-
талу → НБУ 

Якщо credit gap перевищує до-
вгостроковий тренд → контр-
циклічний буфер капіталу 
(CCyB), LTV-обмеження 
→ Bundesbank / BaFin / ECB 

Debt service ratio 
(сектор домого-
сподарств та 
нефінансових 
корпорацій) 

Якщо частка відсоткових 
платежів перевищує безпе-
чний рівень у доходах → 
реструктуризації, програми 
гарантій, м’які кредитні лі-
нії розвитку → Мінфін / 
НБУ / держбанки 

Якщо DSR зростає через під-
вищення ставок → посилення 
нагляду за банками, стрес-
тести, капітальні буфери 
→ Bundesbank / ECB / BaFin 
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Закінчення табл. 5.2 

Ключовий 
індикатор 

Поріг / логіка реагування → інструмент →  
відповідальний орган 

Україна Німеччина 

CRE-експозиції 
(commercial real 
estate) 

Якщо концентрація порт-
фелів у нерухомості зростає 
→ ліміти на галузевий ри-
зик, додаткові резерви 
→ НБУ 

Якщо ризики в секторі комер-
ційної нерухомості зростають 
→ підвищення системних бу-
ферів, жорсткіший нагляд за 
фондами нерухомості 
→ Bundesbank / BaFin / ECB 

FX-борг / між-
народні резерви 

Якщо FX-борг зростає 
швидше за резерви → ва-
лютні обмеження, контроль 
потоків капіталу, координа-
ція з донорами → НБУ / 
Мінфін 

Якщо зовнішні ризики зроста-
ють (але валютний ризик низь-
кий у єврозоні) → координація 
через механізми ЄС, нагляд за 
валютними позиціями банків 
→ ECB / Bundesbank 

Частка офіцій-
ного фінансу-
вання у бюджеті 

Якщо знижується частка 
грантів/пільгових кредитів 
→ фіскальна корекція, пе-
реговори з МВФ/ЄС, 
управління ліквідністю 
→ Мінфін / Кабмін 

Не є системним KPI; бюджетна 
стабільність контролюється че-
рез фіскальні правила → бор-
гове гальмо (Schuldenbremse) 
→ Федеральне міністерство 
фінансів 

Ризик-
трансфери та 
тіньовий бан-
кінг (SRT, 
NBFIs) 

Якщо зростає частка поза-
балансових ризиків → по-
силення прозорості, вимоги 
до розкриття та капіталу 
→ НБУ 

Якщо активізуються synthetic 
risk transfers / private markets → 
макропруденційний моніто-
ринг, розширені вимоги до роз-
криття ризиків → BaFin / 
Bundesbank / ECB 

Частка фінансо-
вих прибутків у 
структурі дохо-
дів нефінансово-
го сектору 

Якщо зростає роль фінан-
сових доходів порівняно з 
виробничими → стимулю-
вання інвестицій у реаль-
ний сектор, цільове креди-
тування, гарантії 
→ Мінекономіки / НБУ / 
держбанки 

Якщо корпоративні байбеки та 
фінансові стратегії переважа-
ють інвестування → регулято-
рні зміни, корпоративне управ-
ління, податкові стимули до 
реальних інвестицій 
→ Федеральне урядове та ре-
гуляторне середовище ЄС 

Джерело: складено автором на основі даних Додатку Б 
 
Порівняльний аналіз свідчить, що як Україна, так і Німеччина 

функціонують у межах фінансіалізованої логіки нагромадження, 
де динаміка кредиту, боргу та фінансових активів визначає мак-
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роекономічну траєкторію [27; 29]. У теоретичній інтерпретації 
через механізм кредитно-боргового відтворення системний дефі-
цит ліквідності підтримується постійним розширенням кредиту, 
що зміщує центр прибутковості до фінансових каналів [28]. Для 
України це проявляється насамперед у чутливості до валютної 
структури боргу, співвідношення боргового обслуговування до 
доходів та залежності від офіційного зовнішнього фінансування, 
що потребує координації монетарної та фіскальної політики зад-
ля запобігання валютно-борговій спіралі [34]. Натомість Німеч-
чина, як розвинена економіка єврозони, зосереджується на ризи-
ках фінансового циклу, зокрема кредитному розриві, експозиціях 
до комерційної нерухомості та небанківських ризик-трансферах, 
що потребує активного макропруденційного нагляду [39; 40]. 

Таким чином, відмінності між країнами полягають у структурі 
домінуючих ризиків, а не в самій наявності процесу фінансіаліза-
ції. Для України ключовим завданням є управління зовнішнім 
контуром ліквідності та зниження валютних і боргових вразливо-
стей, тоді як для Німеччини — згладжування внутрішнього фі-
нансового циклу та забезпечення стійкості балансів фінансових і 
нефінансових секторів [33; 44], як показано в табл. 5.3. В обох 
випадках системи макрофінансового планування відіграють не 
лише моніторингову, а й інституційно-відтворювальну роль, 
оскільки через оцінку кредитного розриву, боргового наванта-
ження та ризикових експозицій вони інтегруються у підтримання 
відповідного режиму фінансово орієнтованого нагромадження 
[28; 29]. 

Таблиця 5.3 
СТРУКТУРА ДОМІНУЮЧИХ РИЗИКІВ ФІНАНСІАЛІЗАЦІЇ  

В ПЕРЕХІДНИХ ТА ЗРІЛИХ ЕКОНОМІКАХ 

Тип економіки Домінуючий ризик 
фінансіалізації Основна реакція 

Перехідна/воєнна  
(Україна) 

Валютно-боргова спі-
раль 

Керування зовнішнім конту-
ром та ліквідністю 

Зріла фінансова  
(Німеччина) 

Фінансовий цикл і пе-
реоцінка активів 

Макропруденційне згладжу-
вання та балансова стійкість 

Джерело: складено автором 
 

Такий підхід безпосередньо релевантний для аналізу управ-
ління, заснованого на даних. Системи збору, обробки та інтерп-
ретації макрофінансових показників — інфляції, дефіциту, боргу, 
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фінансової стабільності — формуються в межах певної політико-
інституційної логіки. Вони не лише технічно забезпечують бю-
джетний процес, а й інституціоналізують конкретну модель еко-
номічної раціональності. Саме тому аналітичні інструменти мак-
рофінансового планування слід розглядати як складову 
національних режимів фінансіалізації, а не як нейтральні техно-
логії адміністрування. 

Додатковий вимір цієї проблематики розкривається в аналізі 
ролі держави у фінансіалізації економіки Великої Британії. Дос-
лідження свідчать, що держава відігравала не пасивну, а активну 
роль у трансформації економічної структури, зокрема шляхом 
поступової передачі стратегічного контролю над виробничими 
активами фінансовому сектору [45]. Важливим елементом цього 
процесу стало посилення позицій Казначейства та інституційна 
переорієнтація економічної політики відповідно до логіки фінан-
сових ринків. Така трансформація супроводжувалася впрова-
дженням специфічних інструментів макрофінансового управлін-
ня — режиму таргетування інфляції, фіскальних правил, 
процедур аналізу боргової стійкості — що інтегрували фінансіа-
лізовані критерії в структуру державного планування [45]. У 
цьому аспекті системи даних і моделі оцінки ризику стали не 
просто елементами технічного забезпечення, а механізмами за-
кріплення домінуючої фінансової раціональності в межах еконо-
мічної політики. 

Критичні макрофінансові дослідження доповнюють цей ана-
ліз, акцентуючи увагу на глобальних асиметріях, притаманних 
фінансіалізованому капіталізму. Боніцці та співавтори доводять, 
що нові капіталістичні економіки часто перебувають у підпоряд-
кованому становищі щодо вилучення, реалізації та збереження 
вартості, а їхня агентність — як публічних, так і приватних акто-
рів — структурно обмежена [46]. Центральною структурною змі-
ною визначається перехід до ринково орієнтованих фінансів із 
реорганізацією грошових ринків, тісно інтегрованих у доларову 
інфраструктуру глобального фінансування. Таким чином, глоба-
льна система фінансів відтворює ієрархію, в якій макрофінансова 
автономія периферійних економік обмежується їхньою залежніс-
тю від транснаціональних ринків капіталу та відповідних станда-
ртів обліку, звітності й ризикового оцінювання. 

У цьому контексті системи даних та аналітичні рамки мак-
рофінансового планування виконують функцію не лише внут-
рішнього регулювання, а й зовнішньої дисциплінізації. Вони 
імпліцитно відтворюють глобальні стандарти фінансової стабі-
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льності, що закріплюють асиметрію доступу до капіталу та 
впливають на фіскальний простір держав. Отже, управління, за-
сноване на даних, в умовах фінансіалізації є водночас інструме-
нтом раціоналізації державної політики та механізмом інтегра-
ції національних економік у глобальну фінансову ієрархію. 
Саме в цій подвійності — між національною інституційною 
специфікою та транснаціональними структурами влади — розк-
ривається сучасна політична економія фінансіалізації як режиму 
макрофінансового планування. 

Сучасна трансформація систем публічних фінансів справді 
дедалі частіше пов’язується із впровадженням інтегрованих циф-
рових платформ, що мають на меті підвищити швидкість міжрів-
невої координації, зменшити інформаційну асиметрію між дер-
жавним і місцевим рівнями та посилити прозорість бюджетного 
адміністрування [2; 5; 47]. Проте в логіці попереднього аналізу ці 
платформи доцільно інтерпретувати ширше, ніж як нейтральну 
інфраструктуру: вони є матеріальними носіями управління, за-
снованого на даних, а отже — інституційними механізмами, че-
рез які формуються рамки допустимого макрофінансового пла-
нування, пріоритизації видатків і конфігурації фіскальної 
відповідальності. Перехід від фрагментований інформаційних ре-
сурсів до високорівневих інтегрованих систем не лише оптимізує 
бюджетні процедури, а й перебудовує саму раціональність бю-
джетного процесу: від ієрархічно-адміністративної моделі до 
платформної конфігурації, де дані, алгоритми та інтероперабель-
ні системи стають умовою виробництва правильного управлінсь-
кого рішення. 

У такій платформній конфігурації цифровий перехід публіч-
них фінансів змінює логіку бюджетного циклу у напрямі постій-
ного, майже безперервного управління — через моніторинг у ре-
альному часі, прогнозну аналітику та алгоритмічні механізми 
виявлення відхилень. Це, безперечно, зменшує часові лаги, під-
вищує операційну керованість і створює потенціал для більш 
проактивної фіскальної політики. Водночас, з огляду на фінансі-
алізоване макропланування, інтегровані платформи можуть ви-
конувати й іншу функцію: вони здатні підсилювати домінування 
кількісних обмежень і ринково узгоджених індикаторів над полі-
тичними й соціальними критеріями, інституціоналізуючи пріори-
тети керованості ризиком, боргової стійкості та сигналів фінан-
сових ринків у внутрішньодержавних процедурах планування. 
Іншими словами, цифрова інтеграція може одночасно зменшува-
ти інформаційну асиметрію та поглиблювати нормативну асиме-
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трію — якщо те, які дані вважаються релевантними, і те, які мет-
рики стають визначальними, задано логікою фінансових ринків, а 
не демократичними пріоритетами. 

У традиційних бюджетних системах міжрівнева взаємодія ча-
сто справді базується на періодичній звітності, несинхронізова-
них потоках інформації й суттєвому часовому лагу між рішенням 
і його реалізацією, що відтворює реактивний характер бюджет-
ного управління та створює асиметрію між центральними орга-
нами, громадами й громадськістю. Перехід до платформ інтегро-
ваного управління публічними фінансами (FMIS нового 
покоління) пропонується як вирішення цієї проблеми завдяки 
стандартизації, інтероперабельності та єдиному аналітичному се-
редовищу, яке охоплює цикл  збір даних — автоматизована ана-
літика — рішення — контроль  [2; 5; 47]. У прикладних дослі-
дженнях демонструється, що такі системи можуть оптимізувати 
розподіл ресурсів і підвищити точність місцевого планування че-
рез використання історичних даних, багатокритеріальних методів 
і прогнозних моделей, зокрема в муніципальному управлінні та 
секторальних бюджетах, як-от охорона здоров’я [52; 53]. Разом із 
тим у перспективі фінансіалізованого управління на основі даних 
важливо наголосити, що автоматизована оптимізація ефективно-
сті часто є похідною від обраної функції мети: якщо система мі-
німізує відхилення від фіскальних правил і максимізує  довіру ін-
весторів, вона може водночас відтворювати просторово 
нерівномірні результати, які ми вже описували як структурну су-
перечність фінансіалізованого планування. 

Саме тому дискусія про сильні сторони цифрових платформ 
— автоматизацію, зниження витрат, моніторинг у реальному ча-
сі, прозорість і точність — потребує інституційного  перекладу  в 
терміни політичної економії. Автоматизація бюджетних проце-
дур і застосування AI/ML до прогнозного бюджетування можуть 
підвищувати відтворюваність рішень, але водночас збільшують 
ризик того, що припущення,  вшиті  в моделі, стануть непрозо-
рими для публічного контролю, а технічний дизайн платформ — 
новим майданчиком нормативної влади. Технічні слабкості — 
залежність від ІТ-інфраструктури, висока вартість модернізації, 
дефіцит цифрових компетентностей — є важливими, однак у 
контексті вище написаного не менш суттєвими є слабкості полі-
тичного характеру: схильність платформних систем зводити фіс-
кальну політику до керування показниками, що деполітизує вибір 
між альтернативними суспільними пріоритетами, і можливість 
інституціоналізації  без ризикової -логіки, коли цифрові платфо-
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рми працюють як інструмент залучення приватного капіталу че-
рез стандартизовані метрики ризику [11]. Відповідно, навіть такі 
можливості, як зростання участі громадян, відкриті дані та даш-
борди, не мають автоматичного демократизуючого ефекту: вони 
можуть бути зведені до візуалізації вже ухвалених технократич-
них рішень, якщо не супроводжуються механізмами реального 
впливу на параметри планування і перегляд моделей. 

З огляду на це, інтегровані цифрові платформи міжбюджетної 
координації варто описувати як інституційну передумову управ-
ління, заснованого на даних, не лише в операційному, а й у нор-
мативному сенсі: вони є архітектурною формою, через яку стан-
дартизовані дані та алгоритмічні процедури стають  правилами 
гри  макрофінансового планування [12]. У традиційній системі 
політичні компроміси й експертні судження залишалися види-
мими в процесі бюджетних переговорів; у платформній моделі 
значна частина цих компромісів може переноситися в  передполі-
тичну  площину вибору класифікацій, форматів, індикаторів та 
алгоритмічних правил. Власне, те, що у цифровій системі вигля-
дає як усунення дискреційності, може бути трансформацією дис-
креційності у приховану форму — у дизайн даних і моделей, 
який складніше оскаржувати демократично. 

Застосування багатокритеріальних методів прийняття рішень 
у цифрових платформах, включно з MCDM і цільовим програму-
ванням (goal programming — англ.), часто подається як спосіб 
формалізації компромісів між конкуруючими пріоритетами, зме-
ншення впливу суб’єктивних чинників та підвищення 
об’єктивності розподілу ресурсів [12]. Проте в контексті фінансі-
алізованого макропланування принципово важливо, які саме кри-
терії включені в  набір ваг  і хто має мандат їх визначати. Якщо 
критерії обмежуються стабільністю, борговими метриками й фі-
нансовою ефективністю, то формалізація компромісів радше за-
кріплює пріоритети капіталу над працею та виробництвом, ніж 
нейтрально  об’єктивізує  рішення. Якщо ж критерії включають 
соціальні результати, просторову справедливість і довгострокові 
інвестиційні ефекти, тоді платформа може підтримувати альтер-
нативні моделі планування, орієнтовані на розвиток і підзвіт-
ність. 

Практики фіскальної прозорості, зокрема бюджетне марку-
вання (budget tagging — англ.) за тематичними та стратегічними 
напрямами, дійсно можуть створювати додатковий аналітичний 
вимір, що зв’язує фінансові потоки з політичними цілями та до-
зволяє оцінювати результативність витрат у термінах суспільних 
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результатів [56; 57]. У світлі аналізу зеленого фінансового плану-
вання важливо додати, що такі практики можуть стати як механі-
змом демократизації, так і механізмом фінансіалізації: кліматич-
не або ESG-орієнтоване маркування здатне підтримувати 
стратегічну декарбонізацію, але також може бути інструментом 
легітимації, якщо воно узгоджується з ринковими метриками  ін-
вестованості  без перевірки реального екологічного ефекту. Тому 
інституційна якість маркування підвищується не лише завдяки 
автоматизації, а й завдяки незалежному аудиту, стандартизації 
методології та можливості оскарження класифікацій, особливо в 
умовах неоднорідної спроможності громад і різних форматів да-
них у децентралізованих системах. 

Інтеграція штучного інтелекту й прогнозних моделей у націо-
нальні платформи фіскальної координації відкриває можливість 
моделювання довгострокових сценаріїв та оцінки ризиків у ситу-
аціях невизначеності, однак одночасно посилює потребу в чітких 
правових рамках, регулярному аудиті моделей і кібербезпеці, 
оскільки цифровізація фінансових потоків створює нові вразли-
вості та потенційні канали захоплення управління через дані [5; 
54; 55]. У термінах попереднього аналізу це також означає, що 
саме в платформному середовищі загострюється питання демок-
ратичної підзвітності: якщо алгоритмічні рішення стають  тихою 
політикою  бюджетного процесу, то без розвинених механізмів 
контролю вони здатні відтворювати деполітизацію макрофінан-
сового планування, ізолюючи ключові вибори від демократичної 
конкуренції. 

Отже, інтегровані цифрові платформи міжбюджетної коор-
динації слід розглядати як стратегічну інфраструктуру сучас-
ного макрофінансового планування, яка одночасно здатна під-
вищувати прозорість, швидкість і узгодженість управління та 
виступати каналом інституціоналізації фінансіалізованих логік 
у публічних фінансах. Їхній потенціал як інструментів управ-
ління, заснованого на даних, визначається не лише технологіч-
ною досконалістю, а й політично-інституційним дизайном: 
тим, хто встановлює критерії моделей, які метрики вважаються 
пріоритетними, якими є процедури доступу до даних, як забез-
печується просторово справедливий розподіл ресурсів і чи іс-
нують реальні механізми підзвітності, здатні зробити алгорит-
мічне планування предметом публічного контролю. У цьому 
сенсі перехід до єдиної цифрової екосистеми бюджетного вря-
дування може або підтримати проактивну, соціально орієнто-
вану та демократично легітимну модель планування, або закрі-
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пити  платформне  продовження фінансіалізованого макрофі-
нансового порядку, в якому дані й алгоритми натуралізують 
ринкову дисципліну як технічну необхідність. 

Інтегровані фінансові інформаційні системи (ІФІС/Integrated 
Financial Management Information Systems) у сучасних реформах 
публічних фінансів справді постають як платформна основа уні-
фікованого ведення бюджетної інформації, що поєднує дані пла-
нування, виконання та звітності на всіх рівнях бюджетної систе-
ми. Однак у логіці попереднього аналізу — де управління на 
основі даних розглядається як складова фінансіалізованого мак-
ропланування та як поле владних відносин — ІФІС слід інтерп-
ретувати не тільки як  технічну екосистему, а як інституційний 
механізм, через який фіксуються пріоритети, стандартизуються 
критерії фіскальної раціональності та задаються межі того, що 
вважається легітимним бюджетним рішенням. Платформна інте-
грація бюджетної інформації не просто усуває фрагментацію да-
них, а створює інфраструктуру, в якій цифрові процедури — ва-
лідація, класифікація, консолідація, ризик-оцінювання — стають 
засобами  перекладу  політичних цілей у кількісні параметри, а 
отже потенційно посилюють тенденцію до деполітизації макро-
фінансового планування, якщо контроль над припущеннями й 
моделями залишається технократично замкненим. 

У нормативному дискурсі архітектура ІФІС обґрунтовано 
описується як модульна, сервісно-орієнтована та така, що підт-
римує стандарти відкритих даних і високий рівень кібербезпеки, 
оскільки саме ці характеристики визначають масштабованість, 
міжсистемну сумісність і довіру до системи [5]. Проте, з огляду 
на попередньо окреслені суперечності фінансіалізованого управ-
ління на основі даних, модульність і стандартизація мають по-
двійний ефект. З одного боку, вони забезпечують прозорість, від-
творюваність і узгодженість бюджетних процедур, зменшуючи 
операційні ризики та інформаційну асиметрію між рівнями вла-
ди. З іншого боку, стандартизація неминуче означає кодифікацію 
певних класифікацій та індикаторів, які перетворюються на  мову  
бюджетної істини; саме через них визначається, які потреби вва-
жаються вимірюваними, які ризики — релевантними, а які ре-
зультати — доказовими. У фінансіалізованому контексті це ство-
рює ризик того, що пріоритет отримують ті параметри, які 
найкраще корелюють із рамками боргової стійкості, фіскальних 
правил і  ринкової дисципліни , тоді як соціальні та просторові 
ефекти можуть бути маргіналізовані як складні для формалізації. 
Отже,  центральний модуль консолідованих бюджетних даних  у 
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такій системі є не тільки сховищем, а й інституційним центром 
виробництва фіскального знання. 

Особливої ваги в цій архітектурі набуває інтеграційний шар 
на основі інтерфейсів програмування (API), який у технічній ло-
гіці виступає базовим механізмом інтероперабельності між каз-
начейськими системами, податковими реєстрами, системами фі-
нансового планування та місцевими ПФМ-модулями (рис. 5.2). 

 

 

Рис. 5.2. Архітектура інтегрованих фінансових інформаційних систем 

Джерело: складено автором на основі [1; 2;  5; 47]. 
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рішень. Саме тому дискусія про API в публічних фінансах має 
включати не лише аргументи ефективності, а й питання владної 
архітектури: правила доступу, дизайн метаданих, протоколи оно-
влення, публічність інтерфейсів і підзвітність щодо того, як дані 
перетворюються на управлінські індикатори. У фінансіалізованих 
умовах ризик полягає в тому, що інтероперабельність може під-
силювати  тиху політику  бюджетування: рішення дедалі більше 
ухвалюються як наслідок алгоритмічної відповідності показни-
кам, а не як результат відкритого політичного вибору. 

Твердження про  реальний потенціал  API як основу єдиної 
аналітичної платформи — де ключові показники з різних рівнів 
зберігаються й обробляються централізовано за розмежованого 
доступу — методологічно узгоджується з логікою управління, за-
снованого на даних [1; 2]. Проте в контексті вищенаведених су-
перечностей важливо підкреслити, що централізація аналітики 
водночас створює нові можливості для асиметрій: по-перше, че-
рез концентрацію експертизи та контролю над моделями на  яд-
рових  інституціях; по-друге, через можливість інтегрувати у ці 
моделі зовнішні стандарти, зокрема ті, що корелюють із вимога-
ми інвесторів, рейтингових рамок і фіскальної дисципліни як са-
модостатньої цінності. Якщо аналітичний рівень ІФІС побудова-
но переважно навколо індикаторів боргової стійкості, 
прогнозування касових розривів і ризик-метрик, він може зміц-
нювати фінансове домінування, навіть одночасно підвищуючи 
прозорість транзакцій. Якщо ж аналітичний рівень включає сис-
темну оцінку розподільчих ефектів, просторової рівності, якості 
публічних послуг і довгострокової інвестиційної результативнос-
ті, тоді платформа може бути сумісною з альтернативними моде-
лями макрофінансового планування, орієнтованими на прямі 
державні інвестиції та демократичну підзвітність. 

Саме тому запропонована багаторівнева структура інтегрова-
ної цифрової платформи фіскальної координації потребує допов-
нення інституційним змістом, який робить її узгодженою з вимо-
гами демократичного контролю. Рівень даних, що включає 
централізоване сховище бюджетної інформації, класифікатори, 
очищення й валідацію, має бути пов’язаний із процедурною про-
зорістю методів: хто визначає правила очищення, які аномалії 
вважаються помилками, які — сигналами проблеми, і як ці рі-
шення документуються для публічного аудиту. Інтеграційний рі-
вень API, який з’єднує податкові, казначейські й місцеві системи, 
має бути вбудований у принципи відкритості та рівного доступу 
до ключових агрегатів, щоб уникнути інституційного монополі-
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зування даних. Аналітичний рівень — бізнес-аналітика, прогно-
зування, оцінка ризиків — має супроводжуватися  аудитом моде-
лей , який перевіряє не лише технічну точність, а й упередження, 
припущення та розподільчі наслідки алгоритмічних рекоменда-
цій. І, нарешті, рівень управління доступом, кібербезпеки та кон-
тролю повинен включати не лише технічні протоколи, а й демок-
ратичні механізми підзвітності: роль парламентського контролю, 
фіскальних рад, органів аудиту та публічних консультацій щодо 
змін у класифікаціях і моделях. Саме такий  четвертий рівень  є 
принциповим, щоб ІФІС не перетворилися на технологічний ка-
нал деполітизації бюджетного вибору. 

Отже, архітектурно інтегрована ІФІС із центральним модулем 
консолідованих бюджетних даних, API-шаром, аналітично-
візуалізаційними інструментами та інтерфейсом відкритих даних 
відповідає сучасним рекомендаціям міжнародних ініціатив щодо 
цифрових рішень у public financial management і модернізації бю-
джетного контролю [1; 2; 5; 47]. Водночас, узгоджуючи цей опис 
із попереднім аналізом фінансіалізованого макрофінансового 
планування, слід підкреслити, що ключовий виклик полягає не в 
технічному впровадженні модульної платформи як такої, а в по-
літико-інституційному дизайні її даних і моделей: у тому, які ме-
трики стають центральними, які критерії закладаються в алгори-
тмічні процедури, хто контролює інтерпретацію даних і які 
інституції забезпечують демократичну підзвітність у платформ-
ному середовищі. За умови належного інституційного контролю 
ІФІС може підтримувати проактивне та соціально орієнтоване 
планування; за його відсутності — вона здатна зміцнювати  тиху 
політику  фінансіалізованої дисципліни, роблячи її технічно без-
перечною, але політично менш підзвітною. 

5.2. Інституційні механізми імплементації  
моделей ризику, ринкових індикаторів  

та дерискінгу у прийняття рішень 

Ключовим механізмом, через який управління, засноване на 
даних, забезпечує функціонування фінансіалізованого макропла-
нування, є інституціоналізація кількісної оцінки макрофінан-
сового ризику. Йдеться не просто про вдосконалення технічних 
процедур прогнозування, а про трансформацію самої епістемоло-
гічної рамки планування: якісні судження традиційної макроеко-
номіки поступово поступилися місцем формалізованим моделям 
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фінансової економіки. Дослідження країн ОЕСР засвідчують 
конвергенцію до фінансіалізованої моделі управління державним 
боргом, у якій фінансові ринки виконують роль провідного меха-
нізму дисциплінування, а аналітичні підходи спираються на ін-
струментарій фінансової економіки, а не класичної макроеконо-
мічної теорії [58]. Ця конвергенція означає глибинну перебудову 
інформаційних систем, через які здійснюється макрофінансове 
планування: бюджетні рішення дедалі більше обґрунтовуються 
кількісними оцінками дохідності, ризикових премій, волатильно-
сті та сценаріями боргової стійкості. 

Особливого значення набувають моделі фіскальної стійкості, 
що застосовуються як публічними інституціями, так і приватни-
ми фінансовими акторами для оцінки боргового навантаження та 
кредитоспроможності суверена. Така залежність від формалізо-
ваних моделей створює спільний аналітичний простір, у межах 
якого держави та великі дилерські банки використовують подібні 
алгоритми, припущення та бази даних для прийняття рішень [58]. 
Отже, відбувається своєрідна інституційна координація через 
спільну інфраструктуру даних: логіка фінансових ринків імплан-
тується в системи державного управління боргом, а оцінка ризи-
ку стає спільною мовою взаємодії між публічним і приватним се-
кторами. У цьому сенсі управління на основі даних не є 
нейтральним інструментом, а становить складову фінансіалізова-
ної системи макрофінансового планування, що інтегрує інтереси 
ринку у процедури державної політики (рис.5.3). 

Подібна динаміка простежується й у сфері фінансового нагля-
ду. Концепція  м’якого  регулювання, що ґрунтувалася на при-
пущенні про саморегулівні властивості ринку та переваги фінан-
сових інновацій, спиралася на використання моделей ризик-
менеджменту, розроблених самим приватним сектором [50]. Ці 
моделі, будучи інструментами алгоритмічного аналізу ризику, 
фактично стали основою регуляторного процесу. У результаті 
системи даних фінансових інститутів трансформувалися на клю-
чові інструменти макрофінансового управління, що породило 
явище нормативної залежності або  регуляторного захоплення , 
коли держава покладається на інфраструктуру знання, вироблену 
ринком, для оцінки системної стабільності. 

Запровадження макропруденційного підходу розглядається як 
спроба переорієнтації цієї парадигми. На відміну від індивідуалі-
зованого управління ризиком окремих інституцій, макропруден-
ційне регулювання спрямоване на виявлення та пом’якшення си-
стемного ризику — взаємозалежностей, що можуть породжувати 
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ланцюгові ефекти у фінансовій системі [50]. Це потребує ств
рення нових систем збору й агрегування даних, розроблення і
дикаторів фінансового циклу, кредитних розривів, буферів кап
талу та інших інструментів контрциклічної політики. Таким 
чином, макропруденційний зсув означає не лише зміну регулят
рної філософії, а й перебудову аналітичної інфраструктури, через 
яку здійснюється макрофінансове планування. 

У підсумку кількісна оцінка макрофінансового ризику стає 
центральним вузлом взаємодії фінансіалізації та управління, з
снованого на даних. Моделі боргової (фіскальної) стійкості, а
горитми оцінки ризику та системи моніторингу фінансових пот
ків формують нову раціональність публічних фінансів, у якій 
бюджетні рішення дедалі більше підпорядковуються логіці ри
кової оцінки. Водночас спроби розширити інструментарій анал
зу до системного рівня засвідчують, що макрофінансове план
вання є динамічним полем боротьби між різними аналітичними 
режимами — ринково-орієнтованим та регуляторно
стабілізаційним — кожен з яких структурований власними си
темами даних та методологічними припущеннями. 

 

Рис. 5.3. Механізми інтеграції управління, заснованого на даних, у 
фінансіалізоване макропланування 
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ланцюгові ефекти у фінансовій системі [50]. Це потребує ство-
рення нових систем збору й агрегування даних, розроблення ін-

торів фінансового циклу, кредитних розривів, буферів капі-
талу та інших інструментів контрциклічної політики. Таким 
чином, макропруденційний зсув означає не лише зміну регулято-
рної філософії, а й перебудову аналітичної інфраструктури, через 

У підсумку кількісна оцінка макрофінансового ризику стає 
центральним вузлом взаємодії фінансіалізації та управління, за-
снованого на даних. Моделі боргової (фіскальної) стійкості, ал-

нансових пото-
ків формують нову раціональність публічних фінансів, у якій 
бюджетні рішення дедалі більше підпорядковуються логіці рин-
кової оцінки. Водночас спроби розширити інструментарій аналі-
зу до системного рівня засвідчують, що макрофінансове плану-

є динамічним полем боротьби між різними аналітичними 
орієнтованим та регуляторно-

кожен з яких структурований власними сис-
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Другим системоутворювальним механізмом, через який 
управління, засноване на даних, інтегрується у фінансіалізоване 
макрофінансове планування, є інституціоналізація ринкової дис-
ципліни як базового способу координації державної фінансової 
політики. Йдеться не лише про реагування на ринкові сигнали, а 
про їх нормативне піднесення до статусу об’єктивного критерію 
якості публічного управління. Дослідження демонструють, що 
домінування інтерпретативної рамки  ринкової дисципліни  у 
сфері управління боргом зумовлює таку конструкцію дискурсу, 
за якої зміни процентних ставок або вартості обслуговування бо-
ргу не інтерпретуються як результат політичних чи управлінсь-
ких рішень, а подаються як нейтральні, ринково зумовлені коре-
кції [58]. Такий підхід опирається на розгалужені системи даних, 
що фіксують спреди облігацій, кредитні рейтинги, динаміку до-
хідностей і волатильності, які у межах макрофінансового плану-
вання набувають статусу нормативних орієнтирів. 

У цьому контексті управління, засноване на даних, виконує не 
лише аналітичну, а й ідеологічну функцію. Кількісні індикатори 
подаються як позаполітичні факти, що вимагають технічної адап-
тації з боку держави. Внаслідок цього авторитет фінансових рин-
ків натуралізується, а їхні оцінки — процентні ставки, ризикові 
премії, рейтинги — трансформуються на імперативні сигнали для 
бюджетного та боргового планування. Саме через інституціона-
лізацію цих показників у структурах ухвалення рішень відбува-
ється імплантація логіки ринків у систему публічного фінансово-
го управління. 

Додаткового виміру ця динаміка набуває у сфері монетарної 
політики. Аналіз механізмів  монетарної недисципліни  показує, 
що у фінансіалізованій економіці макроінституційне ядро — каз-
начейство та центральний банк — здійснює регулювання грошо-
вих потоків через спеціалізовані інформаційні системи, моделі 
прогнозування та алгоритми моніторингу ліквідності [59]. У цьо-
му сенсі монетарна політика функціонує як форма управління на 
основі даних, що структурує економічний простір через контроль 
над каналами фінансової трансмісії. 

Особливо показовим прикладом є політика кількісного 
пом’якшення. Обґрунтована макроекономічними моделями тран-
смісійного механізму, вона передбачає масштабні операції з при-
дбання фінансових активів центральними банками. Хоча форма-
льно така політика подається як технічний інструмент 
стабілізації, її розподільчі наслідки є виразно асиметричними: пі-
двищення вартості фінансових активів генерує  ефект багатства  



260 

для їхніх власників, тоді як вигоди для найманих працівників або 
отримувачів публічних послуг є опосередкованими й менш знач-
ними [59]. Таким чином, аналітичні моделі, що лежать в основі 
прийняття рішень, не є соціально нейтральними — вони відтво-
рюють структурні упередження на користь власників капіталу. 

Отже, використання ринкової дисципліни як механізму мак-
рофінансового управління свідчить про подвійний характер 
управління, заснованого на даних. З одного боку, воно забезпечує 
формалізацію та прогнозованість бюджетних і монетарних рі-
шень; з іншого — інституціоналізує конкретну ієрархію інте-
ресів, у межах якої фінансові ринки постають як носії 
об’єктивної раціональності. Вбудовуючи ринкові сигнали в сис-
теми планування, держава приймає логіку фінансіалізованого на-
копичення як рамкову умову власної діяльності. У результаті ма-
крофінансове планування перетворюється на простір, де кількісні 
моделі та дані не лише описують економічну реальність, а й 
конструюють її розподільчі наслідки, системно посилюючи по-
зиції капіталу у взаємодії з працею та виробництвом. 

Кредитні рейтингові агентства постають третім інституційним 
механізмом, через який управління, засноване на даних, інтегру-
ється у фінансіалізовану систему макрофінансового планування. 
Формалізуючи кредитоспроможність суверенних позичальників у 
вигляді стандартизованих числових індикаторів, вони здійсню-
ють редукцію складної сукупності політичних, соціальних та 
економічних параметрів до агрегованих рейтингів, що функціо-
нують як сигнали для фінансових ринків. Такий процес трансля-
ції є не лише інформаційною процедурою, а формою норматив-
ного кодування, у межах якого конкретні припущення щодо 
фіскальної стійкості, боргової динаміки та якості макроекономіч-
ного управління інституціоналізуються в системах даних, що ви-
значають вартість суверенного запозичення. 

У фінансіалізованій макрофінансовій архітектурі державний 
борг посідає центральне місце, оскільки він поєднує питання фі-
нансової стабільності, фіскальної та монетарної політики в єди-
ному полі управління. Дослідження засвідчують, що управління 
державним боргом передбачає тісну координацію між урядовими 
структурами, центральними банками та великими дилерськими 
банками, причому ця взаємодія опосередковується стандартизо-
ваними системами оцінювання кредитного ризику [58]. Рейтинги 
слугують формалізованими орієнтирами, через які фінансові ри-
нки структурують доступ держав до капіталу, а зміна рейтингу 
безпосередньо трансформується у зміну умов запозичення. У 
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цьому сенсі рейтингові оцінки стають складовою регуляторної 
інфраструктури, що забезпечує функціонування режиму  фінан-
сового домінування , за якого центральні банки та фіскальні ор-
гани змушені пріоритезувати стабільність фінансових активів і 
довіру ринків [58]. 

Така модель управління має виразний владний вимір. Кредит-
ні рейтингові агентства функціонують як елементи глобальної 
інфраструктури даних, які не лише відображають, а й формують 
реальність макрофінансового планування. Вони визначають кри-
терії  належної  політики, стандарти фіскальної поведінки та до-
пустимі межі боргового навантаження. Отже, управління, засно-
ване на даних, у цьому випадку є формою нормативного впливу, 
через яку фінансові ринки дисциплінують держави. 

Критичний аналіз фінансіалізованого капіталізму додатково 
виявляє глобальні асиметрії, закладені в систему кредитних рей-
тингів. Дослідники підкреслюють, що для країн, що розвивають-
ся, рейтингові оцінки часто фіксують їх у позиції структурної за-
лежності, обмежуючи простір макрофінансової автономії та 
посилюючи їхню вразливість до зовнішніх фінансових шоків 
[46]. У такому контексті значна частка створеної вартості пере-
розподіляється на користь фінансового сектору як винагорода за 
послуги з посередництва, оцінювання ризику та організації запо-
зичень. Водночас через механізми оцінки кредитоспроможності 
відкриваються можливості для експропріації доходів периферій-
них економік, оскільки зниження рейтингу автоматично підви-
щує вартість фінансування та скорочує фіскальний простір. 

Таким чином, кредитні рейтингові агентства виступають ін-
ституційними вузлами, через які управління, засноване на даних, 
інтегрується в структуру глобального фінансіалізованого поряд-
ку. Кількісні оцінки, що продукуються цими інституціями, не є 
нейтральними інформаційними індикаторами; вони являють со-
бою елементи владної архітектури, яка визначає умови доступу 
до капіталу, розподіл фінансових ризиків та межі макрофінансо-
вої політики. У результаті макрофінансове планування дедалі бі-
льше здійснюється в координації з аналітичними рамками глоба-
льних фінансових ринків, що структурно підсилює позиції 
капіталу в системі міжнародної політичної економії. 

Четвертий механізм, через який управління, засноване на даних, 
інтегрується у фінансіалізоване макрофінансове планування, поля-
гає у системному зниженні ризиків приватних інвестицій за допо-
могою державних фінансових інструментів. У цій парадигмі держа-
ва не стільки виступає безпосереднім інвестором, скільки 
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перетворюється на інституцію, що забезпечує передбачуваність і 
керованість ризику, створюючи умови для мобілізації приватного 
капіталу. Така функція передбачає розбудову складних аналітичних 
і інформаційних систем, через які здійснюється оцінка, моніторинг 
та звітність інвестиційних ризиків, а отже — трансляція економічної 
невизначеності у формат кількісно вимірюваних параметрів. 

Емпіричні дослідження урбаністичних процесів у Лондоні та 
Мілані демонструють, що масштабні державні проєкти, пов’язані 
з Олімпіадою 2012 року та Expo 2015, стали каталізаторами фор-
мування нових класів активів у секторі орендної нерухомості. 
Державне втручання діяло як механізм редукції ризику для інсти-
туційних інвесторів, інтегруючи довгострокові неоліберальні 
траєкторії розвитку з післякризовою фінансовою логікою [60]. 
Такий процес потребував розвинених систем оцінки вартості ак-
тивів, фінансового прогнозування, моделювання доходів від оре-
нди та регуляторних рамок, що стандартизували трансформацію 
міського простору на інвестиційний продукт. У цьому сенсі 
управління, засноване на даних, стало інструментом комодифіка-
ції складних соціально-економічних процесів міського розвитку. 

Теоретичне узагальнення цієї динаміки пропонує концепція  
зниження ризику розвитку , згідно з якою інвестиційна приваб-
ливість проєктів створюється шляхом партнерств, у яких держава 
бере на себе частину ризиків приватного капіталу. Йдеться про 
використання інструментів державно-приватного партнерства, 
контрактів на різницю, угод купівлі-продажу електроенергії, зе-
лених облігацій та інших механізмів, що гарантують стабільність 
доходів або компенсацію втрат [61]. У межах так званого  консе-
нсусу Уолл-стріт держава інституційно позиціонується як агент з 
мінімізації ризиків, а не як автономний стратегічний інвестор. 
Це, у свою чергу, трансформує макрофінансове планування, 
оскільки пріоритетом стає не мобілізація суспільних ресурсів для 
структурної трансформації, а забезпечення довіри й прибутково-
сті для приватних фінансових акторів. 

Важливо, що ця парадигма функціонує виключно за умови ро-
звиненої інфраструктури даних. Зниження ризику передбачає 
формалізацію невизначеності у стандартизовані індикатори — 
екологічні, соціальні та управлінські (ESG) показники, моделі 
обліку вуглецевих викидів, сценарії кліматичних ризиків, систе-
ми моніторингу виконання контрактів. Через ці аналітичні рамки 
складні трансформаційні процеси, пов’язані із зеленим перехо-
дом або модернізацією інфраструктури, перекодовуються у фі-
нансово вимірювані активи. Управління, засноване на даних, та-
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ким чином, виступає механізмом, який забезпечує перетворення 
соціально-економічних програм на інвестиційні продукти з пе-
редбачуваним профілем доходності та ризику. 

У результаті зниження ризику приватних інвестицій через 
державні фінансові інструменти стає органічною складовою фі-
нансіалізованого макрофінансового планування. Воно відобра-
жає зміщення ролі держави від безпосереднього виробничого 
агента до гаранта стабільності фінансових потоків. Водночас 
така модель містить внутрішню суперечність: інтегруючи логіку 
ринку у структуру публічного планування, держава потенційно 
обмежує власну спроможність дисциплінувати приватний капі-
тал і визначати пріоритети структурної трансформації. Отже, 
управління, засноване на даних, у цій конфігурації виступає як 
інструмент не лише технічної раціоналізації, а й інституційного 
перерозподілу ризиків і вигод на користь фінансового сектору. 

Взаємозв’язок між фінансіалізацією та управлінням, заснова-
ним на даних, має виразно політичний характер, оскільки йдеться 
не лише про технічну оптимізацію макрофінансових рішень, а 
про інституціоналізацію певного типу знання, який структурує 
владні відносини у сфері публічних фінансів. Домінування фі-
нансових ринків у макроекономічному управлінні супроводжу-
ється становленням специфічних інформаційних режимів, у ме-
жах яких дані та аналітичні моделі не просто відображають 
економічну динаміку, а визначають допустимі межі політики. У 
цьому сенсі управління, засноване на даних, функціонує як меха-
нізм виробництва й легітимації фінансового знання. 

Дослідження управління державним боргом у країнах ОЕСР 
показують, що домінування інтерпретативної рамки  ринкової 
дисципліни  підтримується відповідними системами даних і ана-
літичними інструментами, через які оцінюються дохідності облі-
гацій, кредитні ризики та фіскальна стійкість [58]. Саме ці систе-
ми конституюють простір координації між державами та 
великими дилерськими банками, причому ця координація, буду-
чи опосередкованою технічними процедурами, здебільшого за-
лишається поза полем демократичного контролю. Внаслідок цьо-
го сигнали фінансових ринків — процентні ставки, спреди, 
рейтинги — подаються як нейтральні й об’єктивні величини, що 
потребують технічної адаптації, а не політичного оскарження. 
Управління, засноване на даних, таким чином, сприяє деполіти-
зації макрофінансового планування, ізолюючи його від широкої 
суспільної підзвітності та репрезентуючи фінансову раціональ-
ність як єдино можливу. 
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Аналогічна логіка простежується у трансформації ролі казна-
чейських інституцій у фінансіалізованих економіках. Зростання 
впливу казначейства супроводжувалося переосмисленням еконо-
мічної політики відповідно до категорій фінансового мислення, 
що включало впровадження режимів таргетування інфляції, фіс-
кальних правил, моделей аналізу боргової стійкості та інших фо-
рмалізованих інструментів [45]. Це переорієнтування не можна 
тлумачити лише як адміністративну модернізацію; воно мало ви-
разний політичний вимір, оскільки інтегрувало інтереси фінансо-
вого сектору у державні інформаційні системи. У такий спосіб 
сформувався особливий тип регуляторного захоплення, що від-
бувається не через прямий лобістський вплив, а через включення 
фінансово-орієнтованих категорій і показників у структуру дер-
жавного знання. Саме через видимість технічної нейтральності 
даних така форма інституціоналізації є особливо стійкою до де-
мократичного перегляду. 

Емпіричні дослідження розподільчих наслідків фінансового 
капіталізму додатково підтверджують політичний вимір цього 
взаємозв’язку. Панельний аналіз країн ОЕСР засвідчує, що фі-
нансіалізація корелює зі зростанням частки доходів найвищого 
відсотка домогосподарств, формуючи умови  асиметричного тор-
гу , за якого вигоди системно концентруються на користь замож-
них груп [49]. Вирішальну роль у цих процесах відіграє регуля-
торний порядок — включно з конкретними системами даних і 
аналітичними рамками, що визначають правила функціонування 
фінансових ринків. Частка доходів топ-1% виявляється чутливою 
до змін у цих регуляторних структурах, що свідчить про безпосе-
редній зв’язок між архітектурою фінансових знань і розподілом 
економічних ресурсів. 

Отже, системи даних і моделі, через які здійснюється макрофі-
нансове планування, не є політично нейтральними. Вони відтворю-
ють і закріплюють специфічні розподільчі упередження, що систе-
мно надають перевагу фінансовому капіталу. Управління, засноване 
на даних, у фінансіалізованій економіці слід розглядати як форму 
інституціоналізації влади — через стандарти оцінки, критерії ризи-
ку та показники стійкості, які визначають межі допустимої політи-
ки. Саме в цій площині поєднання фінансіалізації та цифрово-
аналітичного управління проявляється як процес, що структурно 
переформатовує демократичний контроль над макрофінансовими 
рішеннями та впливає на розподіл суспільного продукту. 

Становлення капіталізму керуючих активами є принципово 
важливим етапом у розвитку взаємозв’язку між фінансіалізацією 
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та управлінням, заснованим на даних. Дослідники вказують, що 
перетворення керуючих активами на центральні вузли глобаль-
ного фінансового посередництва стало однією з найсуттєвіших 
трансформацій сучасної світової економіки. У межах цієї моделі 
фінансовий імператив зміщується від фінансування реальних ін-
вестиційних проєктів до пошуку активів, придатних для збере-
ження й акумулювання вартості, що забезпечує стабільність до-
ходів та ліквідність портфелів [63]. Така еволюція означає 
структурну перебудову фінансової системи, в якій перевага нада-
ється борговим інструментам і висококонцентрованим вкладен-
ням у визначені корпорації та сектори, що водночас обмежує 
присутність на ринках, що розвиваються, до маргінального рівня. 

Ця концентрація інвестицій безпосередньо пов’язана з функ-
ціонуванням специфічних інформаційно-аналітичних інфрастру-
ктур, що лежать в основі прийняття рішень керуючими активами. 
Йдеться про еталонні індекси, ESG-рейтингування, кредитні оці-
нки та інші стандартизовані інструменти, через які вимірюється 
інвестиційна привабливість та структуризується портфельний ри-
зик [63]. Таким чином, логіка капіталізму керуючих активами ві-
дтворюється через системи даних, що задають нормативні крите-
рії  інвестованості  юрисдикцій і секторів. Загроза виходу 
капіталу, хоча й зберігає значення, дедалі більше детермінується 
не внутрішньополітичною динамікою окремих держав, а змінами 
глобальних фінансових умов та переглядом складу референтних 
індексів, до яких прив’язані портфелі великих фондів. Відтак рі-
шення керуючих активами значною мірою опосередковуються 
алгоритмами, які інституціоналізують певні стандарти оцінки ри-
зику та прибутковості. 

У цьому контексті системи даних капіталізму керуючих акти-
вами починають безпосередньо впливати на макрофінансове 
планування держав. Щоб забезпечити приплив та утримання ка-
піталу, уряди змушені формувати фіскальну й монетарну політи-
ку з огляду на параметри, що враховуються глобальними інвес-
торами — стабільність інфляції, прогнозованість боргової 
динаміки, відповідність стандартам ESG чи іншим регуляторним 
вимогам. Таким чином, управління, засноване на даних, перестає 
бути внутрішньою адміністративною практикою і трансформу-
ється на зовнішньо детермінований режим координації, в якому 
макроекономічні рішення узгоджуються з алгоритмічно структу-
рованими очікуваннями глобальних фінансових акторів. 

Додаткового виміру цей процес набуває у світлі досліджень 
фінансіалізованого капіталізму та підпорядкування економік, що 
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розвиваються. Поворот до ринкового фінансування супроводжу-
вався інституціоналізацією подібних макроекономічних режимів, 
включаючи таргетування інфляції та інші стандарти стабілізацій-
ної політики, що підтримують низький рівень інфляції й забезпе-
чують вищу реальну дохідність фінансових активів [46]. Така 
конвергенція політик є проявом глобалізації фінансових аналіти-
чних рамок, які інтегрують системи даних фінансових ринків у 
національні процеси планування. У підсумку макрофінансова ав-
тономія держав дедалі більше визначається їх здатністю відпові-
дати вимогам і алгоритмам глобального капіталізму керуючих 
активами. 

Отже, зростання капіталізму керуючих активами демонструє, 
що взаємозв’язок фінансіалізації та управління на основі даних є 
структурним і транснаціональним. Інформаційні системи, через 
які вимірюється інвестиційність, визначають не лише портфельні 
рішення фондів, а й архітектуру макрофінансової політики дер-
жав. У цій системі дані функціонують як механізм дисципліну-
вання та стандартизації, що інтегрує національні економіки у 
єдину фінансову логіку, орієнтовану на збереження й примно-
ження вартості фінансових активів. 

Фінансіалізація державних активів через приватизацію, аутсо-
рсинг та імплементацію фінансових принципів в управління пуб-
лічним сектором становить окремий вимір політичної економії 
фінансіалізованого управління, заснованого на даних. У цьому 
контексті держава перестає сприймати публічні ресурси як носії 
соціальної функції й дедалі частіше інтерпретує їх як активи з 
потенціалом генерування грошових потоків. Дослідження лока-
льного рівня управління засвідчують, що органи місцевого само-
врядування сприяють фінансіалізації земельних ресурсів, житло-
вого фонду та інфраструктури шляхом їх приватизації або 
передачі в управління приватним суб’єктам, а також через засто-
сування фінансових критеріїв до планування землекористування 
[64]. Унаслідок цього відбувається зміщення акцентів із забезпе-
чення суспільних потреб на формування інвестиційної привабли-
вості, що породжує виразні розподільчі ефекти: активи та послу-
ги переорієнтовуються на більш платоспроможні групи 
населення, зростають тарифи, а прибутковість стає ключовим 
критерієм прийняття рішень. 

Такий процес неможливий без розбудови спеціалізованих сис-
тем даних, що забезпечують оцінку вартості публічних активів, 
розрахунок внутрішньої норми доходності, аналіз дисконтованих 
грошових потоків та моніторинг фінансової ефективності. Саме 
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через ці інструменти відбувається перекодування соціально зна-
чущих ресурсів у фінансові категорії, придатні для інтеграції до 
ринкових обігів. Інформаційно-аналітичні системи в даному ви-
падку не просто обслуговують управління, а інституціоналізують 
фінансову логіку як домінуючу раціональність щодо державних 
активів. 

Історичний аналіз інвестицій у виробництво електроенергії у 
Великій Британії демонструє, що посилене використання бухга-
лтерських підходів до оцінки інвестицій змістило центр прийн-
яття рішень від публічних інституцій до фінансово орієнтованих 
агентів — трейдерів і бухгалтерів [26]. Домінування таких ін-
струментів, як аналіз дисконтованих грошових потоків, показ-
ники рентабельності інвестицій та орієнтація на максимізацію 
вартості для акціонерів, витіснило соціально-політичні критерії, 
що раніше визначали напрями розвитку енергетичної інфра-
структури. У результаті інвестиційні рішення стали підпорядко-
ваними фінансовим метрикам, що в довгостроковій перспективі 
спричинило структурні проблеми у сфері енергозабезпечення. 
Таким чином, системи фінансового обліку постають як ключові 
механізми управління, через які фінансіалізація трансформує 
державні функції. 

Додатковий теоретичний вимір цього процесу розкривається у 
концепції  активізації  як центрального механізму неолібераліза-
ції. Поширення методів фінансової оцінки на ресурси, які раніше 
не були об’єктом комерційного обороту, — землю, природні ба-
гатства, інфраструктурні мережі — перетворює їх на джерела ва-
лютної вартості й інтегрує в цикли фінансового накопичення 
[48]. Генерація активів у цьому розумінні є не менш значущим 
явищем, ніж фінансові інновації на кшталт сек’юритизації, адже 
вона змінює сам об’єкт інвестування. Процес фінансової оцінки, 
стандартизації та перетворення матеріальних ресурсів на торго-
вельні фінансові інструменти потребує складної інформаційної 
інфраструктури, що забезпечує їхню порівнюваність, ліквідність і 
відповідність вимогам ринків капіталу. 

Отже, фінансіалізація державних активів демонструє, що 
управління на основі даних є ключовою передумовою перетво-
рення публічних ресурсів на елементи фінансового портфеля. 
Системи даних виконують тут конститутивну функцію: вони фо-
рмують способи оцінки вартості, визначають інвестиційні крите-
рії та легітимують пріоритетність прибутковості над соціальними 
цілями. У цьому процесі відбувається глибинне переформатуван-
ня ролі держави — від суб’єкта соціально орієнтованої інвести-
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ційної політики до оператора активів, інтегрованих у фінансові 
ринки. 

Саме тому центральною суперечністю фінансіалізованого м
крофінансового планування, що спирається на дані, є структурна 
нестабільність фінансово керованого зростання (рис. 
прагнення до формалізації ризиків і підвищення передбачувано
ті через складні аналітичні моделі, сама логіка фінансіалізації 
створює умови для накопичення системних дисбалансів. Досл
дження свідчать, що із досягненням певного масштабу 
вий сектор перестає виконувати функцію ефективного посере
ника й починає генерувати негативні ефекти для реального 
сектору та макроекономічної стабільності [50]. У цьому контексті 
гіпотеза зростання, заснованого на боргу, та гіпотеза фінансової 
нестабільності постають не як альтернативні пояснення, а як вз
ємодоповнювальні механізми однієї й тієї самої динаміки. Си
теми управління, що ґрунтуються на даних, через які здійснюєт
ся макрофінансове планування, можуть фіксувати локальні 
показники ліквідності чи боргової стійкості, але водночас сист
матично недооцінювати кумулятивні системні ризики, що вин
кають унаслідок розширення кредиту та фінансової інновації.

 

Рис. 5.4. Суперечності фінансіалізованого макропланування

Джерело: складено автором 
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Саме тому центральною суперечністю фінансіалізованого ма-
крофінансового планування, що спирається на дані, є структурна 

ня (рис. 5.4). Попри 
прагнення до формалізації ризиків і підвищення передбачуванос-
ті через складні аналітичні моделі, сама логіка фінансіалізації 
створює умови для накопичення системних дисбалансів. Дослі-
дження свідчать, що із досягненням певного масштабу фінансо-
вий сектор перестає виконувати функцію ефективного посеред-
ника й починає генерувати негативні ефекти для реального 
сектору та макроекономічної стабільності [50]. У цьому контексті 
гіпотеза зростання, заснованого на боргу, та гіпотеза фінансової 

абільності постають не як альтернативні пояснення, а як вза-
ємодоповнювальні механізми однієї й тієї самої динаміки. Сис-
теми управління, що ґрунтуються на даних, через які здійснюєть-
ся макрофінансове планування, можуть фіксувати локальні 

ті чи боргової стійкості, але водночас систе-
матично недооцінювати кумулятивні системні ризики, що вини-
кають унаслідок розширення кредиту та фінансової інновації. 

 
. Суперечності фінансіалізованого макропланування 

макропруденційно
го регулювання як 

фінансіалізованої 
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Аналіз режиму фінансування нерухомості в розвинених еко-
номіках додатково підтверджує крихкість цієї моделі. Під час 
кризи 2007-2009 років фінансіалізована архітектура виглядала 
глибоко нестійкою, однак інституційна реакція призвела не до 
демонтажу, а до консолідації режиму фінансів і нерухомості [48]. 
Така стійкість виявляє важливу рису фінансіалізованого плану-
вання: аналітичні системи та моделі, що слугують основою полі-
тичних рішень, можуть бути мобілізовані для обґрунтування збе-
реження наявної логіки навіть за умов очевидної кризи. 
Управління, засноване на даних, у цьому випадку виконує легі-
тимаційну функцію, перекодовує кризові явища у терміни тимча-
сових дисбалансів і підтримує відтворення фінансово орієнтова-
ного режиму накопичення. 

Додаткові емпіричні свідчення демонструють, що фінансіалі-
зація супроводжується зростанням боргового навантаження й по-
силенням соціально-економічної нерівності [65]. Зміни у струк-
турі розподілу прибутків — зменшення частки, спрямованої на 
продуктивні інвестиції, та збільшення фінансових спекуляцій і 
виплат власникам капіталу — відображають фундаментальну пе-
ребудову інвестиційних пріоритетів. У такій ситуації системи да-
них, що лежать в основі макрофінансового планування, фокусу-
ються на показниках дохідності, капіталізації та ліквідності, 
водночас залишаючи поза увагою довгострокові наслідки для за-
йнятості, продуктивності та соціальної стійкості. 

Отже, фінансіалізоване макрофінансове планування на основі 
даних містить внутрішню напругу між прагненням до кількісно 
вимірюваної стабільності та реальною динамікою кумулятивного 
ризику. Формалізовані аналітичні рамки здатні впорядковувати 
інформацію й координувати очікування, але вони також можуть 
репрезентувати нестабільні структури як керовані. У цьому поля-
гає основна суперечність: чим досконалішими стають системи 
вимірювання, тим більшою є спокуса сприймати фінансово оріє-
нтоване зростання як саморегульоване, навіть коли воно генерує 
глибокі структурні дисбаланси. Управління, засноване на даних, 
таким чином, одночасно є інструментом раціоналізації й можли-
вим механізмом маскування ризиків фінансового капіталізму. 

Другою фундаментальною суперечністю фінансіалізованого 
макрофінансового планування, що спирається на управління на 
основі даних, є його тенденція до відтворення та поглиблення 
просторової нерівномірності розвитку. Попри універсалістський 
характер макроекономічних моделей і кількісних індикаторів, їх-
ній вплив на соціально-економічний простір є диференційованим 
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і часто асиметричним. Дослідження британського контексту де-
монструють, що м’який режим монетарної політики, реалізова-
ний через механізми кількісного пом’якшення та низьких проце-
нтних ставок, сприяв формуванню нових територіальних 
диспропорцій, одночасно консолідуючи фінансіалізовану модель 
розвитку [59]. Фіскальні та монетарні інституції, використовую-
чи стандартизовані аналітичні рамки оцінки стабільності та тран-
смісії політики, де-факто впливають на структуру розподілу капі-
талу між регіонами, стимулюючи зростання фінансово та 
нерухомісно орієнтованих центрів і залишаючи периферійні те-
риторії у стані стагнації. 

У цьому сенсі системи даних, через які здійснюється макрофі-
нансове планування, не є просторово нейтральними. Моделі оці-
нки ризику, вартості активів та інвестиційної привабливості вра-
ховують уже наявні характеристики територій — рівень 
ліквідності ринку, концентрацію фінансових інститутів, динаміку 
цін на нерухомість — і, таким чином, відтворюють їхню конку-
рентну позицію. Управління, засноване на даних, інтегрує ці про-
сторові диференціації у структуру прийняття рішень, надаючи 
перевагу територіям, що відповідають домінантним фінансовим 
критеріям. 

Схожі процеси просторової селективності простежуються на 
рівні місцевого самоврядування. Активне використання муніци-
палітетами фінансових інновацій — боргових інструментів, дер-
жавно-приватних партнерств, механізмів сек’юритизації доходів 
— може призводити до нерівномірного розподілу можливостей 
між громадами [64]. Здатність скористатися складними фінансо-
вими інструментами залежить від інституційної спроможності, 
доступу до експертизи та початкових економічних ресурсів. У 
результаті одні території інтегруються у фінансіалізовані канали 
розвитку, тоді як інші виявляються маргіналізованими. Аналіти-
чні системи, що використовуються для оцінки фінансової ефек-
тивності муніципальних активів, сприяють цій диференціації, 
оскільки орієнтуються на показники рентабельності й ризику, а 
не на соціальні потреби чи довгострокову територіальну збалан-
сованість. 

Глобальний вимір просторової нерівності проявляється у різ-
номанітності траєкторій фінансіалізації в економіках, що розви-
ваються. Дослідження показують, що ці траєкторії формуються 
як під впливом внутрішніх інституційних структур, так і під тис-
ком глобальних фінансових стандартів [51]. Наприклад, ринково 
орієнтована та масова фінансіалізація у Південній Африці відріз-
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няється від більш елітної та обмеженої моделі в Колумбії. Ці від-
мінності свідчать про те, що універсальні аналітичні рамки гло-
бальних фінансових ринків взаємодіють із локальними інститу-
ційними контекстами, продукуючи різні результати. Системи 
даних, які визначають кредитоспроможність, інвестиційну при-
вабливість чи макроекономічну стабільність, інтегруються у на-
ціональні режими управління, однак їхній вплив залежить від 
специфіки політичної економії конкретної країни. 

Таким чином, фінансіалізоване макрофінансове планування на 
основі даних не лише структурує економічні рішення, а й прос-
торово їх диференціює. Формально універсальні показники й мо-
делі стають механізмами селективної алокації ресурсів, що поси-
лює територіальні й глобальні дисбаланси. Просторова нерівність 
є не побічним ефектом, а внутрішньою рисою цієї системи, оскі-
льки фінансова раціональність орієнтується на концентрацію ка-
піталу в найбільш прибуткових і найменш ризикових зонах. У ре-
зультаті управління, засноване на даних, вбудовується у 
структуру фінансового капіталізму як інструмент не лише коор-
динації, а й відтворення просторово нерівномірного розвитку. 

Третє фундаментальне протиріччя фінансіалізованого макро-
планування, що спирається на управління на основі даних, поля-
гає у систематичному витісненні демократичної підзвітності з 
процесу ухвалення ключових рішень. Дослідження управління 
державним боргом демонструють, що так звана  тиха політика  
характеризується мінімалізацією публічних конфліктів і департи-
зацією стратегічних виборів, а домінування інтерпретативної ра-
мки  ринкової дисципліни  унеможливлює трактування змін про-
центних ставок чи вартості обслуговування боргу як результату 
політичних рішень [58]. Через це макрофінансове планування 
подається як технічна сфера, що підлягає експертному адмініст-
руванню, а не демократичному змаганню альтернатив. Управлін-
ня, засноване на даних, у такій конфігурації виконує деполітиза-
ційну функцію: складні аналітичні моделі та індикатори 
репрезентуються як нейтральні, що об’єктивно  вимагають  пев-
них рішень. 

Політична економія цього процесу особливо виразно проявля-
ється в економіках, що розвиваються. Аналіз макроекономічної 
політики Південної Африки показує, що стратегія зростання була 
сформована під впливом вимог фінансових ринків та мобільного 
капіталу, тоді як соціально-розвиткові цілі відступали на другий 
план [73]. Нерозривність із ключовими рисами постапартеїдної 
фінансіалізованої структури — зокрема домінуванням конгломе-
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ратного капіталу та формуванням нової еліти — означала, що ма-
кроекономічна політика орієнтувалася радше на підтримання фі-
нансової довіри, ніж на трансформаційний розвиток. Системи 
даних і глобальні аналітичні стандарти, які визначають інвести-
ційну привабливість і кредитоспроможність, використовувалися 
для обґрунтування політичних рішень як неминучих, що звужу-
вало простір демократичної дискусії. Таким чином, макрофінан-
сове планування ставало інструментом відтворення інтересів ка-
піталу під прикриттям технократичної раціональності. 

Четверте суттєве протиріччя пов’язане з обмеженнями макро-
пруденційного регулювання як спроби корекції фінансіалізованої 
моделі. Макропруденційний поворот часто інтерпретується як 
крок до подолання неоліберальних надмірностей, і багато його 
прихильників декларують прагнення до глибшої фінансової ре-
форми [50]. Водночас соціальна мета цього регулювання залиша-
ється дискусійною: чи спрямоване воно на трансформацію фі-
нансової системи, чи лише на її стабілізацію. Системи даних і 
аналітичні моделі, через які здійснюється макропруденційний на-
гляд — індикатори системного ризику, стрес-тести, буфери капі-
талу, — можуть інтегруватися у вже наявну фінансіалізовану ло-
гіку, замість того щоб радикально її переглянути. Отже, існує 
ризик, що макропруденційне управління стане механізмом адап-
тації фінансового капіталізму до нових викликів, а не його струк-
турного реформування. 

Теоретичне осмислення фінансових інновацій у контексті шу-
мпетерівського підходу додатково підкреслює цю проблему. У 
лібералізованому середовищі фінансові інновації можуть відво-
дити банківський сектор від його функції фінансування довго-
строкового розвитку та сприяти спекулятивним практикам, що 
генерують нестабільність [62]. На відміну від підприємницьких 
інновацій, які пов’язані з творчим руйнуванням у сфері виробни-
цтва, фінансові інновації часто трансформують структуру прибу-
тковості без створення нової продуктивної бази. У такому кон-
тексті коригувальні заходи, обмежені макропруденційними 
інструментами, можуть виявитися недостатніми. Необхідність 
полягає у глибшій трансформації регуляторної архітектури, 
включно з переосмисленням інформаційно-аналітичних рамок, 
через які фінансові ринки оцінюються та керуються. 

У сукупності ці протиріччя — деполітизація макрофінансово-
го планування та обмежена трансформаційна спроможність мак-
ропруденційного регулювання — свідчать про структурні межі 
управління, заснованого на даних, у фінансіалізованій економіці. 
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Хоча складні аналітичні системи здатні підвищувати прозорість 
ризиків і координувати очікування, вони водночас можуть зву-
жувати простір демократичного вибору й консервувати наявну 
фінансову парадигму. Отже, ключовим викликом залишається не 
лише вдосконалення технічних інструментів регулювання, а й 
переосмислення політичних засад макрофінансового планування 
в умовах домінування фінансового капіталу. 

5.3. Перепрограмування цілей  
у прийнятих рішеннях: від досягнення  

бюджетної дисципліни до розвиткової реконструкції 

Паризька угода постає одним із найпоказовіших прикладів 
глобального перетину фінансіалізованого макрофінансового пла-
нування та публічного фінансового управління, заснованого на 
даних. У сучасній інтерпретації вона виходить за межі суто між-
народного кліматичного договору та функціонує як мета-рамкова 
структура, що формує нову конфігурацію відносин між держа-
вою і капіталом. У межах цієї конфігурації зелене фінансове пла-
нування водночас виконує роль інструмента державної кліматич-
ної політики і механізму інтеграції фінансових ринків у процес 
декарбонізації. Таким чином, Паризька угода стає формою мета-
управління, яка структурує макрофінансове планування через 
орієнтацію фінансових потоків на досягнення кліматичних цілей. 

Реалізація цієї функції безпосередньо залежить від розвитку 
спеціалізованої інфраструктури даних. Вуглецевий облік, моде-
лювання кліматичних ризиків, сценарні аналізи підвищення тем-
ператури, ESG-метрики та інші аналітичні інструменти забезпе-
чують перетворення складних екологічних та соціально-
економічних процесів на стандартизовані фінансові показники. 
Через ці системи даних здійснюється перекодування цілей енер-
гетичного переходу у формат, придатний для інтеграції в порт-
фелі інституційних інвесторів. Саме в цьому сенсі управління, 
засноване на даних, стає структурним компонентом фінансіаліза-
ції зеленого переходу. 

Критичне осмислення кліматичного фінансування додатково 
демонструє, що Паризька угода стимулювала активний розвиток 
технологій оцінювання та стандартизації. Фінансові актори інте-
рпретували ключові елементи угоди — температурні цілі, вугле-
цеві бюджети, національно визначені внески — як потенційні  
обчислювальні об’єкти , тобто як стандартизовані величини, що 
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дозволяють співвідносити фінансові продукти, здійснювати ан-
деррайтинг та формувати нові ринки кліматичних інструментів 
[68]. У цьому аспекті Паризька угода створює глобальну інфра-
структуру даних, що забезпечує вимірювання, оцінювання і тор-
гівлю зеленими фінансовими активами. Її вплив проявляється не 
лише в політичних деклараціях, а у формуванні нормативних ка-
тегорій, через які визначається інвестиційна привабливість проє-
ктів і країн. 

Водночас критичні підходи до парадигми сталого фінансуван-
ня ставлять під сумнів ефективність і нейтральність цієї моделі. 
Зазначається, що поняття  сталого фінансування  часто редуку-
ється до сукупності інструментів, розроблених самим фінансовим 
сектором, що створює можливості для символічної адаптації без 
реальної трансформації бізнес-моделей. Практика ESG-
інвестування є прикладом такої амбівалентності, оскільки її фак-
тичний внесок у досягнення кліматичних цілей залишається об-
меженим [67]. У цьому контексті системи даних — рейтинги 
ESG, вуглецевий облік, моделі кліматичних ризиків — можуть 
функціонувати як інструменти не лише оцінки, а й легітимації, 
що дозволяють фінансовим акторам адаптуватися до нових стан-
дартів без радикальної зміни інвестиційних стратегій. 

Таким чином, Паризька угода ілюструє подвійний характер 
управління, заснованого на даних, у фінансіалізованій глобальній 
економіці. З одного боку, вона створює необхідну інформаційно-
аналітичну інфраструктуру для інтеграції кліматичних цілей у 
макрофінансове планування. З іншого — ця ж інфраструктура 
може бути об’єктом стратегічного використання й маніпуляції з 
боку фінансових акторів. Відтак управління на основі даних у 
межах Паризької угоди постає як політично насичений процес, 
що одночасно відкриває можливості для екологічної трансфор-
мації та відтворює структурну владу фінансових ринків у новій,  
зеленій  формі. 

ESG-метрики становлять центральну інформаційно-
аналітичну інфраструктуру, через яку мета-управлінська логіка 
Паризької угоди інкорпорується у практику фінансових ринків. 
Кількісне вимірювання екологічних, соціальних та управлінських 
характеристик компаній і фінансових інструментів забезпечує 
стандартизований формат оцінки  сталості , придатний для інтег-
рації у портфельні стратегії інституційних інвесторів. У такий 
спосіб складні процеси декарбонізації, соціальної відповідально-
сті та корпоративного управління редукуються до порівнюваних 
числових індикаторів, що виконують функцію сигналів для ало-
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кації капіталу. Сам акт перекодування соціально-екологічної реа-
льності в стандартизовані рейтинги є формою управління, засно-
ваного на даних, оскільки він імплементує у фінансову інфра-
структуру певні припущення щодо ризику, вартості та 
нормативної ієрархії цілей сталого розвитку. 

Критична література, однак, підкреслює обмеження такої мо-
делі. Дискурс сталого фінансування, зорієнтований на мобіліза-
цію приватного капіталу через механізми публічного зниження 
ризику, часто ігнорує можливості прямого державного інвесту-
вання та стратегічного планування [67]. У цьому контексті ESG-
інвестування інтерпретується не як радикальний інструмент тра-
нсформації економіки, а як сукупність практик, розроблених са-
мим фінансовим сектором, які мають обмежений вплив на реаль-
ні екологічні результати. Отже, системи даних, що лежать в 
основі ESG-оцінювання, можуть виконувати легітимаційну фун-
кцію, створюючи видимість екологічної відповідальності без сут-
тєвого перегляду бізнес-моделей. Це вказує на структурну амбі-
валентність управління, заснованого на даних: воно одночасно 
формує критерії переходу до низьковуглецевої економіки та від-
криває простір для їх формального, а не сутнісного виконання. 

Парадигма  зниження ризику розвитку доповнює цей аналіз, 
демонструючи, що у фінансіалізованому зеленому порядку дер-
жава дедалі більше позиціонується як гарант стабільності доход-
ності приватних інвестицій [61]. У межах так званого консенсусу 
Волл-стріт [11] публічні ресурси спрямовуються на субсидування 
ризиків капіталу через гарантії, контракти на різницю, механізми 
страхування та інші інструменти. Така модель ґрунтується на ма-
крофінансовому твердженні про обмеженість фіскального прос-
тору для прямого інвестування, що натуралізує ідею приватного 
лідерства у зеленій трансформації. Управління на основі даних у 
цьому контексті виконує ідеологічну функцію: кількісні моделі 
ризику й прибутковості подаються як єдино можливий раціона-
льний критерій дії, тим самим закріплюючи пріоритет фінансо-
вих ринків у визначенні напрямів індустріальної та кліматичної 
політики. 

Вуглецеві ринки становлять окремий вимір цього перетину 
між фінансіалізацією та цифрово-аналітичним управлінням. 
Створення торгованих дозволів на викиди перетворює атмосфер-
ні процеси на фінансові активи, що можуть бути об’єктом купів-
лі-продажу на ринках капіталу. Така трансляція потребує склад-
ної інфраструктури вимірювання, звітності та верифікації 
викидів, а також стандартів порівнянності й сертифікації. У цьо-
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му сенсі системи даних не лише фіксують обсяги емісії, а й кон-
ституюють ринок, на якому формується ціна на вуглець. Фінансі-
алізація екологічного управління здійснюється саме через цю 
аналітичну інфраструктуру, яка переводить кліматичну проблему 
у формат торговельних інструментів. 

Подальший розвиток кліматичного фінансування в межах Па-
ризької угоди, включно з механізмами оцінки втрат і збитків, 
страхування кліматичних ризиків і пулювання ризиків, засвідчує 
поступову передачу значної частини відповідальності за управ-
ління наслідками кліматичних змін фінансовим ринкам [68]. Від-
мова від жорсткої прив’язки до історичної відповідальності за 
викиди суверенів створює умови для того, щоб ризик комодифі-
кувався через страхові й деривативні інструменти. Такий зсув 
зміщує акцент із політичного питання відповідальності на техні-
чне питання управління ризиком, що є характерною рисою 
управління, заснованого на даних. 

Разом із тим історико-теоретичний аналіз фінансових іннова-
цій у лібералізованих економіках вказує, що поширення нових 
інструментів часто супроводжується зростанням спекулятивної 
активності та короткострокових стимулів [62]. Якщо вуглецеві 
ринки інтегруються у логіку фінансової інновації без належних 
інституційних обмежень, вони можуть відтворювати ті самі ди-
наміки волатильності та орієнтації на прибутковість, які властиві 
іншим фінансіалізованим секторам. У цьому випадку екологічне 
управління ризикує бути підпорядкованим короткостроковим ім-
перативам ринку. 

Таким чином, ESG-метрики та вуглецеві ринки демонструють, 
що управління, засноване на даних, є ключовим медіатором фі-
нансіалізації зеленого переходу. Воно створює інфраструктуру 
для інтеграції кліматичних цілей у макрофінансове планування, 
але водночас формує нові поля влади, через які фінансові актори 
визначають параметри екологічної трансформації. У цій подвій-
ності — між потенціалом координації та ризиком комодифікації 
— розкривається структурна напруга сучасного зеленого фінан-
сового порядку. 

Огляд сучасної літератури демонструє формування альтерна-
тивного інтелектуального напряму, що ставить під сумнів домі-
нуючу фінансіалізовану макрофінансову систему планування та 
пропонує інші моделі координації зеленого переходу, засновані 
на посиленні ролі держави й відновленні демократичної підзвіт-
ності. У межах цього напряму ключовим аргументом є те, що 
зведення зеленого фінансового планування до мобілізації прива-
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тного капіталу через інструменти зниження ризику не лише об-
межує трансформаційний потенціал кліматичної політики, а й ві-
дтворює асиметрії фінансіалізованого порядку. 

Парадигма державного сталого фінансування пропонує кон-
цептуальний зсув від деризикінгу приватних інвестицій до акти-
вного використання фіскальних можливостей держави для пря-
мого інвестування в декарбонізацію, інфраструктуру та інновації 
[67]. У цій логіці державний борг розглядається не як виключно 
обмеження, а як інструмент стратегічної мобілізації ресурсів, що 
дозволяє формувати нові ринки та стимулювати приватний капі-
тал через ефект  витіснення догори , а не через субсидування ри-
зиків. На відміну від фінансіалізованої моделі, де системи даних 
орієнтовані на оцінку інвестиційної привабливості з точки зору 
портфельних інвесторів, альтернативний підхід передбачає пере-
орієнтацію інформаційно-аналітичних рамок на довгострокові 
соціально-економічні результати, зайнятість, технологічний роз-
виток і екологічний ефект. 

У цьому ж руслі розвивається ідея необхідності заміни  консе-
нсусу Волл-стріт  глобальною макрофінансовою архітектурою, 
що підтримує стратегічні зелені інвестиції та державну власність 
у критичних секторах [61]. Пропозиція експериментувати із зеле-
ною державною власністю та партнерствами, які дисциплінують 
приватні галузі, означає радикальний перегляд ролі держави — 
від гаранта стабільності для фінансових інвесторів до активного 
суб’єкта індустріальної політики. Такий підхід передбачає тран-
сформацію не лише інструментарію, а й самої логіки управління: 
системи даних мають бути спрямовані на підтримку стратегічно-
го планування, а не на підтвердження відповідності критеріям 
ринкової  інвестованості . 

Ці альтернативні підходи фактично кидають виклик мета-
управлінській моделі, вбудованій у фінансіалізовану інтерпрета-
цію Паризької угоди. Якщо остання інтегрує кліматичні цілі у 
структуру глобальних фінансових ринків через стандартизацію, 
ESG-метрики та механізми зниження ризику, то державницькі 
пропозиції спрямовані на відновлення політичного контролю над 
інвестиційними пріоритетами. У такій конфігурації макрофінан-
сове планування має стати відкритішим до демократичного пере-
гляду та підзвітності, а інформаційні системи — інструментом 
соціально орієнтованої координації, а не каналом імплементації 
фінансових імперативів. 

Отже, сучасна критична література не лише фіксує суперечно-
сті фінансіалізованого макроуправління, заснованого на даних, а 
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й формує теоретичну основу для альтернативної моделі зеленого 
макрофінансового планування. Центральним елементом цієї аль-
тернативи є переосмислення ролі держави, трансформація аналі-
тичних рамок та підпорядкування фінансових інструментів стра-
тегічним і демократично визначеним цілям розвитку. 

Друга альтернативна рамка трансформації фінансіалізованого 
макрофінансового планування пов’язана з реформуванням самих 
фінансових систем даних через поглиблене макропруденційне 
регулювання. У цьому підході ключове питання полягає не лише 
в розширенні інструментарію нагляду, а в переорієнтації аналіти-
чної логіки, через яку фінансові ринки оцінюються і керуються. 
Макропруденційний поворот розглядається як потенційний крок 
за межі суто стабілізаційної функції, здатний започаткувати гли-
бшу перебудову фінансової політичної економії [50]. Його тран-
сформаційний потенціал залежить від того, чи буде регулювання 
спрямоване на адаптацію наявної системи до циклів нестабільно-
сті, чи на зміну її фундаментальних стимулів і розподільчих нас-
лідків. 

У цьому контексті центральним стає питання соціальної мети 
макропруденційної політики. Якщо вона обмежується контролем 
над окремими сегментами ринку або підвищенням стійкості фі-
нансових інститутів, то її ефект залишатиметься інструменталь-
ним. Натомість орієнтація на системний ризик передбачає ство-
рення нових інформаційних архітектур, які здатні фіксувати 
кумулятивні дисбаланси, взаємозалежності та проциклічність фі-
нансової динаміки [50]. Це означає розроблення моделей, що ви-
ходять за межі мікропруденційного аналізу окремих компаній і 
включають макрофінансові індикатори кредитної експансії, ціно-
утворення активів, боргової концентрації та взаємопов’язаності 
інститутів. Реформа систем даних у цьому випадку стає інстру-
ментом зміни самого об’єкта регулювання — від ізольованих ри-
зиків до структурних параметрів фінансового накопичення. 

Теоретичне підґрунтя для такої трансформації пропонує ін-
ституціональна інтерпретація фінансової динаміки, що спираєть-
ся на шумпетерівську традицію в поєднанні з мінсківським аналі-
зом фінансової нестабільності [62]. Згідно з цим підходом, 
фінансові інновації в умовах лібералізації та дерегуляції мають 
тенденцію відхиляти фінансову систему від її функції довгостро-
кового розвитку на користь короткострокових прибутків. У такій 
ситуації необхідним стає активне й раціонально сконструйоване 
регулювання, спрямоване не лише на пом’якшення кризових 
проявів, а на формування стабільніших режимів фінансування 
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продуктивної економіки. Це передбачає переосмислення інфор-
маційно-аналітичних рамок: системи збору й інтерпретації даних 
повинні орієнтуватися на довгострокову еволюцію, інвестиційну 
якість та соціальний ефект, а не лише на волатильність чи ліквід-
ність активів. 

Отже, макропруденційна альтернатива полягає у зміні норма-
тивної архітектури фінансового знання. Реформа систем даних і 
аналітичних моделей може стати інструментом перетворення фі-
нансової раціональності — від пріоритету короткострокової до-
хідності до забезпечення довгострокової макроекономічної та со-
ціальної стабільності. Водночас ефективність цієї стратегії 
залежить від політичної волі та інституційної спроможності роз-
ширити межі регулювання за рамки технократичної корекції, на-
давши йому трансформаційного характеру. 

Макрофінансова система України перебуває у точці історич-
ної переломності, де накладаються щонайменше чотири взаємо-
пов’язані процеси: спадщина пострадянської фінансіалізації, шок 
повномасштабної війни та фіскальна фрагментація воєнної еко-
номіки, імператив європейської інтеграції та необхідність масш-
табної післявоєнної реконструкції у глобальній фінансовій архі-
тектурі, яка структурно відтворює асиметрії між  ядром  і 
периферією. У межах нашого дослідження ця ситуація аналізу-
ється не лише як сукупність ресурсних обмежень, а як конфігу-
рація режимів знання і влади: українська макрофінансова політи-
ка формується у перетині фінансіалізованого макропланування та 
управління на основі даних, що задає специфічні межі  раціона-
льного  відновлення. Ці висновки корелюють із ширшою аргуме-
нтацією нашої роботи про суперечності фінансіалізованого мак-
ропланування на основі даних — зокрема притаманну 
нестабільність фінансово-керованого зростання, просторову не-
рівномірність результатів, виключення демократичної підзвітно-
сті та обмежений трансформаційний потенціал макропруденцій-
ної корекції без зміни нормативної парадигми. 

Отже, головний висновок щодо України полягає в тому, що 
післявоєнна реконфігурація не може ґрунтуватися на некритич-
ному запозиченні фінансіалізованої макрофінансової рамки, яка 
домінує у глобальному фінансуванні розвитку з 1990-х років. 
Вбудовування України у цю рамку виключно через дерискінг, 
публічне гарантування приватних інвестицій і орієнтацію на по-
казники фінансової  привабливості  ризикує закріпити перифе-
рійний статус, посилити боргову залежність і обмежити простір 
для автономної індустріальної політики. 
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Натомість у межах концептуальної логіки нашого досліджен-
ня обґрунтовується необхідність змішаної моделі відновлення, 
яка поєднує, з одного боку, селективну та дисципліновану інтег-
рацію з міжнародними ринками капіталу, де запозичення підпо-
рядковується чітким критеріям довгострокової продуктивності та 
структурної трансформації; пріоритет прямих державних інвес-
тицій у стратегічні сектори (енергетика, інфраструктура, оборон-
но-промисловий комплекс, цифрова та соціальна інфраструкту-
ра), що формують основу майбутнього економічного зростання; 
демократичне фіскальне управління, яке повертає ключові мак-
рофінансові рішення у простір публічної підзвітності, а не зали-
шає їх виключно у межах технократично-ринкових інтерпрета-
цій; а з іншого, — архітектуру макрофінансового планування на 
основі даних, зорієнтовану на розвиткові цілі. Це означає, що ін-
тегровані цифрові платформи, бюджетне маркування (у тому чи-
слі кліматичне, оборонне, соціальне), алгоритмічні моделі про-
гнозування та системи оцінки ризиків мають бути 
перепрограмовані з фокусу на короткострокову фінансову стій-
кість до фокусу на довгострокову продуктивність, регіональну 
збалансованість і соціальну відтворюваність. 

Таким чином, український кейс постає як конкретне поле ви-
пробування ширшого теоретичного аргументу: трансформація 
макрофінансового планування потребує не лише модернізації ін-
струментів і цифрових платформ, а зміни самої нормативної ло-
гіки, що визначає, які дані є релевантними, які ризики — пріори-
тетними, а які цілі — стратегічними. Післявоєнне відновлення 
України має стати прикладом того, як зановане на даних макро-
фінансове планування може бути підпорядковане розвитку, де-
мократичній підзвітності та економічній суверенності, а не відт-
воренню фінансіалізованої периферійності. 

Післявоєнне макрофінансове відновлення України слід конце-
птуалізувати як завдання одночасної реконструкції матеріальної 
інфраструктури, фіскально-монетарної керованості та перепрог-
рамування режимів знання, через які приймаються рішення щодо 
боргу, інвестицій і розподілу ресурсів. Вихідною позицією є те, 
що некритичне відтворення фінансіалізованої рамки  відновлення 
через ринки  — тобто домінування деризикових інструментів, 
державно-приватних партнерств, податкових стимулів для капі-
талу, ESG-орієнтованих фінансових продуктів і ринкової дисци-
пліни як універсальної метрики успішності — має системну тен-
денцію до деполітизації планування, просторової нерівномірності 
інвестицій, накопичення боргових вразливостей і пріоритизації 



281 

інтересів фінансового капіталу над розвитковими потребами 
громад [26; 50; 58; 59]. Саме тому перша і базова рекомендація в 
нашій рамці полягає у створенні демократичної системи держав-
них інвестицій як головного механізму реконструкції, а не як до-
датку до фінансових інструментів. Вона випливає з висновку, що 
фіскальна політика має повернути собі статус провідного інстру-
мента структурної трансформації, тоді як монетарно-фінансові 
режими та індикатори мають бути підпорядковані цілям віднов-
лення продуктивності, соціальної інфраструктури й безпеки, а не 
лише обслуговуванню  ринкової довіри  [58; 59]. 

Історичні прецеденти післякризових і післявоєнних реконст-
рукцій у європейських економіках демонструють, що прямі дер-
жавні інвестиції, включно з масштабними програмами модерні-
зації інфраструктури та навіть націоналізаційними рішеннями у 
критичних секторах, не є аномалією, а інструментом відновлення 
керованості й стійкості, коли ринкова координація не здатна за-
безпечити ані необхідну швидкість, ані справедливий розподіл 
ресурсів [60]. У цьому контексті доцільним є інституційне офор-
млення державного інвестиційного ядра через створення спеціа-
лізованого виконавчого урядового органу у реконструкцію з чіт-
ким мандатом планування, фінансування та реалізації інвестицій 
у пріоритетних секторах — енергетичній і транспортній інфра-
структурі, житловому відновленні, критичній соціальній і цифро-
вій інфраструктурі. Принципово, щоб така інституція була вбу-
дована у демократичні контури підзвітності: парламентський 
нагляд, участь громадянського суспільства, незалежний аудит, а 
також обов’язковість публікації планів, кошторисів і результатів 
у стандартизованому цифровому форматі. Теоретичним підґрун-
тям тут виступає підхід публічного сталого фінансування, який 
показує, що прямі державні інвестиції не лише не  витісняються  
приватним капіталом, а можуть бути умовою його дисциплінова-
ного залучення та перерозподілу ризиків у бік суспільного інте-
ресу; додатково важливим є муніципальний вимір, оскільки най-
більші інвестиційні розриви концентруються саме на рівні 
місцевої інфраструктури, що в українському випадку набуває ви-
рішального значення через масштаб руйнувань громад [59; 67]. 

Друга рекомендація логічно продовжує першу й полягає у фо-
рмуванні дисциплінованої та прозорої рамки управління держав-
ним боргом, яка одночасно знімає воєнні боргові вразливості та 
не  замикає  країну у режимі постійної фіскальної економії. У 
межах нашого розділу борг розглядається як  серце  макрофінан-
сової політики, що пов’язує фіскальний вибір із фінансовою ста-
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більністю, монетарною політикою та режимами доступу до капі-
талу; відтак некритичне копіювання фінансіалізованої моделі 
управління боргом, характерної для частини країн ОЕСР (конвер-
генція до ринково-орієнтованих практик, домінування фінансово-
економічних моделей і залежність від сигналів рейтингових 
агентств), підсилює  фінансове домінування  та звужує автоно-
мію планування [58].  Для України це означає необхідність пос-
лідовної переорієнтації боргової політики на розвиткові цілі: по-
перше, реструктуризація має бути достатньо глибокою, щоби 
створити реальний фіскальний простір для інвестицій, а не лише 
перенести проблему в часі; по-друге, реструктуризація повинна 
бути поєднана з реформою середньострокового бюджетного пла-
нування, рамками аналізу боргової стійкості та системою управ-
ління фіскальними ризиками, щоб боргова політика перестала 
бути реактивною і стала елементом цілісної фіскальної стратегії 
[45]. Інституційно це доцільно оформити через Міністерство фі-
нансів, яке працює на основі сучасних цифрових інструментів 
аналізу портфеля, моделювання сценаріїв і публічної звітності, а 
його ключові припущення й методології є відкритими для пере-
вірки. Водночас використання  зелених  облігацій та інструментів 
сталого фінансування в нашій рамці має бути строго допоміж-
ним: вони можуть працювати як додатковий канал, але не як за-
міна прямим державним інвестиціям, і потребують національної 
системи стандартів, верифікації та звітності, сумісної з європей-
ськими вимогами, інакше зростають ризики формального  озеле-
нення  без реальної трансформації [63; 67]. 

Третя рекомендація полягає у впровадженні архітектури мак-
рофінансового планування на основі даних, але в інтерпретації 
нашого розділу —  не технократичним  оцифруванням  наявних 
процедур. Йдеться про створення інтегрованої інформаційно-
аналітичної інфраструктури, яка одночасно підвищує ефектив-
ність і прозорість, та не відтворює деполітизуючий ефект фінан-
сіалізованих метрик. Дослідження цифрового врядування й ана-
літики криз показують, що для відновлення після катастроф 
критичною є здатність держави інтегрувати різні потоки даних, 
застосовувати прогнозні моделі для оптимізації ресурсів, забез-
печувати інтероперабельність і надійне управління даними, 
включно з кібербезпекою, приватністю та відповідальністю за ал-
горитмічні рішення [48; 64]. У цьому контексті пропонується ро-
звиток Інтегрованої системи фінансового управління реконстру-
кцією, здатної забезпечити моніторинг у реальному часі видатків 
на відновлення, потоків донорського фінансування та результа-
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тивності програм на всіх рівнях влади, із використанням аналіти-
ки для прогнозування витрат, оцінки ризиків і виявлення анома-
лій. Принципово, щоб така система була сумісною з інфраструк-
турою міжнародних партнерів, але водночас зберігала 
національну керованість: інтероперабельність не повинна перет-
ворюватися на зовнішнє  програмування  фіскальної політики че-
рез чужі індикатори й шаблони. Цифрові інструменти можуть бу-
ти доповнені селективними антикризовими політиками — 
податковими стимулами, субсидіями, цільовими програмами — 
але в нашій логіці вони мають оцінюватися не лише за фінансо-
вим ефектом, а й за вкладом у продуктивність, зайнятість і прос-
торову збалансованість [68]. 

Четверта рекомендація стосується розбудови макропруден-
ційної регуляторної бази, яка забезпечить керованість системних 
ризиків фінансіалізації у фінансовому секторі в умовах реконст-
рукції. У нашому аналізі макропруденційний підхід важливий не 
як післякризова  латка , а як спосіб переорієнтації систем даних і 
нагляду від індивідуальних ризиків окремих установ до систем-
них контурів нестабільності, що виникають зі швидкого зростан-
ня кредиту, активізації, зовнішньої валютної вразливості й взає-
мозв’язку держави з фінансовими ринками [50]. Додатково, 
критика фінансових інновацій у лібералізованих середовищах пі-
дсилює тезу, що  легкий  нагляд і делегування ризик-оцінки при-
ватним моделям є недостатніми; натомість потрібне раціональне 
регулювання, здатне стримувати накопичення нестійкостей і 
спрямовувати фінанси у бік довгострокових стратегій добробуту 
й індустріального розвитку [62]. Інституційно це може бути реа-
лізовано через посилення контурів фінансової стабільності в 
НБУ, розвиток інструментів стрес-тестування, раннього попере-
дження та сценарного аналізу, а також через прозорі регулярні 
звіти, методології й дані, доступні для професійної та суспільної 
перевірки. Водночас український контекст вимагає посилення 
режимів корпоративної реструктуризації та неплатоспроможнос-
ті: воєнні шоки створюють масив  прихованих  балансних про-
блем, і реформи мають бути проактивними, а не кризово-
реактивними; сучасні цифрові технології можуть підтримувати 
обробку складної інформації про кредиторів і моделювання аль-
тернатив реструктуризації, але тільки в межах правових гарантій 
і суспільної легітимності [65]. 

П’ята рекомендація полягає у стратегічному використанні єв-
роінтеграції як рамки макрофінансових реформ, однак у нашій 
роботі це трактується не як механічна  гармонізація , а як можли-
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вість вибудувати мезорівневі інституційні механізми, що 
з’єднають вимоги і ресурси ЄС із внутрішніми потребами рекон-
струкції та знизять ризики фінансіалізованого захоплення. Ево-
люція кризового управління ЄС у відповідь на війну демонструє, 
що Союз здатний створювати нові структури підтримки та ін-
струменти фінансування, які одночасно розширюють його дієзда-
тність; для України це означає шанс інституційно  зашити  про-
зорі стандарти фіскального управління, регуляторну сумісність і 
вимоги до звітності так, щоб вони підтримували відновлення ке-
рованості, а не лише підпорядковували політику зовнішнім інди-
каторам [66]. Прийняття рамок середньострокового планування, 
стандартів фінансового регулювання та підходів до сталого фі-
нансування може полегшувати доступ до європейських ресурсів, 
тобто заміщення стратегічних рішень технологічними процеду-
рами з урахуванням конфліктів інтересів [67; 69]. 

Шоста рекомендація передбачає пряме включення просторо-
вої нерівності у дизайн планування відновлення. Вихідною є теза, 
що фінансіалізовані механізми реконструкції мають тенденцію 
концентрувати інвестиції там, де вища прибутковість і нижчі 
транзакційні ризики, залишаючи периферійні або найбільш зруй-
новані громади поза пріоритетом, а посткризові режими монета-
рної та фіскальної політики здатні продукувати нові географії не-
рівномірного розвитку [51]. Досвід США додатково показує, що 
податкові пільги й безподаткові облігації як інструмент  ринко-
вого відновлення  можуть погіршувати, а не зменшувати просто-
рові диспропорції, спрямовуючи капітал у найприбутковіші сег-
менти замість соціально необхідних відновлювальних проєктів 
[26]. У нашій рамці це обґрунтовує потребу в окремому регіона-
льному контурі відновлення, інституційно оформленому через 
позабюджетний фонд відновлення з чітким мандатом інвестувати 
у найбільш постраждалі та периферійні території, підтримувати 
виробничий потенціал і забезпечувати демократичну підзвіт-
ність, включно з цифровою публічною звітністю. 

Сьома рекомендація полягає в інтеграції рамки Цілей сталого 
розвитку у стратегування відновлення як способу поєднати шви-
дкість реконструкції з довгостроковими соціально-екологічними 
зобов’язаннями, з урахуванням того, що глобальні кризи останніх 
років підривають траєкторії досягнення ЦСР і посилюють потре-
бу в інструментах моніторингу та оцінки, які не редукують ста-
лий розвиток до  фінансових проксі  [70]. Національна стратегія 
відновлення і сталого розвитку повинна бути партисипативною, 
підтриманою системою індикаторів і цифровою фінансовою ін-
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фраструктурою, що дозволяє відстежувати не лише витрати, а й 
результати, включно з соціальною стійкістю, циркулярними рі-
шеннями, індустріальними інноваціями й цифровою трансфор-
мацією, релевантними для реконструкції. 

Восьма рекомендація спрямована на реформування відносин 
між державою і капіталом через промислову політику, яка дис-
циплінує приватний капітал у напрямі розвитку, а не фінансового 
вилучення вартості. У межах нашої роботи промислова політика 
є необхідною противагою фінансіалізованій логіці, оскільки саме 
вона здатна забезпечити створення продуктивних потужностей, 
технологічне оновлення і структурне зростання, тоді як надмірна 
участь чинних інтересів і ризики захоплення політики можуть 
консервувати короткострокові стратегії та інерцію [72]. Додатко-
во, критика без ризикової парадигми підкреслює, що ставка на 
державу як на  страховика  приватного капіталу послаблює спро-
можність дисциплінувати інвесторів і формувати локальні зелені 
галузі; натомість потрібні умови, за яких державна підтримка 
обмінюється на вимірювані зобов’язання щодо інвестицій, зайня-
тості, локалізації, технологічного розвитку й справедливого роз-
поділу прибутків [61]. Відтак стратегічна промислова політика 
має включати вимоги результативності, механізми повернення 
підтримки у разі невиконання зобов’язань, а також дизайн парт-
нерств, що гарантує суспільну вигоду. 

Дев’ята рекомендація стосується запобігання фінансовому за-
хопленню активів реконструкції — інфраструктури, землі та 
природних ресурсів — і безпосередньо пов’язана з нашим теоре-
тичним блоком про активізацію як канал фінансіалізації. Досвід 
післякатастрофного  відновлення через фінанси  демонструє, що 
фінансіалізація є державним процесом, який у кризі може прис-
корювати монетизацію активів і перевагу капіталу над громадами 
[26, 71]. У цьому контексті Україна потребує рамки захисту пуб-
лічних активів: обмежень на приватизацію критичної інфрастру-
ктури, вимог суспільної вигоди в партнерствах, механізмів захо-
плення приросту вартості землі, що виникає від державних 
інвестицій, і цифрового реєстру публічних активів як інструмен-
та прозорості та запобігання прихованому перерозподілу. 

Десята рекомендація замикає всю конструкцію і стосується 
розвитку інституційного потенціалу демократичного макрофіна-
нсового управління, оскільки ключовий ризик фінансіалізованого 
планування на основі даних полягає у деполітизації:  тиха полі-
тика  боргу і домінування ринкової дисципліни ізолюють рішен-
ня від демократичної конкуренції та підзвітності [58]. У межах 
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нашого розділу це означає, що цифровізація, моделювання й ін-
тегровані платформи мають супроводжуватися посиленням пар-
ламентського контролю, розвитком незалежних фіскальних ін-
ституцій та реальними каналами участі громадянського 
суспільства. Створення незалежної фіскальної ради з відкритими 
методологіями, даними й регулярними звітами є одним із ключо-
вих інструментів повернення публічності у сферу макрофінансо-
вого знання, а також способом мінімізувати ризики технократич-
ного замикання політики на вузьких показниках. 

У сукупності ці рекомендації формують комплексну рамку ві-
дбудови України як найбільш реалістичну і нормативно виправ-
дану відповідь на перетин воєнної руйнації, фінансіалізованих 
тисків глобальної архітектури та можливостей європейської інте-
грації. Її зміст полягає у поєднанні вибіркової й дисциплінованої 
взаємодії з ринками капіталу з пріоритетом прямих державних 
інвестицій, прозорою борговою політикою, заснованою на даних 
архітектурою планування, що орієнтована на розвиток, та відно-
вленням демократичної підзвітності як запобіжника проти фінан-
сового захоплення реконструкції. Ключовим підсумком є те, що 
післявоєнне відновлення України не може бути редуковане до 
задачі мобілізувати кошти: воно є політико-інституційним вибо-
ром щодо того, які метрики керуватимуть державою, які форми 
капіталу вона дисциплінуватиме, які території будуть пріоритет-
ними і хто матиме право визначати цілі відновлення. Саме тому 
вікно можливостей після війни слід використати для формування 
макрофінансової рамки, яка підпорядковує дані та фінанси роз-
виткові, соціальній стійкості й економічній суверенності, а не ві-
дтворює периферійні траєкторії фінансіалізованого зростання. 

Відтак у висновку дане дослідження фіксує взаємоконститу-
тивність двох процесів: фінансіалізація породжує попит на скла-
дні інфраструктури даних і моделювання для макрофінансового 
планування, тоді як управління, засноване на даних, робить мож-
ливим і легітимним розширення фінансіалізованої раціональності 
на нові сфери публічних фінансів, включно з  зеленим  перехо-
дом і цифровими платформами бюджетного управління. Прин-
ципово, що цей зв’язок має політичну, а не лише управлінську 
природу: він закріплює асиметрії влади у виробництві фінансо-
вих знань і вбудовує розподільчі преференції у, здавалося б, ней-
тральні метрики та алгоритми, схиляючи макрофінансове плану-
вання до пріоритету короткострокових фінансових імперативів 
над продуктивною економікою, соціальним відтворенням і демо-
кратичною відповідальністю. З огляду на виявлені суперечності, 
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найбільш результативні відповіді не можуть обмежуватися  по-
ліпшенням даних  або  оновленням моделей , оскільки проблема-
тизованими є самі нормативні припущення, закладені в архітек-
туру фінансового знання. Саме тому це дослідження логічно 
підсилюється блок альтернатив: парадигма публічного сталого 
фінансування, що зміщує центр ваги від публічного зниження ри-
зиків до прямих державних інвестицій [67], пропозиції щодо за-
міни Wall Street Consensus на підтримувальну глобальну макро-
фінансову рамку на кшталт Green Bandung Woods [61], а також 
макропруденційна альтернатива, яка тлумачиться як реформа но-
рмативної архітектури фінансового знання та переорієнтація ін-
формаційно-аналітичних систем на довгострокову макроекономі-
чну й соціальну стабільність [50; 62]. У підсумку, трансформація 
макрофінансового планування на основі даних постає як подвій-
ний проєкт: одночасно епістемологічний (зміна того, що саме 
вимірюється й вважається  раціональним) і політико-
інституційний (відновлення демократичної підзвітності та здат-
ності держави діяти як інвестор і стратег, а не лише як оператор 
ризик-метрик і дисциплінарних сигналів ринку).  

Підсумовуючи, запропонована в дослідженні комплексна рамка 
післявоєнного відновлення України виходить із критики фінансіалі-
зованої моделі відновлення через ринки та стверджує пріоритет де-
мократично підзвітних державних інвестицій, дисциплінованого й 
прозорого управління боргом, розвитку заснованої на даних архіте-
ктури макрофінансового планування та посилення макропруденцій-
ного нагляду як умов довгострокової стійкості. Її ключова логіка 
полягає в тому, що цифрові платформи, моделі й метрики мають не 
деполітизувати рішення та відтворювати ринкову дисципліну, а за-
безпечувати розвиткові цілі реконструкції, просторову збалансова-
ність і захист публічних активів від фінансового захоплення. Вирі-
шальним є те, що вибори, зроблені одразу після війни, визначать 
траєкторію економічної суверенності України, тому інституційні 
реформи мають спрямувати фінанси й дані на відновлення продук-
тивності, соціальної інфраструктури та демократичної підзвітності, 
а не на максимізацію короткострокових інтересів внутрішнього й 
зовнішнього капіталу. 
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М а р и н а  С Т Е П У Р А  

Р О З Д І Л  6   

МУЛЬТИРІВНЕВЕ МАКРОФІНАНСОВЕ 
БЮДЖЕТУВАННЯ ТА УПРАВЛІННЯ 

РИЗИКАМИ: ІНСТИТУЦІЙНИЙ ДИЗАЙН, 
СИСТЕМИ ВИРІВНЮВАННЯ  
І КРИЗОВА АДАПТИВНІСТЬ 

6.1. Канали трансмісії  
макрофінансових шоків та кризовий менеджмент  

у мультирівневій бюджетній архітектурі  

Трансформація бюджетних систем у напрямі децентралізації 
об’єктивно посилює значення механізмів міжрівневої координа-
ції, оскільки макрофінансові шоки передаються не лише через за-
гальнонаціональні фіскальні агрегати, а й через систему міжбю-
джетних відносин, структуру доходних джерел та інституційні 
обмеження субнаціонального рівня.  Фінансові відносини на ма-
крорівні формуються як результат взаємодії інтересів суспільст-
ва, його представницької влади та інституційних бюджетних 
одиниць, що діють від імені публічного сектору. У межах децен-
тралізованої бюджетної системи такі відносини набувають дода-
ткової складності, оскільки рух фінансових ресурсів і зобов’язань 
здійснюється між кількома рівнями влади, кожен з яких має вла-
сну компетенцію, джерела доходів та сферу видаткової відпові-
дальності. Відповідно, макрофінансові шоки — як наслідок еко-
номічних спадів, інфляційних хвиль, боргової нестабільності чи 
зовнішніх криз — передаються через систему міжбюджетних 
зв’язків, модифікуючи стан бюджетних агрегатів і впливаючи на 
інституційний баланс усієї системи. 

У контексті сучасних підходів до бюджетування, які розгля-
дають його як інженерію впливів на показники публічних фондів 
у межах формальних інституційних правил, канали трансмісії 
макрофінансових шоків слід аналізувати не лише як бухгалтерсь-
кий процес перерозподілу доходів і видатків, а як результат взає-
модії автономії суб’єктів бюджетування та фіскальних обмежень 
(табл. 6.1). 
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Таблиця 6.1 
КАНАЛИ ТРАНСМІСІЇ МАКРОФІНАНСОВИХ ШОКІВ ТА ЇХ ВПЛИВ НА 

СТІЙКІСТЬ МУЛЬТИРІВНЕВОЇ БЮДЖЕТНОЇ СИСТЕМИ 

Канал 
трансмісії 

Джерело 
ризику 

Центральний 
рівень 

(загальнодержав
ний) 

Субнаціональ
ний рівень 
(регіони, 
громади) 

Вплив на 
стійкість 
системи 

Дохідний 
канал 

Спад ВВП, 
зменшення 
податкової 
бази, інфля-
ційні пере-
коси 

↓ надходжень 
від загальноде-
ржавних подат-
ків; зростання 
дефіциту; пот-
реба в корекції 
видатків 

↓ власних 
доходів; ↑ 
трансфертна 
залежність; 
скорочення 
інвестицій-
них програм 

Зниження фі-
нансової ав-
тономії; по-
силення 
вертикально-
го фіскально-
го дисбалан-
су 

Трансфер-
тний канал 

Нестабіль-
ність систе-
ми міжбю-
джетного 
вирівню-
вання; пере-
гляд формул 
розподілу 

↑ навантаження 
на держбю-
джет; потреба у 
додаткових 
стабілізаційних 
трансфертах 

Невизначе-
ність ресурс-
ної бази; за-
лежність від 
централізо-
ваної підт-
римки 

Ризик 
«м’яких бю-
джетних об-
межень»; по-
слаблення 
стимулів до 
фіскальної 
дисципліни 

Борговий 
канал 

Накопичен-
ня дефіци-
тів; обмеже-
ний доступ 
до ринків 
капіталу 

↑ державного 
боргу; поси-
лення вартості 
обслуговуван-
ня; загроза су-
веренній стій-
кості 

Обмеження 
запозичень; 
ризик фінан-
сової не-
спроможнос-
ті окремих 
територій 

Передача бо-
ргових ризи-
ків між рів-
нями; 
можливість 
системної 
кризи 

Інститу-
ційний ка-
нал 

Асиметрія 
повнова-
жень і ресу-
рсів; слабка 
координація 

Потреба в 
централізації 
ресурсів; перег-
ляд фіскальних 
правил 

Невідповід-
ність між де-
легованими 
повноважен-
нями та до-
ходами 

Фрагментація 
фіскальної 
політики; 
зниження пе-
редбачувано-
сті бюджет-
них агрегатів 

Поведінко-
вий канал 

Процикліч-
на бюджет-
на політика; 
політичні 
стимули до 
перевитрат 

↑ видатків у пе-
ріод зростання 
без формування 
резервів 

Нарощуван-
ня зо-
бов’язань без 
довгостроко-
вого забезпе-
чення 

Підвищення 
циклічності 
системи; зме-
ншення адап-
тивності до 
шоків 

Джерело: складено автором 
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Першим і базовим каналом є чутливість дохідної бази до мак-
роекономічної кон’юнктури. Децентралізація видатків без пропо-
рційної передачі стабільних доходних джерел формує вертикаль-
ний фіскальний дисбаланс, що збільшує залежність 
субнаціональних бюджетів від міжбюджетних трансфертів та пі-
двищує загальну вразливість сектору державного управління [1]. 
За умов економічного спаду це означає, що скорочення податко-
вої бази на національному рівні через механізм трансфертів чи 
спільних податків транслюється на регіони, обмежуючи їхню 
спроможність виконувати делеговані функції. Таким чином, до-
хідний канал опосередковує вплив макроекономічної волатиль-
ності на фінансову автономію територій. Більш того, досліджен-
ня співвідношення децентралізації доходів і видатків показують, 
що розширення видаткових повноважень без адекватних власних 
доходів погіршує загальні фіскальні показники та посилює враз-
ливість до дефіциту. Саме тому вертикальний фіскальний дисба-
ланс, переосмислений у сучасних дослідженнях [2], слід розгля-
дати не лише як розрив між доходами і видатками, а як 
структурний ризик, що визначає масштаб передачі макрофінан-
сових потрясінь між рівнями влади. 

Другим каналом виступає трансфертно-вирівнювальний ме-
ханізм. Системи фіскального вирівнювання, залежно від їхнього 
дизайну, можуть або згладжувати регіональні асиметрії, або 
створювати стимули до надмірної залежності від центру. Як за-
свідчує аналіз моделей вирівнювання в країнах ОЕСР, різна 
комбінація дохідних і видаткових критеріїв впливає на масшта-
би післятрансфертної регіональної дисперсії [3]. У періоди мак-
рофінансової нестабільності трансферти можуть виконувати 
стабілізаційну функцію, однак за відсутності чітких інституцій-
них обмежень вони здатні посилювати феномен «м’яких бю-
джетних обмежень», про що застерігає теорія фіскального фе-
дералізму. 

Третім каналом є борговий, який формується через правила 
запозичень субнаціональних органів влади та механізми їхнього 
контролю. Дослідження, присвячені попередженню фіскальних 
криз у децентралізованих системах, показують, що слабкий конт-
роль за дефіцитами на нижчих рівнях влади підвищує імовірність 
системної нестабільності [3]. Водночас наявність інституційних 
стримувань, зокрема бюджетних правил і процедур моніторингу, 
зменшує ризики акумулювання боргового навантаження. У логіці 
макробюджетування це означає, що стан боргу як бюджетного 
агрегату є не лише наслідком економічної кон’юнктури, а й ре-
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зультатом балансу інтересів суб’єктів бюджетування у межах фі-
скальних лімітів. 

Четвертий канал — інституційний — пов’язаний із характером 
розподілу повноважень та реальною автономією органів місцевого 
самоврядування. Формальна децентралізація без відповідної ресур-
сної бази або процедур підзвітності трансформує бюджетну систему 
у середовище перманентного перерозподілу ризиків між рівнями 
влади, що знижує передбачуваність фіскальних показників. Зокре-
ма, як зазначено у науковій доповіді НАН України [4], адміністра-
тивно-фінансова децентралізація, є складним і апріорі неоднознач-
ним процесом, який супроводжується як потенційними вигодами, 
так і системними ризиками. Теоретичні підходи до оцінки децент-
ралізації сформували дві групи гіпотез. Перша [5-7] виходить із 
припущення про позитивний вплив фіскальної автономії на еконо-
мічну ефективність, конкуренцію юрисдикцій та стимулювання 
економічного розвитку. Друга, представлена зокрема працями [8], 
акцентує на ризиках посилення територіальної диференціації, 
ускладнення макроекономічного управління, зниження ефективнос-
ті публічних послуг і зростання корупційних проявів, зокрема, фіс-
кальна децентралізація може призвести до, викривлення політично-
го вибору та збільшення марнотратства державних коштів, 
зниження ефективності та збільшення витрат, бути перешкодою пе-
рерозподільчій ролі центрального уряду, в разі відсутності  достат-
ніх ресурсів для скорочення горизинтальних і вертикальних фіска-
льних дисбалансів між регіонами країни. 

Емпіричні дослідження демонструють неоднорідність результа-
тів: у Швейцарії посилення субнаціональної автономії сприяло еко-
номічному зростанню, тоді як у Китаї первинні етапи децентраліза-
ції супроводжувалися дестимулюючими ефектами та асиметріями. 
Світовий досвід також засвідчує, що децентралізація впливає на ма-
крофінансову стабільність та систему міжбюджетного вирівнюван-
ня. Після фінансової кризи 2008-2009 рр. у країнах ЄС спостеріга-
лися тенденції до рецентралізації бюджетних ресурсів як механізму 
подолання дисбалансів [4]. Водночас унітарні країни з високим рів-
нем податкової автономії (Франція, Польща, Скандинавські держа-
ви) використовують формульні механізми вирівнювання, що поєд-
нують критерії податкоспроможності, демографічні характеристики 
та нормативну оцінку витрат на суспільні послуги. Таким чином, 
ризики адміністративно-фінансової децентралізації мають комплек-
сний характер і залежать від моделі міжбюджетних відносин, рівня 
фінансової автономії, наявності жорстких бюджетних обмежень та 
інституційної спроможності органів місцевого самоврядування. 
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Світовий огляд підходів до вимірювання децентралізації підкре-
слює необхідність врахування не лише частки доходів і видатків, а й 
показників самоуправління та спільного врядування (табл. 6.2).  

 
Таблиця 6.2 

КОНЦЕПТУАЛЬНІ ЗАСАДИ ВИМІРЮВАННЯ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ  
В МУЛЬТИРІВНЕВІЙ БЮДЖЕТНІЙ СИСТЕМІ 

Концептуальн
ий підхід 

Теоретична 
логіка 

Одиниця 
вимірювання 

Основні 
індикатори 

Значення  
для оцінки 

мультирівневої 
бюджетної 

системи 

Фіскально-
частковий 
(класичний 
кількісний 
підхід) [9] 

Децентралі-
зація визна-
чається час-
ткою 
субнаціона-
льних дохо-
дів і видат-
ків у 
зведених пу-
блічних фі-
нансах 

Частка суб-
національ-
них видатків 
(%); частка 
власних до-
ходів; борг 

• Частка ви-
датків субна-
ціонального 
рівня у ВВП • 
Частка влас-
них доходів у 
загальних 
доходах • 
Співвідно-
шення тран-
сфертів і вла-
сних джерел 
• Показники 
субнаціона-
льного боргу 

Дозволяє оці-
нити фіскальну 
вагу субнаціо-
нального рівня, 
але не повну 
автономію 

Багатови-
мірний ін-
ституцій-
ний (RAI-
підхід) [10] 

Децентралі-
зація — це 
розподіл 
«self-rule» і 
«shared rule» 
між рівнями 
влади 

Система ба-
льного коду-
вання (0-4; 
0-3 тощо) 

Self-
rule:інституці
йна автоно-
мія, політичні 
повноважен-
ня, фіскальна 
автономія, ав-
тономія запо-
зичень, пред-
ставництво 
Shared 
rule:законодав
чий вплив, 
виконавчий 
контроль, фі-
скальний кон-
троль, вплив 
на конститу-
ційні зміни 

Дає змогу оці-
нити баланс по-
вноважень і 
участь регіонів 
у загальнодер-
жавному 
управлінні 
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Закінченн табл. 6.2 

Концептуальн
ий підхід 

Теоретична 
логіка 

Одиниця 
вимірювання 

Основні 
індикатори 

Значення  
для оцінки 

мультирівневої 
бюджетної 

системи 

Devometrics 
(динамічна 
модель де-
централіза-
ції) [11, 12] 

Децентралі-
зація є про-
цесом, що 
змінюється в 
часі; важлива 
не лише 
структура, а 
й динаміка 

7-бальна 
шкала по 22 
політичних 
напрямах і 5 
фіскальних 
категоріях 

• Секторальні 
повноважен-
ня • Фіскаль-
на автономія 
(а не лише 
обсяг ресур-
сів) • Динамі-
ка змін у по-
вноваженнях 

Дає можливість 
оцінити секто-
ральну асимет-
рію та посту-
пові зміни у 
мультирівне-
вому управлін-
ні 

Інтегрова-
ний підхід 
(кількісно-
якісна мо-
дель) [10] 
 

Поєднання 
фіскальних, 
адміністра-
тивних і по-
літичних ін-
дикаторів 
забезпечує 
найбільш по-
вну картину 

Комбіновані 
індекси (RAI 
+ фіскальні 
дані + якісні 
оцінки) 

• Часткові ін-
декси фіска-
льної авто-
номії • 
Індекси адмі-
ністративної 
автономії • 
Показники 
вертикальної 
координації 

Оптимальний 
підхід для оці-
нки стійкості 
мультирівневої 
бюджетної сис-
теми 

Джерело: складено автором  
 
П’ятий канал — поведінковий — проявляється через стиму-

ли учасників бюджетного процесу. Теорія суспільного вибору і 
сучасні дослідження фіскальної стійкості локальних бюджетів 
вказують на залежність фінансових результатів від рішень 
управлінців у межах наданої автономії. [13]. За умов сприят-
ливої кон’юнктури можливе нарощування зобов’язань та вида-
тків без достатніх резервів, що у фазі спаду призводить до 
проциклічної корекції витрат. У цьому сенсі канали трансмісії 
поєднують економічну та поведінкову компоненти, оскільки 
інституційні обмеження слугують рамками для прийняття рі-
шень. 

Окремої уваги потребує проблема вертикального фіскального 
розриву/дисбалансу (Vertical Fiscal Imbalance, VFI), не просто як 
зміни аналітичних підходів, а структурну трансформацію самої 
ролі VFI — від статичного показника «дисбалансу» до динаміч-
ного параметра адаптивного управління стійкістю в мультирівне-
вій бюджетній системі. (рис. 6.1.). 
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Критичний перегляд цього поняття  у сучасній літературі до-
цільно починати з уточнення термінології та меж застосування 
категорії в аналізі мультирівневої бюджетної системи. Як показує 
огляд підходів, VFI часто ототожнюють із «вертикальним фіска-
льним розривом» (Vertical Fiscal Gap, VFG) або з бухгалтерською 
різницею між доходами та видатками рівнів влади, що ускладнює 
порівнянність емпіричних результатів і провокує неоднозначні 
політичні висновки [2]. У цьому сенсі розширення концепту VFI 
полягає у поверненні до його базового змісту як інституційно зу-
мовленої невідповідності між закріпленими видатковими повно-
важеннями та реальними (а не номінальними) доходними можли-
востями субнаціонального рівня, включно з його спроможністю 
генерувати власні доходи й нести відповідальність за рішення. 

Другий критичний вузол — редукція VFI до надійних метрич-
них індикаторів, які фактично фіксують не дисбаланс як економі-
чну проблему, а архітектуру міжбюджетних потоків у конкретній 
країні. У макроемпіричних дослідженнях VFI нерідко вимірюють 
через співвідношення субнаціональних «власних» доходів і вида-
тків (або через частку трансфертного фінансування видатків), що 
корисно як описовий зріз, але слабко відображає нормативне пи-
тання: чи є існуючий розподіл доходів і видатків «оптимальним» 
з позицій ефективності, підзвітності та стійкості. 

Емпірична література з «вертикального розриву» також фіксує, 
що ситуація, коли децентралізація видатків випереджає децентралі-
зацію доходів, статистично асоціюється з погіршенням загальної фі-
скальної позиції (зростанням дефіциту), особливо в контексті регіо-
нальних диспропорцій [1]. Однак навіть такі результати потребують 
інституційного «прочитання»: одна і та сама величина VFI може бу-
ти ознакою як раціонального податкового поділу праці (центр ефек-
тивніше адмініструє бази), так і симптомом «м’яких бюджетних 
обмежень» і розмитої відповідальності на місцях. 

Третій напрям критики стосується того, що VFI у публічних 
дискусіях часто трактується як автономна причина фіскальних 
проблем, тоді як у багаторівневих системах він функціонує радше 
як провідник (transmission mechanism) ризиків, чутливий до якості 
інститутів, боргових обмежень, трансфертного дизайну та антико-
рупційних запобіжників. З позицій кризового менеджменту важ-
ливо, що ймовірність фіскальної кризи під впливом децентраліза-
ції істотно модифікується: (а) наявністю контролю центру щодо 
місцевих балансів і запозичень; (б) субнаціональними фіскальни-
ми правилами та адміністративними обмеженнями; (в) трансфер-
тами як інструментом міжрегіонального страхування, які водночас 
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можуть продукувати моральний ризик [14]. Це означає, що VFI не 
можна трактувати поза контекстом інституцій. 

 

 
Рис. 6.1. Концептуальна траєкторія вертикального  
фіскального дисбалансу: інституційна переоцінка  

«від проблеми до керованого стабілізаційного механізму» 

Джерело: складено автором 

I. НОРМАТИВНО-КЛАСИЧНИЙ ПІДХІД

VFI = структурна дисфункція (невідповідність доходів і видатків → проблема 
підзвітності)

II. ЕМПІРИЧНА ПРОБЛЕМАТИЗАЦІЯ

VFI = контекст-залежний феномен (ризики зростають, коли децентралізація за 
видатками >децентралізацію за доходами)

III. ІНСТИТУЦІЙНЕ УТОЧНЕННЯ

VFI ≠ Vertical Fiscal Gap VFI = характеристика розподілу відповідальності  
(інститути, правила запозичень, міжбюджетний дизайн)

IV. РИЗИК-ОРІЄНТОВАНИЙ ПІДХІД 

VFI = канал трансмісії фіскальних ризиків (моральний ризик ↔ жорсткі 
бюджетні обмеження)

V. МУЛЬТИІНДЕКСНА ІНТЕГРАЦІЯ

VFI = компонент вимірювання децентралізації (self-rule + shared-rule + 
трансферти + боргові обмеження)

VI. ВИРІВНЮВАЛЬНА ІНТЕРПРЕТАЦІЯ 

VFI = інструмент солідарності (міжтериторіальне страхування, стабілізаційні 
трансферти)

VII. КРИЗОВО-АДАПТИВНА ПАРАДИГМА  

VFI = гнучкий інституційний параметр (тимчасова централізація → стабілізація 
→ повернення до балансу)

VIII. СУЧАСНЕ РОЗУМІННЯ 

VFI = керований елемент архітектури мультирівневої бюджетної стійкості 
(баланс автономії, підзвітності, солідарності та кризової мобілізації) 
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Четвертий вимір критичного перегляду — відокремлення VFI 
від якості вимірювання децентралізації загалом. Узагальнення 
підходів до вимірювання децентралізації показує обмеженість 
виключно фіскальних показників та необхідність комбінування 
кількісних і якісних метрик (зокрема індикаторів «self-rule/shared 
rule»), оскільки однакова частка субнаціональних видатків у за-
гальних видатках може відповідати принципово різним режимам 
автономії, відповідальності й спільного ухвалення рішень [10]. 
Звідси випливає методологічна вимога: індикатори VFI мають ін-
терпретуватися не як «остаточна діагностика», а як частина ши-
ршого індексного профілю, що відображає (1) податкову автоно-
мію, (2) видаткову дискрецію, (3) дизайн трансфертів та (4) 
боргові/правові обмеження. 

П’ятий, найбільш прикладний для нашої логіки, аспект — пе-
реосмислення VFI через призму фіскального вирівнювання та 
кризової стійкості. У нормативному сенсі частина «вертикаль-
ного розриву» може бути не дисфункцією, а інструментом солі-
дарності та страхування територій, якщо вона «закрита» добре 
спроєктованими механізмами вирівнювання, що коригують від-
мінності у фіскальній спроможності та видаткових потребах [3]. 
Водночас і дизайн, і ефекти вирівнювання неоднозначні: системи 
вирівнювання відрізняються за модальностями (вирівнювання 
доходів; доходів і витрат; «gap-filling»), а масштаб «витратного 
компонента» може по-різному впливати на міжтериторіальні 
диспропорції та стимули субнаціональних урядів. У такій рамці 
VFI слід тлумачити як керований інституційний параметр: він 
має бути достатнім для стабілізації й забезпечення мінімальних 
стандартів послуг, але недостатнім, щоб формувати стійку тран-
сфертну залежність і м’які бюджетні обмеження. 

У підсумку, концепт критичного перегляду VFI для мультирі-
вневої бюджетної системи можна сформулювати як перехід від 
«бухгалтерського» до інституційно-стійкісного розуміння. По-
перше, VFI доцільно відмежовувати від VFG: розрив як фінансо-
ва різниця є емпіричним фактом, тоді як дисбаланс — це оцінка 
того, чи відповідає розподіл повноважень принципам ефективно-
сті, підзвітності та стійкості. По-друге, VFI має аналізуватися у 
зв’язці з інструментами попередження криз: фіскальні правила, 
адміністративні обмеження, контроль запозичень та трансферти 
як ризик-шеринг. По-третє, VFI слід «вбудовувати» у комплексну 
систему вимірювання децентралізації, яка розрізняє формальні 
повноваження, фактичну автономію, якість інститутів та коорди-
наційні механізми між рівнями влади. По-четверте, у кризових 
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умовах (зокрема під час війни та післявоєнного відновлення) VFI 
потребує трактування як параметра адаптивної архітектури: тим-
часове посилення вертикального перерозподілу може бути ви-
правданим для підтримання безперервності послуг і макрофіска-
льної керованості, але має супроводжуватися правилами виходу з 
надзвичайного стану та відновленням стимулів до нарощення 
власної дохідної бази субнаціонального рівня. 

А отже, критичний перегляд цього поняття наголошує, що 
сама по собі невідповідність між видатковими повноваження-
ми і власними доходами не завжди є ознакою дисфункції, якщо 
вона компенсується системою трансфертів і правил. Проте в 
умовах макрофінансових шоків саме структура такого розриву 
визначає швидкість та масштаб передачі дестабілізації між рі-
внями влади. 

Не менш важливою є роль трансфертної політики як механіз-
му горизонтальної солідарності та вертикальної стабілізації. Дос-
лідження підтверджують, що трансферти можуть виконувати як 
компенсаторну, так і стимулюючу функцію, проте їх дизайн має 
уникати формування «липкого паперу» — ситуації, коли додат-
кові надходження спричиняють непродуктивне зростання видат-
ків [15]. Для українських умов це означає необхідність інтеграції 
формульних підходів із критеріями оцінювання ефективності ви-
користання коштів, зокрема в контексті післявоєнного віднов-
лення інфраструктури та соціальних програм. 

Запропонована схема трансформації системи фінансового ви-
рівнювання (рис. 6.2.) відображає еволюційну логіку переходу 
від статичної компенсаторної моделі до адаптивної, ризик-
орієнтованої системи, інтегрованої в архітектуру кризового ме-
неджменту багаторівневої бюджетної системи. У докризовому 
стані механізми вирівнювання традиційно ґрунтуються на фор-
мульних індикаторах податкоспроможності та частковому враху-
ванні видаткових потреб, що забезпечує базову горизонтальну 
справедливість, але не гарантує гнучкої реакції на різкі асимет-
ричні шоки. В умовах війни така модель виявляє структурну іне-
рційність: формули, розраховані на відносну стабільність доход-
ної бази та прогнозованість демографічної структури, не 
відображають швидких змін, пов’язаних із релокацією населення, 
руйнуванням інфраструктури та зміною економічного профілю 
територій. 
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Модель післякризового відновлення  
(система вирівнювання як механізм розвитку, а не лише компенсації) 

1. Розширення концепції Перехід від компенсаційного до інвестиційно-
стимулюючого вирівнювання; Інтеграція екологічних та інфраструктурних 
функцій (досвід Німеччини;  Врахування екологічних і демографічних тран-
сформацій. 
2. Баланс стимулів Збереження податкової мотивації громад [16]. Зменшен-
ня «ефекту липкого паперу». Прозорість горизонтальних механізмів. 
3. Кінцевий результат трансформації Зниження асиметрії доступу до пос-
луг. Підвищення стійкості локальних бюджетів. Інституціоналізація кризо-
вого менеджменту як постійної функції системи фінансового вирівнювання.  

Трансформаційна фаза (адаптивна реконфігурація системи вирівнювання) 
1. Перехід від статичної до динамічної формули Включення індикаторів 
кризової інтенсивності (втрата доходів, демографічні шоки). Використання 
багаторівневих індикаторів податкоспроможності та видаткових потреб [17] 
Диференціація за типами територій (міські, сільські, прифронтові). 
2. Інституційна модернізація Створення стабілізаційних та резервних фон-
дів вирівнювання. Тимчасова централізація ресурсів із подальшою рецентра-
лізацією повноважень. Запровадження міжфазового механізму «антикризо-
вого коефіцієнта». 
3. Інтеграція фінансової стійкості Оцінювання боргової та ліквідної спро-
можності громад [18] Узгодження вирівнювання з принципом довгостроко-
вої фінансової стійкості. Запобігання надмірному дефіцитному фінансуван-
ню.  

Фаза кризового шоку (війна, пандемія, фіскальна турбулентність) 
1. Структурні виклики Асинхронність економічної динаміки регіонів. Різке 
падіння власних доходів громад. Зростання видаткових потреб (соціальний 
захист, відновлення інфраструктури 
2. Виявлені слабкі місця моделі Недостатня чутливість формул до різких 
змін податкової бази. Низький рівень вбудованої стабілізації. Обмежена ко-
ординація між вирівнюванням і макрофіскальним управлінням.  

Базова (докризова) модель вирівнювання  
(традиційна система горизонтально-вертикального балансу) 

1. Інституційна основа Конституційне закріплення принципу вирівнюван-
ня/ Домінування формульних механізмів (податкоспроможність на душу на-
селення).Переважання горизонтального вирівнювання (Німеччина) або вер-
тикального (Канада, Австралія) [16] 
2. Методологічна логіка Вирівнювання за фіскальною спроможністю (fiscal 
capacity equalization). Часткове або обмежене врахування видаткових потреб 
(cost/needs equalization). Обмежена адаптивність до циклічних та асиметричних 
шоків. 
3. Ризики Проциклічність (тиск на центральний бюджет у фазі спаду) . Мо-
ральний ризик та «пастка дотаційності» . Неповне скорочення регіональних 
диспропорцій [19] 

Рис. 6.2. Трансформація системи фінансового вирівнювання  
в потребах кризового менеджменту локальних урядів 

Джерело: складено автором 
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Фаза кризового шоку в схемі відображає момент латентних дис-
балансів, коли асиметрія фіскального потенціалу територій різко 
посилюється. Саме в цій точці традиційна система вирівнювання 
стикається з подвійним навантаженням: з одного боку, зменшується 
сукупний ресурс перерозподілу, з іншого — зростають видаткові 
потреби найбільш уражених територій. Така ситуація формує ризи-
ки проциклічності та надмірної залежності окремих громад від тра-
нсфертної підтримки. Тому криза виступає каталізатором інститу-
ційних змін, що переорієнтовують систему з механічного розподілу 
ресурсів на управління фіскальними ризиками. 

Трансформаційна фаза передбачає впровадження динамічних 
елементів у формули вирівнювання, зокрема використання змін-
них, що відображають інтенсивність кризового впливу, демогра-
фічні втрати та інфраструктурні руйнування. Інституційно це су-
проводжується створенням стабілізаційних фондів, 
впровадженням антикризових коефіцієнтів коригування та інтег-
рацією показників бюджетної стійкості в алгоритми міжбюджет-
ного перерозподілу. Таким чином, вирівнювання перестає бути 
лише інструментом горизонтальної компенсації і трансформуєть-
ся у складову системи макро- і мезофіскальної стабілізації. 

У післякризовій фазі відновлення система фінансового вирівню-
вання набуває інвестиційно-стимулюючої функції. Йдеться не тільки 
про відшкодування втрат, а й про формування умов для конвергенції 
розвитку територій, зниження структурної асиметрії та підвищення 
довгострокової фінансової резильєнтності громад. У цьому контексті 
запропонована схема демонструє діалектичний характер процесу: 
криза водночас руйнує інституційну рівновагу і створює передумови 
для її якісного оновлення. Саме така логіка трансформації відповідає 
потребам якісного бюджетування в умовах війни та повоєнного від-
новлення України, де система вирівнювання має виконувати не лише 
компенсаторну, а й стабілізаційно-розвиткову функцію в межах му-
льтирівневої бюджетної архітектури. 

Особливого значення в кризових умовах набувають механізми 
міжурядових відносин (IGR), які забезпечують інституційну 
«зв’язність» системи. Досвід Великої Британії засвідчив, що сис-
теми, зорієнтовані на концентрацію влади, стикаються з трудно-
щами адаптації до багаторівневого управління в ситуації багато-
вимірної кризи [20]. Натомість інтегративні моделі локального 
врядування із залученням центральних, місцевих та недержавних 
акторів продемонстрували вищу результативність у фазі реагу-
вання та відновлення. Для України, де відбудова потребує коор-
динації державних ресурсів, міжнародної допомоги та приватно-
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го сектору, розвиток кооперативних інституційних механізмів є 
не лише теоретично доцільним, а й практично необхідним. У 
цьому контексті бюджетна та казначейська системи виконують 
роль інтеграційної інфраструктури, яка синхронізує фінансові 
рішення та забезпечує контроль за їх реалізацією. 

Фінансова нестабільність змінює баланс повноважень між рі-
внями влади та ініціює процеси тимчасової централізації ресур-
сів. Дослідження показують, що в умовах бюджетного стресу 
центральний уряд посилює контроль за борговою політикою та 
бюджетним балансом субнаціонального рівня з метою запобіган-
ня системним кризам [14]. Водночас надмірна централізація мо-
же породжувати моральний ризик та знижувати стимули до фіс-
кальної дисципліни на місцях. Концепція «точки перелому» у 
доходній децентралізації підтверджує, що перевищення певного 
критичного порогу може підвищувати імовірність фіскальної не-
стабільності [21]. Воєнний досвід України, який включав пере-
розподіл податкових надходжень і зниження трансфертної зале-
жності окремих бюджетів, засвідчив, що тимчасова централізація 
може виступати інструментом стабілізації макрофінансової сис-
теми за умов глибокого шоку [22; 23]. 

Міжбюджетні трансферти виконують роль ключових стабіліза-
торів у багаторівневій бюджетній системі, поєднуючи вертикальні, 
горизонтальні та компенсаційні механізми. Дослідження польських 
муніципалітетів свідчить про подвійний ефект трансфертів: вони 
можуть знижувати боргове навантаження, але водночас створювати 
ефект «липкого паперу», коли зростання трансфертів спричиняє не-
пропорційне збільшення видатків [15; 24]. Для України це означає 
необхідність збалансування оперативної підтримки громад із довго-
строковими стимулами до фіскальної відповідальності, особливо в 
умовах масштабного залучення міжнародної допомоги. 

Отже, амбівалентність впливу міжбюджетних трансфертів на 
поведінку субнаціональних бюджетів актуалізує проблему не лише 
їх обсягу чи структури, а передусім — їх місця в загальній конфігу-
рації міжрівневих фінансових відносин. Якщо трансфертні механіз-
ми розглядати ізольовано, вони або інтерпретуються як інструменти 
стабілізації, або як чинники розмивання стимулів до нарощення 
власної доходної бази. Проте в логіці мультирівневої бюджетної си-
стеми трансферти є лише одним з елементів складнішої інституцій-
ної матриці, де поєднуються доходна автономія, правила запози-
чень, механізми вирівнювання, процедурні обмеження та режими 
кризової координації. Саме тому оцінка їх впливу на стійкість не 
може обмежуватися аналізом «ефекту липкого паперу» чи боргово-
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го навантаження, а потребує інтегрованого підходу, який дозволяє 
виміряти збалансованість всієї системи розподілу повноважень і ре-
сурсів. Такий перехід від часткової до системної оцінки є принци-
пово важливим для України, де трансфертна підтримка у воєнний 
період поєднується із високою асиметрією регіональних втрат і сут-
тєвими обсягами зовнішнього фінансування. 

У цьому контексті логічним продовженням аналізу виступає фо-
рмалізація компромісу між автономією суб’єктів та вимогами фіс-
кальної стійкості через побудову інтегральної моделі вимірювання 
децентралізації. Саме така модель дозволяє перевести дискусію про 
роль трансфертів із площини окремих інструментів у площину сис-
темної архітектури бюджетування, де оцінюється не стільки рівень 
фінансування, скільки структурна здатність мультирівневої системи 
підтримувати керовані дефіцити, обмежений борг, стабільність ви-
конання видатків та адаптивність до шоків без вимушених рецент-
ралізацій. Відтак запропонований нами інтегральний індекс децен-
тралізації (Додаток В) виступає аналітичною рамкою, що поєднує 
фіскальні часткові показники, інституційні виміри автономії та ко-
ординації, а також динаміку де/централізації. Його застосування до-
зволяє концептуалізувати оптимальну конфігурацію фіскальної та 
політичної децентралізації як таку, що забезпечує стійкість мульти-
рівневої бюджетної системи в умовах воєнних і післявоєнних тран-
сформацій (рис 6.3.). 

У цьому сенсі інституційний дизайн багаторівневого вряду-
вання виступає не лише статичною організаційною характерис-
тикою, а динамічним фактором, що визначає швидкість мобіліза-
ції ресурсів, гнучкість прийняття рішень та здатність системи до 
узгодженого антикризового реагування. Саме тому оцінювання 
стійкості мультирівневої бюджетної системи має враховувати не 
лише формальні розмежування компетенцій, але й фактичну 
спроможність рівнів влади до координації, делегування та відно-
влення балансу повноважень у період післякризової нормалізації. 

Архітектура багаторівневих систем врядування фундамента-
льно визначає характер реагування держави на фіскальні кризи та 
надзвичайні ситуації, оскільки саме вона формує конфігурацію 
розподілу повноважень, фінансових потоків, механізмів підзвіт-
ності та процедур координації між рівнями влади. У сучасному 
науковому дискурсі підкреслюється, що ефективний кризовий 
менеджмент неможливо пояснити виключно формально-
правовими параметрами; він потребує комплексного аналізу ін-
ституційних конструкцій та реальної динаміки взаємодії органів 
влади у фазах нестабільності [25]. 
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Рис. 6.3. Інтегральний вимір децентралізації для оцінки стійкості 

мультирівневої бюджетної системи 

Джерело: розроблено автором 

Фіскальна 
автономія 

A1. Видаткова децентралізація: частка субнаціона-
льних видатків у консолідованих видатках.  
A2. Дохідна автономія: частка власних доходів у до-
ходах субнаціонального рівня. 
A3. Дискреційність доходів (податкова автономія): 
частка доходів, ставки/база яких визначаються на суб-
національному рівні. 
A4. Гнучкість ресурсів: частка умовних/цільових тра-
нсфертів у трансфертах (це «мінус», бо зменшує авто-
номію). 

Інституційна 
автономія 

(IA/SR)  

B1. Інституційна глибина (наявність не-декон- 
центрованої регіональної/місцевої адміністрації  
та її автономія) 
B2. Політичне представництво/підзвітність (вибор-
ність, стабільність мандату, автономія виконкому) 
B3. Фіскальна/боргова автономія в правилах (мож-
ливість запозичень + обмеження) 
B4. Shared rule / координація: наявність регулярних 
міжурядових форматів і впливу субнаціонального рів-
ня на розподіл ресурсів/правил (кодується балами) 

Фіскальна 
вразливість 

(FV)  

C1. Трансфертна залежність: частка трансфертів 
у доходах субнаціонального рівня  
C2. Вертикальний фіскальний дисбаланс (VFI):  
1 — (власні доходи / власні видатки) або інша узго-
джена форма 
C3. Боргове навантаження субнаціонального рівня: 
борг/власні доходи, боргове обслуговування/доходи 
C4. Проциклічність: кореляція/еластичність видатків 
(або дефіциту) субнаціонального рівня до ВВП/доходів 
C5. Волатильність доходів: коефіцієнт варіації влас-
них доходів (за 3–5 років) 
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Для України в умовах воєнного стану ця теза набуває систе-
моутворювального значення, оскільки функціонування багаторі-
вневої бюджетної системи одночасно поєднує завдання підтри-
мання макрофіскальної стабільності, забезпечення 
безперервності базових публічних послуг і реагування на екстра-
ординарні виклики — від фінансування сектору безпеки й оборо-
ни до підтримки внутрішньо переміщених осіб та реалізації про-
грам відновлення зруйнованої інфраструктури. 

Порівняльний аналіз європейських моделей кризового вряду-
вання демонструє, що інституційний дизайн безпосередньо впли-
ває на швидкість мобілізації ресурсів і стійкість публічного сек-
тору до шоків (табл. 6.3).  

Таблиця 6.3 
ПОРІВНЯЛЬНИЙ АНАЛІЗ ЄВРОПЕЙСЬКИХ МОДЕЛЕЙ  

КРИЗОВОГО ВРЯДУВАННЯ (З УРАХУВАННЯМ УКРАЇНИ) 

Країна / модель Тип міжурядо-
вих відносин 

Ступінь 
централіза-
ції в кризі 

Роль місцевого 
самоврядування 

Фінансові механі-
зми стабілізації 

Німеччина 
(кооперати-
вний феде-
ралізм) 

Кооператив-
ний федера-
лізм; розви-
нена 
вертикальна й 
горизонталь-
на координа-
ція 

Тимчасове 
посилення 
координа-
ції при 
збереженні 
автономії 
земель 

Висока авто-
номія; активна 
участь у реалі-
зації антикри-
зових заходів 

Потужна систе-
ма фінансового 
вирівнювання 
(Länderfinanzaus
gleich); стабілі-
заційні фонди; 
боргові правила 

Швеція (де-
централізо-
вана уніта-
рна модель) 

Значна муні-
ципальна ав-
тономія; стра-
тегічна 
координація з 
центром 

Обмежена 
централіза-
ція; центр 
визначає 
рамки полі-
тики 

Сильна подат-
кова автономія 
та відповіда-
льність за пос-
луги 

Міжмуніципа-
льне вирівню-
вання; компен-
саційні 
трансферти 

Франція 
(централі-
зована мо-
дель) 

Ієрархічні ве-
ртикальні ві-
дносини 

Висока 
централіза-
ція управ-
ління 

Локальний рі-
вень переваж-
но виконавчий 

Централізовані 
антикризові па-
кети; державні 
гарантії 

Англія (аси-
метрична 
децентралі-
зація) 

Формально 
децентралізо-
вана, фактич-
но централі-
зована 
фінансова ко-
ординація 

Сильна 
централі-
зація у гос-
трій фазі 

Обмежений 
вплив на стра-
тегічні рішен-
ня 

Дискреційні 
трансферти; 
тимчасові ком-
пенсаційні фон-
ди 
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Закінчення табл. 6.3 

Країна / модель 
Тип міжуря-
дових відно-

син 

Ступінь 
централі-

зації в кризі 

Роль місцево-
го самовряду-

вання 

Фінансові механі-
зми стабілізації 

Польща (де-
централізо-
вана унітарна 
модель) 

Формально 
децентралі-
зована з ак-
тивною рол-
лю центру у 
кризі 

Помірна 
централіза-
ція 

Муніципалі-
тети демон-
струють ін-
ституційну 
гнучкість 

Загальні та цільо-
ві субвенції; ан-
тикризові про-
грами 

Італія (аси-
метричний 
регіоналізм) 

Регіональна 
автономія з 
диференці-
йованими 
повноважен-
нями 

Значна 
централіза-
ція у фазі 
надзвичай-
ного стану 

Відмінності 
спроможнос-
ті між регіо-
нами 

Вертикальні ком-
пенсаційні транс-
ферти; державні 
гарантії 

Іспанія (ква-
зіфедератив-
на модель) 

Потужна ав-
тономія регі-
онів 

Тимчасова 
централіза-
ція під час 
надзвичай-
ного стану 

Регіони реа-
лізують захо-
ди під коор-
динацією 
центру 

Механізми міжре-
гіонального вирі-
внювання; стабі-
лізаційні фонди 

Україна (во-
єнна модель 
адаптивної 
централізо-
вано-
децентралі-
зованої взає-
модії) 

Децентралі-
зована уніта-
рна система з 
посиленою 
вертикаль-
ною коорди-
нацією під 
час війни 

Тимчасова 
централіза-
ція доходів 
та перероз-
поділу ре-
сурсів 

Громади збе-
рігають опе-
раційну ав-
тономію; 
виконують 
ключові фун-
кції підтрим-
ки населення 
та віднов-
лення 

Горизонтальне та 
вертикальне вирі-
внювання; війсь-
ковий ПДФО; ре-
версна/базова 
дотація; стабілі-
заційні трансфер-
ти; міжнародна 
фінансова допо-
мога 

Джерело: узагальнено автором 
 
Так, у країнах із розвиненими кооперативними федеративни-

ми моделями, зокрема в Німеччині та Швеції, поєднання децент-
ралізованої автономії з усталеними механізмами міжурядової ко-
ординації забезпечило відносно високий рівень адаптивності у 
фазі пандемії COVID-19, тоді як у більш централізованих або іє-
рархічних системах, як-от в Англії чи частково у Франції, вини-
кали суттєві інституційні дисбаланси [20; 25]. При цьому досвід 
Польщі продемонстрував явище фактичного розширення ролі мі-
сцевої влади за межі формально закріплених компетенцій, що 
вказує на існування розриву між де-юре та де-факто повноважен-
нями. Англійський кейс, навпаки, ілюструє ситуацію, коли фор-
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мальна наявність компетенцій не супроводжувалася реальною 
участю у прийнятті стратегічних рішень, що створювало «вакуум 
підзвітності» та обмежувало ефективність кризового реагування 
[26]. 

Для України в умовах війни ці приклади засвідчують необхід-
ність забезпечення відповідності між обсягом делегованих пов-
новажень, фінансовим ресурсним забезпеченням та інструмента-
ми імплементації. Формальна децентралізація без реальної 
можливості гнучкого використання бюджетних інструментів 
створює ризики втрати керованості, тоді як надмірна централіза-
ція може знижувати адаптивність і швидкість реагування на ло-
кальні виклики. Саме тому пандемія COVID-19 стала своєрідним 
«стрес-тестом» для багаторівневих систем і показала, що най-
більш стійкими виявилися композитні моделі, які поєднували 
централізовану координацію стратегічних рішень із гнучким ви-
конанням на субнаціональному рівні [27]. Такий інституційний 
підхід передбачає можливість тимчасового посилення централі-
зованого управління в гострій фазі кризи з подальшим повернен-
ням до більш збалансованої децентралізованої конфігурації в пе-
ріод стабілізації. 

Системне оцінювання фіскального стресу є передумовою за-
побігання кризовим ескалаціям (табл. Г.1, Додаток Г). Комплекс-
ні моделі оцінювання фінансового здоров’я місцевих бюджетів 
враховують ліквідність, збалансованість, довгострокову стійкість 
і спроможність забезпечення послуг [27]. Нелінійний характер 
впливу фіскального стресу на економічні показники підтверджує 
необхідність раннього виявлення порогових значень [28, 29]. Ви-
користання синтетичних індексів, зокрема SMFS, дозволяє здійс-
нювати порівняльний аналіз стійкості [30], а впровадження лока-
льних індикаторів економічної стабільності сприяє розвитку 
випереджального бюджетування [31]. 

Важливим інструментом управління ризиками є стрес-
тестування та сценарне моделювання. Дослідження банківського 
сектору Китаю підтверджують необхідність урахування інститу-
ційної гетерогенності під час оцінювання вразливостей [36]. Для 
України актуальним залишається ризик залежності від зовнішніх 
джерел фінансування, що потребує диверсифікації доходної бази 
та підвищення внутрішньої фіскальної спроможності. Інтеграція 
моделей штучного інтелекту та економетрики відкриває нові мо-
жливості для прогнозування бюджетних ризиків, однак вимагає 
забезпечення прозорості, етичного контролю та управління алго-
ритмічними ризиками. 
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Перехід від кризового реагування до сталого відновлення потре-
бує інституціоналізації набутих практик через цифровізацію, зміц-
нення адміністративної спроможності та реформу міжурядових від-
носин. Досвід локальних інновацій під час пандемії демонструє 
ефективність доказово-орієнтованих і технологічно підтриманих пі-
дходів [37]. Водночас довгострокова стійкість неможлива без моде-
рнізації взаємодії центрального та місцевого рівнів та посилення 
внутрішньої фіскальної спроможності громад [38, 39]. 

Таким чином, багаторівнева бюджетна система України в 
умовах війни та післявоєнного відновлення має функціонувати як 
композитний інституційний механізм, у якому централізована 
координація стратегічних рішень поєднується з адаптивною де-
централізацією виконання, а технологічно підтримані інструмен-
ти управління фіскальними ризиками забезпечують прозорість, 
передбачуваність і резильєнтність системи в умовах полікризової 
турбулентності. 

У цьому контексті особливої уваги потребує концептуалізація 
якісного бюджетування в багаторівневій системі як процесу, що 
поєднує стратегічне програмування, середньострокове плануван-
ня та оперативне коригування ресурсних потоків із урахуванням 
ризикового середовища. В умовах війни бюджет перестає бути 
лише фінансовим планом і трансформується у стратегічний ін-
струмент управління стійкістю, де кожне бюджетне рішення 
впливає на макрофінансову стабільність, соціальну згуртованість 
і спроможність територій до відновлення. Саме тому інституцій-
на якість міжурядових відносин, що визначає передбачуваність 
трансфертної політики, розподіл відповідальності та процедури 
погодження рішень, стає одним із ключових чинників ефектив-
ності бюджетного процесу. 

Інституційна гнучкість у кризовий період має супроводжува-
тися чітко визначеними рамками підзвітності. Досвід європейсь-
ких країн свідчить, що посилення вертикальної координації в 
умовах невизначеності є ефективним лише за наявності механіз-
мів парламентського та громадського контролю, які обмежують 
ризики надмірної концентрації влади [25]. Для України це озна-
чає необхідність поєднання оперативної централізації стратегіч-
них бюджетних рішень із цифровими інструментами прозорості 
та звітності, що дозволяють забезпечувати довіру громадян і до-
норів до фінансових потоків у період мобілізаційної економіки. 

Водночас якісне бюджетування в багаторівневій системі пот-
ребує врахування асиметрії територіальних умов. Українські 
громади функціонують у різних безпекових, демографічних та 
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економічних реаліях, що зумовлює необхідність гнучкого підхо-
ду до розподілу повноважень і фінансової підтримки. Міжнарод-
ний досвід підтверджує, що універсальні, жорстко централізовані 
рішення в багатовимірній кризі часто виявляються менш ефекти-
вними, ніж адаптивні механізми, які дозволяють локальним орга-
нам влади коригувати інструменти реалізації державної політики 
з урахуванням контексту [27]. 

Діалектика децентралізації та асиметрії в мультирівневих бю-
джетних системах проявляється як взаємозумовлений процес ро-
зширення автономії територій і водночас посилення структурної 
неоднорідності їхнього розвитку (табл. 6.5). Передача повнова-
жень і ресурсів на субнаціональний рівень підвищує адаптивність 
управління та наближує публічні послуги до споживача, однак за 
відсутності ефективних механізмів координації може спричинити 
функціональну фрагментацію та нерівномірність реалізації дер-
жавної політики. Асиметрія компетенцій або ресурсів у цьому 
контексті виступає не лише фактором ризику, а й інструментом 
врахування територіальної специфіки, що відповідає сучасним 
підходам до багаторівневого врядування. [40] У фіскальному ви-
мірі децентралізація неминуче актуалізує проблему диференціа-
ції доходної бази громад і регіонів. Дослідження фінансової са-
модостатності місцевих бюджетів в умовах кризових викликів 
доводить, що розширення автономії без належної системи гори-
зонтально-вертикального вирівнювання посилює ризик фіскаль-
ної нестійкості в слабших територіях [41] 

Таблиця 6.5 
ДІАЛЕКТИКА ПРОЦЕСІВ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ ТА АСИМЕТРІЇ  

В ЗАБЕЗПЕЧЕННІ ДОБРОБУТУ І ТЕРИТОРІАЛЬНОГО РОЗВИТКУ 

Прояв  
децентралізації 

Загрози асиметрії  
у кризових умовах 

Інституційні та фіскальні  
механізми вирівнювання 

Розподіл повно-
важень між рів-
нями влади 

Функціональні «провали» у 
забезпеченні послуг; дуб-
лювання компетенцій; 
управлінська фрагментація 
в умовах надзвичайного 
стану 

Чітке нормативне розме-
жування повноважень; 
адаптивні багаторівневі 
механізми координації; ве-
ртикальна інтеграція анти-
кризових штабів 

Фіскальна авто-
номія та дифере-
нціація доходної 
бази 

Посилення нерівності між 
громадами; втрата ліквід-
ності слабших територій; 
зростання залежності від 
трансфертів 

Горизонтально-
вертикальне фінансове ви-
рівнювання; формульні 
трансферти; стабілізаційні 
фонди; перегляд формул 
розподілу доходів 
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Закінчення табл. 6.5 

Прояв  
децентралізації 

Загрози асиметрії  
у кризових умовах 

Інституційні та фіскальні  
механізми вирівнювання 

Економічна кон-
вергенція vs диве-
ргенція регіонів 

Асиметричні шоки (воєнні 
руйнування, пандемія); по-
глиблення міжрегіональних 
розривів; структурна стаг-
нація периферії 

Place-based стратегії роз-
витку; інвестиційні про-
грами підтримки вразли-
вих територій; 
багаторівневе стратегічне 
планування 

Доступ до публі-
чних послуг і со-
ціальної інфра-
структури 

Соціальна поляризація; 
зниження стандартів забез-
печення; міграційний відтік 
населення 

Програмно-цільове бю-
джетування; встановлення 
мінімальних соціальних 
стандартів; моніторинг ре-
зультативності видатків 

Інтеграція еколо-
гічних функцій у 
систему вряду-
вання 

Недофінансування екологі-
чних заходів; ігнорування 
превентивних функцій у 
період кризи 

Включення екологічних 
індикаторів до системи фі-
нансового вирівнювання; 
цільові екологічні гранти 

Динамічна аси-
метрія фіскаль-
них циклів 

Проциклічність місцевих 
бюджетів; різна швидкість 
відновлення регіонів; нако-
пичення боргового наван-
таження 

Контрциклічна бюджетна 
політика; централізовані 
механізми стабілізації; за-
провадження фіскальних 
правил 

Інституційна 
спроможність 
територіальних 
громад 

Нерівна здатність реалізу-
вати реформи; управлінсь-
ка неефективність; погір-
шення якості публічних 
послуг 

Розвиток адміністративної 
спроможності; стандарти 
управління; міжмуніципа-
льна кооперація; підви-
щення прозорості та підз-
вітності  

Повоєнне віднов-
лення та реконс-
трукція терито-
рій 

Асиметрія масштабів втрат; 
нерівний доступ до фінан-
сування; ризик «відновлен-
ня нерівності» 

Оцінка втрат за стандарти-
зованою методикою; ці-
льові фонди відновлення; 
координація з міжнарод-
ними донорами; багаторів-
нева система планування 
відбудови 

Джерело: систематизовано автором з використанням [40-46] 
 
Особливої ваги набуває питання збалансованості фіскальної ав-

тономії та відповідальності. За умов війни посилення доходної 
централізації дозволяє стабілізувати загальнодержавні фінанси, але 
водночас створює ризик надмірної залежності місцевих бюджетів 
від трансфертів. Емпіричні дослідження демонструють, що переви-
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щення критичних порогів децентралізації або, навпаки, надмірна 
централізація можуть підвищувати ймовірність фіскальних дисба-
лансів [14, 21]. У свою чергу, неузгодженість між джерелами дохо-
дів і зобов’язаннями у сфері соціальних послуг може призводити до 
розривів між бюджетною спроможністю та потребами повоєнного 
відновлення. Саме тому інституціоналізація формульних трансфер-
тів, стабілізаційних фондів і багаторівневої координації виступає 
ключовою передумовою мінімізації кризових дисбалансів. 

Асиметрія економічного розвитку, особливо в умовах воєнних 
або макрофінансових шоків, трансформується з латентного дис-
балансу у відкритий ризик територіальної дивергенції. Порівня-
льний аналіз федеративних систем засвідчує, що асиметричні фі-
скальні конструкції можуть як стимулювати економічну 
конвергенцію, так і консервувати відставання периферійних регі-
онів [43, 46]. В умовах відбудови України ця проблема набуває 
особливої ваги, на чому зауважують дослідники ОЕСР, оскільки 
регіони зазнали різного масштабу втрат і потребують диференці-
йованого, але координованого підходу до фінансування реконст-
рукції [42]. Не менш вагомим є вимір інституційної спроможнос-
ті та якості управління. Розвиток концептуальної моделі 
управління місцевими бюджетами доводить, що ефективність де-
централізації прямо залежить від чіткості процедур, інформацій-
ної прозорості та відповідності управлінських рішень стратегіч-
ним цілям розвитку. Водночас, за результатами дослідження І. 
Рінг,  інтеграція екологічних функцій у систему міжбюджетних 
відносин, зокрема через механізми фінансового вирівнювання, 
дозволяє поєднати принципи бюджетної стійкості та екологічної 
відповідальності [44]. Таким чином, децентралізація в умовах 
кризи має розглядатися не лише як адміністративна трансформа-
ція, а як складний інституційно-фіскальний процес, що потребує 
балансування автономії та солідарності в межах держави. 

Якісне бюджетування також передбачає впровадження систем 
раннього попередження та моніторингу фіскальних ризиків. Ба-
гатовимірна оцінка фінансового стану місцевих бюджетів — че-
рез індикатори ліквідності, боргового навантаження, стабільності 
доходів і залежності від трансфертів — дозволяє своєчасно вияв-
ляти накопичення дисбалансів [28, 29]. Інтеграція таких інстру-
ментів у державну систему середньострокового бюджетного пла-
нування сприяє переходу від реактивної моделі управління до 
проактивної політики запобігання кризам. 

У цьому аспекті особливо перспективним є застосування сцена-
рного моделювання та стрес-тестування бюджетної системи. Досвід 
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інших країн свідчить, що оцінювання впливу альтернативних мак-
роекономічних сценаріїв дозволяє більш обґрунтовано визначати 
параметри дефіциту, боргової політики та трансфертних механізмів. 
Для України, де невизначеність залишається високою як у безпеко-
вій, так і в економічній площині, впровадження регулярних стрес-
тестів місцевих бюджетів є передумовою підвищення їх резильєнт-
ності. Отже, для України доцільною є фазова модель розподілу до-
ходів і видатків, коли тимчасова централізація ресурсів у період пі-
кових навантажень супроводжується поступовим відновленням 
автономії громад у фазі стабілізації та реконструкції. 

Якісне бюджетування також передбачає впровадження систем 
раннього попередження та моніторингу фіскальних ризиків. Ба-
гатовимірна оцінка фінансового стану місцевих бюджетів — че-
рез індикатори ліквідності, боргового навантаження, стабільності 
доходів і залежності від трансфертів — дозволяє своєчасно вияв-
ляти накопичення дисбалансів. Інтеграція таких інструментів у 
державну систему середньострокового бюджетного планування 
сприяє переходу від реактивної моделі управління до проактив-
ної політики запобігання кризам. 

У цьому аспекті особливо перспективним є застосування сце-
нарного моделювання та стрес-тестування бюджетної системи. 
Досвід інших країн свідчить, що оцінювання впливу альтернати-
вних макроекономічних сценаріїв дозволяє більш обґрунтовано 
визначати параметри дефіциту, боргової політики та трансферт-
них механізмів. Для України, де невизначеність залишається ви-
сокою як у безпековій, так і в економічній площині, впроваджен-
ня регулярних стрес-тестів місцевих бюджетів є передумовою 
підвищення їх резильєнтності. 

Важливою складовою сучасного кризового менеджменту стає 
цифровізація бюджетного процесу. Використання цифрових пла-
тформ для інтеграції фінансових даних, автоматизованого моні-
торингу виконання бюджетів та аналізу ризиків забезпечує під-
вищення прозорості й оперативності управлінських рішень [37]. 
У воєнний та післявоєнний період такі інструменти можуть стати 
основою для координації державних і донорських ресурсів, а та-
кож для громадського контролю за відбудовчими програмами. 

Разом із тим упровадження інструментів штучного інтелекту 
та прогнозних моделей в управління публічними фінансами має 
супроводжуватися належними етичними та правовими стандар-
тами. Дослідження вказують на необхідність забезпечення про-
зорості алгоритмів, недопущення упередженості та захисту даних 
у процесі автоматизованого аналізу фінансових ризиків [47]. Для 
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України це особливо актуально в умовах інтеграції до європейсь-
кого фінансового простору, де питання прозорості та доброчес-
ності мають визначальне значення. 

У підсумку, формування стійкої багаторівневої бюджетної си-
стеми в Україні передбачає не механічне поєднання централізації 
та децентралізації, а інституційно врівноважену модель, у якій 
стратегічна координація поєднується з локальною адаптивністю, 
трансфертна політика — з відповідальністю, а цифрові технології 
— з прозорими процедурами підзвітності. Така модель дозволяє 
інтегрувати механізми ризик-менеджменту у повсякденну прак-
тику бюджетування, забезпечуючи довгострокову фінансову ста-
більність і готовність системи до нових викликів у процесі після-
воєнного відновлення.  

Водночас інституційна врівноваженість сама по собі не гаран-
тує ефективного функціонування мультирівневої бюджетної сис-
теми без належного інструментарію її практичної реалізації. За 
умов високої невизначеності, волатильності доходів і асиметрич-
них шоків саме якість інформаційної інфраструктури, швидкість 
обробки даних та здатність прогнозувати ризики перетворюються 
на визначальні чинники стійкості. Тому логічним продовженням 
розгляду інституційної архітектури багаторівневого врядування є 
аналіз цифрових технологій як операційної основи інтеграції ри-
зик-менеджменту у процес бюджетування, що забезпечує синер-
гію стратегічної координації та локальної адаптивності в умовах 
криз і післявоєнного відновлення. 

6.2. Цифрові технології управління ризиками  
як інструмент якісного бюджетування  

в мультирівневій системі за умов невизначеності і криз 

У сучасних умовах полікризової турбулентності цифровізація бю-
джетного процесу виходить за межі технічної модернізації та набуває 
статусу системного чинника забезпечення стійкості мультирівневої 
бюджетної архітектури. Якщо в попередніх підрозділах обґрунтовано 
інституційні передумови збалансованого розподілу повноважень і 
фінансових потоків між рівнями влади, то на даному етапі дослі-
дження увага зосереджується на операційно-аналітичній спроможно-
сті системи — її здатності виявляти, вимірювати та нейтралізувати 
фіскальні ризики в режимі близькому до реального часу. За умов во-
єнної економіки та глибокої невизначеності саме інтегровані цифрові 
рішення формують інформаційну основу для своєчасного коригуван-
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ня бюджетної політики, мінімізації асиметрій доступу до ресурсів і 
підтримання керованої динаміки дефіциту та боргу. 

У новітній  парадигмі публічного управління цифрова трансфо-
рмація перестає бути технологічною інновацією прикладного хара-
ктеру і набуває статусу структурного чинника інституційної еволю-
ції держави. Її вплив поширюється не лише на операційну 
ефективність адміністративних процедур, а й на архітектуру прийн-
яття рішень, конфігурацію підзвітності, механізми координації між 
рівнями влади та динаміку розподілу фінансових ресурсів. У бага-
торівневих бюджетних системах цифровізація формує нову якість 
інформаційного середовища, у межах якого трансфертні потоки, 
боргові зобов’язання, податкові надходження та видаткові повно-
важення інтегруються в єдину аналітичну площину, що дає можли-
вість не лише фіксувати наслідки фіскальних рішень, а й прогнозу-
вати їх ризикові траєкторії. 

Актуальність дослідження цифрових технологій у контексті 
мультирівневого бюджетного управління зумовлена зростанням 
складності фіскальних систем під впливом децентралізаційних 
реформ, глобальної волатильності фінансових ринків, кризових 
шоків та асиметричних територіальних впливів. У таких умовах 
традиційні інструменти бюджетного планування виявляються 
недостатніми для своєчасної ідентифікації латентних дисбалан-
сів, зокрема вертикального фіскального розриву, боргової враз-
ливості чи трансфертної залежності. Цифрові рішення — від ін-
тегрованих інформаційних платформ до інтелектуальних систем 
моделювання ризиків — створюють можливість переходу від ре-
активного до превентивного управління, що особливо важливо в 
умовах війни та посткризового відновлення. 

Багатоаспектність цифрової трансформації у публічному сек-
торі проявляється у поєднанні технологічного, інституційного, 
правового та поведінкового вимірів. З одного боку, йдеться про 
впровадження аналітики великих даних, геоінформаційних сис-
тем, алгоритмічного прогнозування та електронного бюджету-
вання; з іншого — про необхідність адаптації регуляторних норм, 
захисту даних, формування нових компетенцій службовців і за-
безпечення цифрової довіри громадян. У мультирівневій бюдже-
тній системі ця багатовимірність ускладнюється різною спромо-
жністю регіональних і місцевих органів влади до технологічного 
оновлення, що може породжувати нові асиметрії та нерівномір-
ність доступу до інструментів ризик-менеджменту. 

Таким чином, цифрова трансформація бюджетного управління є 
не лише засобом підвищення адміністративної ефективності, а й ін-
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ституційною передумовою стійкості багаторівневої фінансової сис-
теми. Її дослідження потребує системного підходу, який поєднує 
аналіз технологічних можливостей із оцінкою їх впливу на фіскаль-
ну дисципліну, координацію між рівнями влади та адаптивність до 
макрофінансових шоків. Саме в цьому контексті світові практики 
цифрових технологій ризик-менеджменту набувають методологіч-
ного значення для формування якісно нової моделі бюджетування в 
умовах невизначеності та структурних трансформацій. 

Інтеграція цифрових технологій у системний ризик-менеджмент 
мультирівневої бюджетної системи передбачає не фрагментарне 
впровадження окремих інформаційних рішень, а формування єдиної 
аналітичної екосистеми, здатної забезпечити безперервний цикл 
«збір даних — обробка — моделювання — управлінське рішення — 
моніторинг результатів». Ключове завдання полягає у створенні 
консолідованого інформаційного простору, в якому фінансові пока-
зники, індикатори розвитку територій, стан інфраструктури та соці-
ально-демографічні характеристики інтегруються в режимі реаль-
ного часу. Такий підхід дозволяє не лише фіксувати відхилення 
бюджетних параметрів, а й оцінювати їх причинно-наслідкові 
зв’язки та ймовірні траєкторії розвитку. 

Світова практика демонструє ефективність використання кон-
цепції Smart City як платформи для поєднання управління інфра-
структурними ризиками з бюджетним плануванням. Зокрема, 
компоненти Smart Security, Smart Healthcare та Smart Environment 
у поєднанні з ідеологією Smart Budget забезпечують інтегровану 
оцінку ризиків безпеки, охорони здоров’я та довкілля з їх прямим 
і непрямим фінансовим виміром [48]. У такій архітектурі бюджет 
перестає бути ізольованим фінансовим документом і трансфор-
мується у динамічну модель ресурсного забезпечення територіа-
льного розвитку, чутливу до системних загроз (табл. 6.6). 

Особливого значення набуває застосування WebGIS та мето-
дів обробки нечітких даних, які дозволяють враховувати високий 
рівень невизначеності, притаманний кризовим явищам — панде-
міям, кліматичним катастрофам чи воєнним конфліктам. Геоін-
формаційна візуалізація бюджетних потоків у поєднанні з прос-
торовими індикаторами ризику створює можливість 
ідентифікувати територіальні асиметрії впливу шоку, оцінювати 
навантаження на окремі громади та коригувати трансфертну по-
літику з урахуванням просторових факторів. Нечітка логіка та ба-
гатосценарне моделювання забезпечують аналіз альтернативних 
варіантів рішень, що особливо важливо в умовах обмеженої дос-
товірності прогнозів. 
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Інтелектуальні моделі ризику, які враховують взаємодію між 
інфраструктурними, соціальними та екологічними чинниками, 
дозволяють перейти від лінійного бюджетного планування до си-
стемного прогнозування мультиплікативних ефектів. Причинно-
наслідкові моделі, що пов’язують стан транспортної чи медичної 
інфраструктури з витратами бюджету та доходним потенціалом 
території, формують основу для стратегічного управління ресур-
сами. В цілому цифрові технології ризик-менеджменту — вклю-
чаючи інформаційно-аналітичні дашборди, алгоритми прогнозу-
вання доходів, системи раннього попередження та інтегровані 
міжрівневі платформи бюджетного моніторингу — забезпечують 
перехід від реактивної моделі управління до превентивної (табл. 
Г.2., Додаток Г). Такий підхід дозволяє інтегрувати антикризову 
функцію у повсякденну практику бюджетування, поєднуючи ма-
крофіскальну координацію центрального рівня з адаптивними 
управлінськими рішеннями громад. У цьому сенсі цифровізація 
виступає не лише інструментом підвищення прозорості, а й ме-
ханізмом інституційного «зміцнення» стійкості, що особливо ак-
туально для України в контексті тривалих безпекових викликів та 
завдань післявоєнного відновлення. Це, в свою чергу, означає 
зміщення акценту від «цифровізації як модернізації» до «цифро-
візації як інституційної спроможності»: цифрові рішення мають 
забезпечувати не лише прозорість і швидкість обліково-звітних 
операцій, а й здатність бюджетної системи передбачати, локалі-
зувати та нейтралізувати фіскальні ризики, підтримуючи безпе-
рервність послуг і макрофіскальну керованість за високої неви-
значеності. У такій логіці цифрові технології виступають 
механізмом зменшення інформаційної асиметрії між рівнями 
влади, скорочення часових лагів у бюджетному циклі «плануван-
ня — виконання — корекція», а також формування доказової ба-
зи для пріоритизації ресурсів у ситуації дефіциту [49]. Критично 
важливо, що їх вплив у мультирівневій системі проявляється не 
лише на рівні окремого інструмента, а через узгодженість органі-
заційних контурів: моніторинг—раннє попередження—
прогнозування—інтеграція систем—підзвітність—управління 
змінами. 

Дашборди моніторингу в реальному часі формують базову ін-
фраструктуру сучасного фіскального врядування, оскільки забез-
печують швидке виявлення зароджуваних фіскальних напружень 
та підтримують ухвалення рішень на основі актуального стану 
публічних фінансів. Для воєнних умов України ця функція набу-
ває прикладного значення саме як елемент якісного бюджетуван-
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ня, що ґрунтується на своєчасних даних, підвищує керованість 
видатків та забезпечує цільову пріоритизацію ресурсів за умов 
високої невизначеності й конкуренції потреб. У мультирівневій 
бюджетній системі, що функціонує під тиском воєнних шоків 
(переміщення населення, руйнування інфраструктури, зміна по-
даткової бази, перерозподіл видаткових повноважень), інструме-
нти швидкої візуалізації виконання бюджету стають не «додатко-
вою цифровою опцією», а елементом антикризової спроможності 
держави та місцевого самоврядування. Принциповим є те, що 
дашборди — за умови інституційної вбудованості в бюджетні 
процедури — дозволяють переходити від статичного відобра-
ження показників до динамічної «карти ризиків», де видимими 
стають касові розриви, незабезпечені мандати, структурні дис-
пропорції доходів і видатків та вузькі місця в наданні послуг. 

Ефективна архітектура дашбордів передбачає консолідацію 
множинних джерел даних — інформаційних систем казначейст-
ва, бухгалтерських баз, реєстрів податкового адміністрування та 
платформ відстеження видатків — у єдине аналітичне середови-
ще, яке надає адміністраторам, політикам і громадянам синхроні-
зоване уявлення про виконання бюджету на всіх рівнях вряду-
вання Для України це корелює з вимогою вертикальної 
узгодженості бюджетування в умовах війни: центральний рівень 
потребує агрегованого бачення для макрофіскальної координації 
й підтримання платоспроможності сектору державного управлін-
ня, тоді як субнаціональний рівень — оперативних зрізів для пе-
рерозподілу ресурсів на критичні потреби (підтримка ВПО, від-
новлення критичної інфраструктури, забезпечення базових 
послуг). Отже, якісне бюджетування за таких умов означає не 
лише формальну відповідність кошторисів, а й здатність у режи-
мі, наближеному до реального часу, виявляти «дефіцити спромо-
жності» (фінансові, кадрові, інфраструктурні), оцінювати їх 
вплив на надання послуг і коригувати бюджетні рішення до того, 
як вони трансформуються у кризові збої. 

Технічною основою сучасних дашбордів є хмарна інфраструк-
тура, яка забезпечує розподілений доступ, агрегацію даних у реа-
льному часі та гнучкі інструменти візуалізації. Моніторингові си-
стеми, що функціонують у межах кількох рівнів влади, 
потребують уніфікації форматів даних, запровадження механіз-
мів автентифікації й авторизації для запобігання несанкціонова-
ному доступу при одночасному збереженні видимості для стейк-
холдерів, а також використання контролю версій і аудит-трейлів, 
що документують усі модифікації даних. У випадку України ці 
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вимоги істотно посилюються безпековим контекстом: цифровіза-
ція бюджетного управління має забезпечувати баланс між відк-
ритістю даних (як підґрунтям довіри) і кіберстійкістю, що захи-
щає системи виконання бюджету від атак. Водночас емпіричні 
результати з Індонезії підтверджують, що прозорість і цифрова 
інфраструктура суттєво підвищують результативність бюджету-
вання, а їх взаємодія формує підсилювальний ефект — цифрова 
готовність мультиплікує вигоди прозорості [50]. У воєнних умо-
вах подібна залежність проявляється ще чіткіше: прозорість у по-
єднанні з цифровими інструментами зменшує простір для неці-
льового використання ресурсів і прискорює управлінський цикл 
коригування бюджетних пріоритетів. 

Суттєвим доповненням до «контрольної» функції дашбордів є 
їх потенціал як інструменту випереджального бюджетування. Ін-
терактивні дашборди, орієнтовані на короткострокову оцінку 
економічної активності та локальних умов, дозволяють трансфо-
рмувати сигнали попиту, динаміки зайнятості та операційної 
спроможності бізнесу у прогнозні параметри фіскальних надхо-
джень і потреб у видатках [51]. Для українських громад у воєн-
ний період це означає можливість переходу від реактивного 
управління до елементів проактивності, коли очікувані коливан-
ня економічної активності (зумовлені міграцією, руйнуванням 
виробничих потужностей, зміною логістики) враховуються під 
час оперативного коригування видатків і управління ліквідністю, 
а не лише фіксуються постфактум. 

Водночас впровадження моніторингових дашбордів стикаєть-
ся з низкою системних обмежень, які в умовах децентралізації 
мають не лише технічний, а й інституційний характер. Йдеться 
про інтероперабельність між застарілими (legacy) системами, 
стабільність якості даних у різних адміністративних одиницях, 
обчислювальні навантаження високочастотної обробки, а також 
потребу проектування інтерфейсів для користувачів із різним рі-
внем цифрової грамотності. Досвід застосування хмарних техно-
логій у витратному аналізі демонструє, що мікро- та малі органі-
зації опираються на прості інструменти моніторингу в реальному 
часі, тоді як середні потребують глибшої інтеграції систем для 
просунутої аналітики та управління центрами витрат [52]. У сек-
торі публічних фінансів України аналогічна логіка проявляється 
у відмінностях цифрової спроможності громад: великі міста зда-
тні швидше інтегрувати складні ІТ-рішення, тоді як малі громади 
потребують стандартизованих доступних модулів і централізова-
ної методичної підтримки. Особливої ваги набуває якість пер-
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винних даних: історичні масиви казначейських систем потребу-
ють валідації та попередньої обробки, оскільки пропуски, несу-
місність форматів і різні практики обліку у децентралізованих 
системах вимагають протоколів очищення до агрегації та візуалі-
зації. У воєнних умовах, коли змінюється територіальна підконт-
рольність, відбуваються релокації установ і порушуються ланцю-
ги адміністрування, вимоги до стандартів даних і єдиних 
протоколів зростають, а їх недотримання перетворюється на са-
мостійний канал фіскального ризику. 

У розвиток моніторингових інструментів дашбордів центральне 
місце займають системи раннього попередження, які дозволяють 
ідентифікувати фіскальні ризики до перетину критичних порогів, 
коли керовані дисбаланси переходять у незворотні кризові явища. 
Для якісного бюджетування в умовах війни це означає зміну 
управлінської логіки: від «постфактум» фіксації дефіцитів до пре-
вентивного управління, коли місцеві уряди та центральні органи 
отримують сигнали про зростання ризиків ліквідності, боргового 
навантаження, втрати податкової бази або загрози зриву критич-
них послуг. Модельне підґрунтя раннього попередження в сучас-
ній літературі все частіше пов’язується із застосуванням машинно-
го навчання для прогнозування фінансової неспроможності 
місцевих бюджетів через кластерні підходи: профілі уразливості 
різняться залежно від типу території, економічної спроможності та 
структурних характеристик [53]. Це безпосередньо релевантно 
Україні, де війна сформувала різні типи громад — тилові, прифро-
нтові, деокуповані, приймаючі ВПО — із відмінними ризиковими 
профілями, що потребує диференційованого налаштування поро-
гів та індикаторів раннього попередження. 

Перевага кластерного підходу полягає в тому, що він дозволяє 
уникати методологічної помилки «універсальних» порогів для 
територій з різною базою доходів, структурою видатків і ризика-
ми. У межах таких підходів визначаються найбільш ефективні 
алгоритми для кожного кластера, і низка методів (логістична ре-
гресія, нейронні мережі, градієнтний бустинг, дерева рішень, ме-
тод опорних векторів) демонструють суттєво кращі результати за 
традиційні статистичні підходи у виявленні вразливостей. Для 
воєнних умов України це створює підстави розглядати раннє по-
передження як інституційний сервіс, що підтримує управлінські 
рішення: система має не лише сигналізувати про ризик, а й вка-
зувати на його джерело (падіння доходів, зростання соціальних 
видатків, боргові зобов’язання, касові розриви) та ймовірний ка-
нал впливу на послуги. 
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Критично важливим є те, що ризики фіскального стресу ма-
ють багатовимірну природу. Рамки вимірювання ризиків у літе-
ратурі трактують фіскальний стрес як поєднання волатильності 
доходів (касовий тиск), видаткових зобов’язань (негнучкість по-
питу на послуги), боргових обмежень (звуження довгострокової 
маневровості), трансфертної залежності (вразливість до дискреції 
центрального рівня) та ризику переривання послуг (системна 
крихкість) [54]. Для України ця нелінійність є методологічно ви-
значальною: у воєнний період накопичення стресу може бути ча-
стково «замасковане» зовнішньою підтримкою або тимчасовими 
перерозподілами, але після перетину критичних меж ризики ма-
теріалізуються у різкому погіршенні здатності забезпечувати по-
слуги. Відтак раннє попередження має бути інструментом не 
просто спостереження, а й обґрунтованого превентивного втру-
чання; оцінювання масштабу ймовірності стресу через ключові 
індикатори ризику, інтегровані у моніторингові системи, створює 
основу запобігання кризам [49] 

Логіка раннього попередження може бути посилена через пе-
ренос принципів предиктивного контролю з суміжних сфер на 
бюджетне управління. Аналіз часових графіків у будівництві по-
казує, що предиктивна аналітика здатна виявляти ризики відхи-
лень за півтора тижні до прояву, забезпечуючи високу точність 
прогнозу порівняно з реактивним моніторингом [55]. Для воєн-
ного бюджетування України ця ідея є особливо релевантною у 
проєктах відновлення: ранні сигнали про ризики зриву строків і 
перевищення кошторисів дозволяють коригувати фінансування, 
змінювати графіки робіт, уникати касових розривів і накопичен-
ня прострочених зобов’язань. Паралельно інтеграція сучасних 
технологій — штучного інтелекту, Big Data-аналітики та автома-
тизованих систем моніторингу — підсилює здатність організацій 
виявляти потенційні загрози, знижувати фінансові ризики й оп-
тимізувати управлінські рішення. Проте ефективність раннього 
попередження потребує чітких порогів ескалації, автоматизова-
них механізмів сповіщення при наближенні індикаторів до кри-
тичних значень та протоколів людської верифікації, які відсіка-
ють хибні сигнали й обмежують адміністративні витрати 
реагування. Саме ці вимоги дозволяють узгодити цифровий ри-
зик-менеджмент із принципами якісного бюджетування: рішення 
стають обґрунтованими, відтворюваними та підзвітними. 

Наступним логічним рівнем цифрового ризик-менеджменту є 
застосування просунутих алгоритмів прогнозування для оцінки та 
проєкції доходів. Технології штучного інтелекту й машинного на-
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вчання підвищують точність прогнозування завдяки автоматизо-
ваному виявленню закономірностей у складних фінансових даних, 
адаптивному уточненню моделей через безперервне навчання та 
здатності фіксувати нелінійні зв’язки, які традиційні економетрич-
ні моделі часто не відображають. Для України в умовах війни це 
безпосередньо пов’язано з якісним бюджетуванням, оскільки кла-
сичні припущення щодо стабільності податкової бази, сезонності 
надходжень і прогнозованості економічної активності порушують-
ся, а значущість оперативних прогнозів зростає як на центрально-
му, так і на місцевому рівнях. Погоджуючись з результатами дос-
ліджень Л. Санбігс, очевидним є те, що AI-орієнтоване фіскальне 
планування, яке інтегрує прогнозування часових рядів із моделями 
машинного навчання, демонструє зростання точності прогнозів і 
зниження неефективностей [58]. До того ж, за поглядами Дж. Сі-
монов та З. Глігоров [57] ансамблеві методи, що поєднують різно-
рідні статистичні та ML-підходи, забезпечують вищу точність про-
гнозів митних надходжень порівняно з однорідними моделями, що 
є значущим для воєнної економіки, де митні надходження можуть 
відігравати критичну роль у фінансуванні державних видатків і пі-
дтриманні макрофіскальної керованості. 

Методики прогнозування доходів охоплюють спектр від кла-
сичних економетричних підходів, що базуються на податковій 
еластичності та «буйності» відносно макропроксі, до сучасних 
нейромережевих і ансамблевих підходів, здатних ураховувати 
складні нелінійності та часові залежності. AI-прогнозування до-
ходів місцевих бюджетів із використанням демографічних та ма-
кроекономічних змінних демонструє високу точність, а ML-
алгоритми перевищують традиційні методи за здатністю виявля-
ти приховані патерни й кореляції у великих різнорідних наборах 
даних [56, 58]. У громадах України ці фактори набувають специ-
фічного змісту: міграційні потоки, релокація бізнесу, зміни за-
йнятості та структури споживання трансформують локальні до-
ходи, а отже — вимагають від прогнозних моделей контекстної 
чутливості. Порівняльні дослідження прогнозування надходжень 
від податку з продажів у муніципалітетах вказують на значну ва-
ріативність результатів, тому системний процес «підготовка да-
них — запуск множинних моделей — оцінювання відносно бен-
чмарків — підсумкова оцінка» є ефективнішим, ніж пошук 
єдиного «золотого стандарту» [59]. Для України в умовах війни 
це означає доцільність формування «портфеля» прогнозних мо-
делей та їх адаптації до різних типів громад, що підвищує стій-
кість прогнозування до структурних зламів. 
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Цифрове фінансове середовище створює передумови для за-
стосування складних прогностичних технологій, включно з авто-
матизованою обробкою даних, аналізом трендів у реальному часі 
та інтеграцією ML, що зменшує похибки прогнозів і підвищує 
ефективність фінансового планування. Водночас зберігаються ін-
ституційні та організаційні обмеження: фрагментація даних між 
інституціями, недостатня синхронізація між податковими та бю-
джетними системами, обмежене вбудовування алгоритмічних 
моделей у практику планування. Для України ці обмеження по-
силюються воєнними умовами, що підвищує потребу в інститу-
ційній координації та стандартах інтеграції даних. Перспективні 
моделі прогнозування доходів, що застосовують декомпозицію 
часових рядів на трендові, сезонні та залишкові компоненти, до-
зволяють мінімізувати помилки й добирати найточніші моделі 
для окремих категорій бюджетних доходів. У практиці якісного 
бюджетування це означає зростання обґрунтованості прогнозів, 
зменшення ризику касових розривів та підвищення надійності 
середньострокових планів. 

Критичною умовою масштабування моніторингу, раннього 
попередження та прогнозування є інтеграція бюджетних інфор-
маційних систем між адміністративними рівнями. Інтегровані си-
стеми, що з’єднують національний, регіональний і місцевий рів-
ні, підвищують прозорість публічних фінансів, забезпечуючи 
єдиний моніторинг потоків ресурсів, структури видатків і резуль-
тативності доходів у децентралізованих конфігураціях. В умовах 
війни це перетворюється на передумову координації бюджету-
вання: поєднання централізованого нагляду для управління мак-
рофіскальними ризиками та донорською підтримкою — із лока-
льною автономією для швидкого реагування на потреби громад. 
Досвід впровадження блокчейн-орієнтованих рамок аудиту в ре-
альному часі в поєднанні з переходом до IPSAS виявляє бар’єри, 
пов’язані з кадровою компетентністю, несумісністю баз даних та 
інституційними обмеженнями [60]. Для України ці результати є 
методологічно показовими: навіть за наявності технологій крити-
чними залишаються спроможності персоналу, сумісність систем і 
стандарти даних, а проблеми інтероперабельності виникають, ко-
ли адміністративні одиниці використовують різні платформи, 
конфліктні стандарти й несумісні протоколи автентифікації. 

Архітектури інтеграції можуть бути ієрархічними, розподіле-
ними або гібридними; для України в умовах війни практично ре-
левантною є саме гібридна логіка, коли центральний рівень 
отримує агрегований моніторинг для управління ризиками й пі-
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дзвітності, а місцевий — зберігає автономію деталізованого 
управління видатками. Хмарна трансформація фінансового мене-
джменту дозволяє агрегувати дані з різних систем, формувати 
єдиний інформаційний простір для аналізу та автоматизувати ге-
нерацію звітів [52]. Платформи BOOST, розроблені Світовим ба-
нком [63], демонструють можливість моніторингу публічних ви-
датків на основі деталізованих даних із фінансових/ 
казначейських систем, включно з інформацією на субнаціональ-
ному рівні. Для України це задає орієнтир щодо побудови «єди-
ного вікна» для моніторингу бюджетного виконання та ризиків у 
громадах, що є важливим як для внутрішнього управління, так і 
для узгодження з вимогами донорської підзвітності. 

Інтеграція систем, однак, неможлива без інвестицій у інсти-
туційну спроможність: розвиток ІТ-інфраструктури, навчання 
персоналу, рамки управління даними (власність, контроль дос-
тупу, відповідальність за оновлення). Функціональна інтеграція 
виходить за межі технічної сумісності й вимагає організаційної 
координації, оскільки різні органи влади діють у межах відмін-
них пріоритетів та стимулів; відтак системи фіскального обліку 
мають одночасно підтримувати автономне місцеве ухвалення 
рішень і забезпечувати центральний рівень інформацією для 
макрофіскальної координації та моніторингу ризиків. У воєнних 
умовах України така інтеграція є критичною для якісного бю-
джетування: вона мінімізує «сліпі зони» в управлінні ризиками 
й дозволяє поєднувати швидкість локальних рішень із єдиними 
стандартами прозорості та контролю. Таким чином, ризик-
менеджмент стає невід’ємною частиною бюджетного процесу, а 
не зовнішнім інструментом реагування на вже реалізовані за-
грози. 

Разом із тим цифровізація управління ризиками породжує ни-
зку регуляторних та правових викликів. Варто наголосити на не-
обхідності чіткого нормативного врегулювання питань захисту 
персональних даних, кібербезпеки та відповідності цифрових си-
стем чинному законодавству. У багаторівневій бюджетній систе-
мі ці питання ускладнюються необхідністю синхронізації станда-
ртів між центральним і субнаціональним рівнями, що вимагає 
розробки уніфікованих протоколів обміну даними та процедур 
аудиту інформаційних систем. Без належної правової бази циф-
рові рішення можуть трансформуватися з інструменту підвищен-
ня ефективності у джерело нових операційних ризиків. 

Водночас наголошується на потребі забезпечення прозорості 
алгоритмів обробки даних та підвищення цифрової компетентно-
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сті персоналу органів влади. У відсутність належної підготовки 
службовців та чітких процедур відповідальності виникає ризик 
помилкової інтерпретації результатів аналітики або маніпуляції 
даними. Тому цифрова трансформація ризик-менеджменту має 
супроводжуватися розвитком кадрового потенціалу, формуван-
ням культури управління даними та впровадженням механізмів 
внутрішнього контролю. 

Цифрова трансформація мультирівневої бюджетної системи, 
попри її безумовний потенціал щодо підвищення ефективності 
ризик-менеджменту та прозорості фінансів, водночас генерує ни-
зку регуляторних викликів, які мають системний характер. Кон-
фіденційність даних, кібербезпека, алгоритмічна прозорість і від-
повідність чинному законодавству формують критичний контур 
ризиків, що можуть нівелювати позитивний ефект цифровізації у 
разі відсутності належного нормативного забезпечення. Дослі-
дження різних регіонів підтверджують, що фрагментарна або не-
синхронізована регуляторна база, а також слабкість механізмів 
відповідальності створюють додаткові інституційні ризики під 
час впровадження цифрових систем у місцевих органах влади 
[64]. У багаторівневій системі ці ризики посилюються необхідні-
стю узгодження стандартів між центральним та субнаціональним 
рівнями, що вимагає вертикальної координації нормативних актів 
та процедур аудиту інформаційних систем. 

Особливого значення набуває інституціоналізація відкритих 
цифрових платформ моніторингу публічних фінансів. Запрова-
дження систем відкритої інформації щодо боргових зобов’язань, 
структури видатків, доходної бази та контрактних угод створює 
умови для зменшення інформаційної асиметрії між владою та 
громадянами, водночас підсилюючи механізми громадського ко-
нтролю. У макробюджетному вимірі така прозорість виконує 
стабілізаційну функцію: підвищення довіри інвесторів, донорів і 
громадян знижує ризики панічних реакцій та політичної дестабі-
лізації у кризові періоди. Водночас цифрова відкритість повинна 
поєднуватися з інструментами захисту персональних даних і кри-
тичної інфраструктури, оскільки розширення доступу до фінан-
сової інформації без належних протоколів кібербезпеки може по-
силити системну уразливість. 

Регуляторні аспекти цифровізації не обмежуються технічними 
стандартами безпеки. Вони передбачають розробку стратегічних 
підходів до підвищення цифрової компетентності персоналу пуб-
лічної сфери та формування етичних принципів використання ал-
горитмічних систем. Дослідження підкреслюють [65], що недоо-
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цінка людського чинника здатна призвести до помилкового ви-
користання цифрових інструментів або до посилення операцій-
них ризиків у бюджетному процесі. Відтак навчання та профе-
сійна підготовка стають не допоміжним, а базовим елементом 
регуляторної політики цифрової трансформації. 

Урядові кадри, їх професійна компетентність, здатність до 
аналітичного мислення й адаптації до нових інструментів стають 
критичною умовою ефективності цифрового ризик-менеджменту. 
Недостатня кадрова база, дефіцит мотиваційних стимулів і обме-
жені можливості системної підготовки знижують потенціал ви-
користання навіть найбільш сучасних цифрових систем. У такій 
ситуації цифрові платформи перетворюються на формальні над-
будови, не інтегровані в реальні управлінські процеси, що ство-
рює ризики помилок інтерпретації даних і неадекватних бюджет-
них рішень. 

Потреба у професійному розвитку посилюється саме в умовах 
цифровізації та зростання вимог до підзвітності органів влади. 
Запровадження аналітичних дашбордів, систем раннього попере-
дження та алгоритмічних моделей прогнозування передбачає на-
явність фахівців, здатних критично оцінювати результати авто-
матизованого аналізу, верифікувати їх і трансформувати в 
обґрунтовані управлінські рішення. У мультирівневій системі це 
означає необхідність гармонізації стандартів компетентності між 
центральним і субнаціональним рівнями, щоб уникнути цифрової 
асиметрії та різного тлумачення аналітичних показників у бю-
джетному процесі. 

Організаційна культура відіграє не менш значущу роль, ніж 
індивідуальна кваліфікація службовців. Культура відкритості, ві-
дповідальності та готовності до змін формує середовище, у якому 
цифрові інструменти не сприймаються як засоби контролю, а ро-
зглядаються як механізми підвищення якості управління. Дослід-
ники підкреслюють [66], що інституційна культура та механізми 
підзвітності підтримують ефективне використання цифрових си-
стем для моніторингу та контролю витрат, сприяючи зростанню 
прозорості бюджетного процесу. Відсутність такої культури, на-
впаки, може призвести до формального впровадження технологій 
без їх реальної інтеграції у процес прийняття рішень. 

Якість управління ризиками безпосередньо корелює з рівнем 
компетентності персоналу, обсягом системного навчання та ная-
вністю організаційної підтримки інновацій. Нестача кваліфікова-
них кадрів підвищує ймовірність помилок у введенні та обробці 
даних, спотворення аналітичних результатів і прийняття неадек-



332 

ватних фінансових рішень у бюджетному циклі. Таким чином, 
кадровий дефіцит стає самостійним ризиковим фактором цифро-
візації, здатним трансформувати технологічні переваги в джерело 
додаткової нестабільності. 

Світові висновки щодо кадрової політики акцентують на не-
обхідності системного розвитку компетенцій у сфері цифрового 
ризик-менеджменту. Йдеться не лише про технічне навчання ро-
боті з програмним забезпеченням, а й про формування стратегіч-
ного бачення управління фіскальними ризиками, здатності пра-
цювати з невизначеністю та міждисциплінарними даними. 
Посилення культури відповідальності та етичних стандартів у 
роботі з даними підвищує довіру до бюджетних рішень і їх фі-
нансових наслідків, що є особливо важливим у періоди криз та 
післякризового відновлення. 

Управління персоналом і організаційні аспекти цифрового ри-
зик-менеджменту формують інституційний фундамент стійкості 
мультирівневої бюджетної системи. Інвестиції в людський капі-
тал, розвиток цифрових компетенцій і зміцнення культури підзві-
тності мають розглядатися як довгостроковий стабілізаційний 
чинник, що забезпечує ефективну інтеграцію технологій у бю-
джетний процес та мінімізує ризики їх формального або неадек-
ватного використання.  

У межах мультирівневої бюджетної системи ці процеси мають 
інтегруватися в єдину архітектуру управління даними, яка визна-
чає правила їх збору, обробки, обміну та зберігання. Централізо-
вані стандарти повинні поєднуватися з децентралізованою відпо-
відальністю за їх реалізацію, забезпечуючи баланс між 
інституційною автономією та фіскальною безпекою. Таким чи-
ном, регуляторний вимір цифровізації виступає не обмеженням, а 
гарантією сталості трансформації, перетворюючи цифрові техно-
логії з інструменту тактичної модернізації на елемент довгостро-
кової інституційної стратегії розвитку багаторівневої бюджетної 
системи. 

Отже, якщо управління персоналом і формування організацій-
ної культури визначають внутрішню інституційну спроможність 
цифрового ризик-менеджменту, то наступним виміром його ре-
зультативності постає зовнішній контур — участь громад і про-
зорість бюджетного процесу. Саме на стику внутрішніх управ-
лінських механізмів та відкритої взаємодії з суспільством 
формується цілісна модель цифрового контролю та підзвітності, 
здатна мінімізувати фіскальні ризики у мультирівневій системі. У 
цьому контексті громадська участь і доступ до бюджетної інфор-
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мації набувають статусу не лише демократичних інструментів, а 
й елементів інституційної стійкості, що інтегруються у цифрову 
архітектуру управління ризиками. 

У сучасній парадигмі цифрового ризик-менеджменту участь 
громад та прозорість бюджетного процесу постають не лише як 
інструменти демократизації управління, а і як функціональні 
елементи системи зниження фіскальних ризиків у мультирівневій 
бюджетній архітектурі (рис. 6.4). 

 

 
Прозорість  →  Довіра  →  Легітимність  →  Фіскальна стійкість 

Рис. 6.4. Технології участі громад  
як стабілізаційний контур цифрового ризик-менеджменту 

Джерело: складено автором 
 
Цифрові технології створюють умови для переосмислення 

взаємодії між владою та суспільством: від одностороннього ін-
формування до інтерактивного співвиробництва бюджетних рі-
шень. У цьому контексті громадська участь стає важливим меха-
нізмом раннього виявлення локальних дисбалансів, оцінювання 
пріоритетів видатків і коригування бюджетної політики відповід-
но до фактичних потреб територіальних громад. 

Інструменти ініціативного бюджетування (initiative budgeting), 
що реалізуються через електронні платформи подання пропози-
цій, голосування та моніторингу виконання проєктів, посилюють 
підзвітність органів влади та адаптивність бюджетної політики до 
ризиків. Водночас ці механізми супроводжуються комплексом 
соціальних, політичних, правових і технічних викликів, серед 
яких — нерівність доступу до цифрових сервісів, можливість ма-
ніпуляцій громадською думкою, питання захисту персональних 
даних і кібербезпеки. Отже, ефективність цифрової участі зале-
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жить від збалансованого поєднання сучасної інфраструктури, но-
рмативного забезпечення та системної просвітницької роботи се-
ред населення. 

Запровадження цифрових систем відкритих даних і електрон-
них платформ моніторингу витрат сприяє зниженню інформацій-
ної асиметрії та формуванню довіри до бюджетних рішень. Дос-
тупність структурованої інформації щодо доходів, видатків, 
боргових зобов’язань і контрактних відносин дозволяє громадя-
нам аналізувати вплив управлінських рішень на стан місцевих 
фінансів і здійснювати громадський контроль. У мультирівневій 
системі це особливо важливо для узгодження трансфертної полі-
тики та оцінювання ефективності використання ресурсів на суб-
національному рівні. Проте цифрова прозорість повинна супро-
воджуватися чіткими регуляторними механізмами захисту даних 
і забезпечення якості інформації, щоб уникнути спотворення або 
маніпуляцій з відкритими даними. 

Світові висновки щодо участі громад та цифрової прозорості 
свідчать, що електронні платформи залучення забезпечують 
більш повне відображення структури витрат та їх соціально-
економічних та екологічних наслідків, зменшуючи корупційні 
ризики та підвищуючи рівень довіри населення до публічних ін-
ститутів [67]. У цьому вимірі прозорість виступає не лише цінні-
стю доброго врядування, а й інструментом фінансової стабільно-
сті, оскільки довіра громадян підвищує легітимність бюджетних 
рішень і знижує політичну турбулентність під час криз. 

Важливим елементом цифрового ризик-менеджменту є впрова-
дження систем електронного бюджетування (e-budgeting), які поєд-
нують підзвітність, автоматизований контроль та можливість гро-
мадського моніторингу. Дослідження підкреслюють [68, 69], що 
такі системи суттєво підвищують доброчесність та якість бюджет-
ного процесу, мінімізують можливості для нецільового використан-
ня коштів і формують умови для своєчасного коригування бюджет-
ної політики. У багаторівневій бюджетній системі e-budgeting 
створює інтегровану платформу взаємодії між центральним, регіо-
нальним і місцевим рівнями, забезпечуючи прозорість фінансових 
потоків і підтримку механізмів міжурядової координації. 

Таким чином, участь громад та цифрова прозорість стають 
складовими системи управління фіскальними ризиками. Вони ро-
зширюють традиційні рамки контролю, перетворюючи бюджет-
ний процес на відкриту інформаційну екосистему, де цифрові ін-
струменти забезпечують інтеграцію моніторингу, підзвітності та 
суспільного зворотного зв’язку. У довгостроковій перспективі 
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саме така модель здатна підвищити стійкість мультирівневої бю-
джетної системи, поєднуючи технологічну інноваційність із де-
мократичними принципами врядування. 

Фінансові ризики місцевих бюджетів у мультирівневих систе-
мах мають системний характер і виникають на перетині інститу-
ційної архітектури міжбюджетних відносин, структури дохідної 
бази, механізмів запозичення та умов ринкового фінансування. 
До ключових груп ризиків належать залежність від централізова-
них трансфертів і спільних податкових джерел, контрагентські 
ризики (ризики невиконання зобов’язань постачальниками, під-
рядниками, фінансовими посередниками), а також боргові ризи-
ки, пов’язані з надмірним накопиченням зобов’язань, валютною 
структурою боргу та рефінансуванням. У цьому контексті циф-
рові системи управління фінансами стають не лише інструмен-
том підвищення прозорості, а й функціональним елементом пре-
вентивного ризик-менеджменту, що дозволяє перейти від 
реактивного коригування дефіцитів до системного моніторингу 
фінансової стійкості. 

Ризик надмірної залежності місцевих бюджетів від централі-
зованих доходів особливо актуалізується в умовах криз, коли 
центральний уряд змінює трансфертну політику або перерозподі-
ляє ресурси відповідно до макрофіскальних пріоритетів. Аналіз 
фінансової структури великих міст, зокрема Стамбула, засвідчує, 
що висока частка трансфертів із центрального бюджету створює 
вразливість до політичних і макроекономічних змін, що безпосе-
редньо впливають на стабільність муніципальних фінансів [70]. 
Запровадження цифрових систем фінансового моніторингу до-
зволяє кількісно оцінювати ступінь залежності, моделювати сце-
нарії скорочення трансфертів та прогнозувати касові розриви. 
Таким чином, цифрова аналітика формує підґрунтя для більш 
зваженого планування видатків і диверсифікації дохідної бази. 

Інтеграція моделей ризик-менеджменту до цифрових систем 
збору та обробки бюджетних даних створює можливості для 
комплексної оцінки стійкості місцевих фінансів. Застосування 
аналітичних платформ дозволяє поєднувати показники доходної 
автономії, боргового навантаження, ліквідності та інвестиційної 
активності з індикаторами соціально-економічного розвитку, фо-
рмуючи інтегральні оцінки фіскальної стійкості. Такі системи за-
безпечують підтримку прийняття рішень щодо пріоритетизації 
інвестиційних проєктів, коригування програмних видатків та 
оцінки довгострокових фінансових наслідків альтернативних 
сценаріїв розвитку. У мультирівневій архітектурі це особливо 
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важливо, оскільки дозволяє узгоджувати локальні рішення з мак-
рофіскальними обмеженнями. 

Боргові ризики становлять окрему групу системних загроз для 
фінансової стійкості місцевих бюджетів. Досвід муніципалітетів 
у Китаї, зокрема приклад Ningbo, демонструє, що інформаційна 
прозорість, публічне розкриття структури боргових зобов’язань і 
зовнішнє рейтингування боргових інструментів суттєво підви-
щують довіру інвесторів і знижують вартість запозичень [71]. 
Цифрові платформи управління боргом дозволяють систематизу-
вати інформацію про строкову структуру, валютні ризики та гра-
фік погашення, що підвищує передбачуваність фінансування й 
мінімізує ризик дефолту. Аналогічно, розробка відкритих реєст-
рів боргових зобов’язань сприяє зниженню інформаційної асиме-
трії між органами влади, кредиторами та громадськістю. 

Регуляторні механізми фіскальних правил на локальному рівні 
доповнюють цифрові інструменти, створюючи нормативну рамку 
для обмеження дефіциту та боргового навантаження. Досліджен-
ня порівняльних практик свідчить, що поєднання цифрового мо-
ніторингу з формалізованими правилами щодо граничного рівня 
дефіциту чи боргу формує більш стійку модель фінансового 
управління. У цьому сенсі цифровізація не замінює інституційно-
го регулювання, а підсилює його ефективність через оператив-
ність аналізу та доступність достовірної інформації. 

Особливого значення набуває управління контрагентськими 
ризиками, що пов’язані з виконанням контрактних зобов’язань у 
сфері публічних закупівель та інфраструктурних проєктів. Циф-
рові системи відстеження контрактів, інтегровані з бюджетними 
платформами, забезпечують автоматизований контроль виконан-
ня умов договорів, своєчасність платежів і дотримання бюджет-
них лімітів. Це дозволяє мінімізувати ризики перевитрат, затри-
мок реалізації проєктів та корупційних практик, що прямо 
впливають на фінансову стабільність муніципалітетів. 

Таким чином, світовий досвід демонструє, що цифрова підт-
римка управління фінансовими ризиками місцевих бюджетів 
охоплює три взаємопов’язані контури: аналітичний (оцінка й 
прогнозування ризиків), регуляторний (інтеграція фіскальних 
правил і механізмів контролю) та комунікаційний (підвищення 
прозорості й довіри). У мультирівневій бюджетній системі така 
триконтурна модель забезпечує підвищення узгодженості між 
центральними та локальними рішеннями, формуючи передумови 
для довгострокової фінансової стійкості та зниження системних 
шоків. 
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Підсумовуючи результати проведеного дослідження, зазначи-
мо, що формування цифрової стратегії ризик-менеджменту в му-
льтирівневій бюджетній системі потребує переходу від фрагмен-
тарного впровадження окремих ІТ-інструментів до комплексної 
архітектури управління ризиками, інтегрованої у процеси бю-
джетування, стратегічного планування та міжрівневої координа-
ції. Така стратегія має ґрунтуватися на поєднанні технологічних, 
інституційних і нормативних компонентів, що забезпечують не 
лише збір і обробку даних, а й формування обґрунтованих управ-
лінських рішень у режимі невизначеності.  

А отже, у контексті мультирівневої бюджетної системи інтег-
рація цифрових технологій повинна розглядатися як інституцій-
ний процес, що охоплює стандартизацію інформаційних потоків, 
узгодження повноважень щодо доступу до даних і формування 
єдиних процедур прийняття рішень. Лише за умови поєднання 
технологічної інноваційності з регуляторною визначеністю та 
професійною спроможністю персоналу цифрові інструменти зда-
тні виконувати функцію системного стабілізатора, підвищуючи 
адаптивність бюджетної системи до макрофінансових шоків і 
структурних трансформацій (рис. 6.5). 

Першим практичним орієнтиром є створення інтегрованої 
платформи збору та агрегування даних, яка охоплює фінансові 
показники (доходи, видатки, дефіцит, борг), індикатори інфра-
структурного стану, кліматичні та соціальні ризики. Світова 
практика демонструє ефективність поєднання WebGIS, аналітики 
великих масивів даних та інтелектуальних моделей ризику для 
комплексного оцінювання впливу управлінських рішень на бю-
джет і розвиток територій. Застосування нечіткої логіки та інших 
методів багатокритеріального аналізу дає змогу враховувати не-
визначеність, якісні параметри й сценарні варіації, що особливо 
актуально для умов кризового або посткризового відновлення. 

Другим компонентом є розвиток систем моделювання ризиків 
і сценарного аналізу, інтегрованих із системами підтримки при-
йняття рішень (Decision Support Systems). Поєднання нечіткої ло-
гіки, моделей прогнозування доходів і витрат, а також інструмен-
тів оцінки кліматичних і регіональних ризиків (зокрема 
CARDS/ICFs) [72] дозволяє формувати багатоваріантні сценарії 
бюджетного реагування. Практичне значення полягає у можли-
вості оцінки не лише фінансових наслідків рішень, а й їх соціаль-
но-економічних і територіальних ефектів, що забезпечує узго-
дженість стратегічних і тактичних рівнів управління. 
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Рис. 6.5. Цифрова трансформація ризик-менеджменту  
в мультирівневій бюджетній системі 

Джерело: розроблено автором 
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тковий горизонтальний контур стабілізації, який зменшує інфор-
маційну асиметрію та підвищує легітимність рішень. Цифрові ін-
струменти дозволяють громадянам моніторити вплив рішень на 
бюджет і фінансову стійкість громади, що знижує корупційні ри-
зики та посилює дисципліну виконання програм. 

Четвертим напрямом є стратегія управління персоналом і роз-
виток інституційної культури цифрового ризик-менеджменту. 
Якість аналітики та ефективність цифрових систем безпосеред-
ньо залежать від компетентності кадрів, спроможності працюва-
ти з даними, інтерпретувати результати моделювання та забезпе-
чувати контроль якості інформації. Формування кадрових 
стратегій має включати систематичне навчання, сертифікацію 
фахівців з цифрового фінансового управління та впровадження 
стандартів етики й підзвітності. 

П’ятим обов’язковим елементом є правова та регуляторна ра-
мка цифрової трансформації. Політики захисту персональних да-
них, кібербезпеки, регуляторний нагляд за алгоритмічними моде-
лями й стандарти прозорості мають забезпечувати відповідність 
цифрових систем чинному законодавству та міжнародним нор-
мам. У мультирівневій системі це передбачає узгодження норма-
тивних підходів між центральним і субнаціональним рівнями, що 
мінімізує ризик правових колізій і підвищує довіру до цифрових 
рішень. 

Шостий орієнтир пов’язаний із впровадженням практичних 
сценаріїв і кейсів моделювання кризових ситуацій. Світова прак-
тика доводить доцільність використання сценаріїв кліматичних 
катастроф, пандемічних шоків і фінансових дисбалансів для тес-
тування бюджетної стійкості. Інтеграція таких сценаріїв до сис-
тем бюджетного ризик-менеджменту дозволяє визначати порого-
ві значення індикаторів, оцінювати граничну спроможність 
боргового фінансування та розраховувати оптимальні обсяги ре-
зервних фондів. 

Водночас аналіз літератури виявляє низку методологічних 
нюансів і суперечностей. Частина досліджень акцентує увагу на 
технологічних драйверах (WebGIS, DSI, нечіткі дані, інтелектуа-
льні моделі) як ключових інструментах зниження ризиків, тоді як 
інші наголошують на пріоритетності нормативних, регуляторних 
і кадрових чинників для забезпечення ефективності цифрової 
трансформації. У контексті мультирівневої бюджетної системи ці 
підходи не є взаємовиключними: технологічна інфраструктура 
потребує належного інституційного середовища, а регуляторні 
механізми — аналітичної підтримки даними. 
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Додатковою дискусійною площиною є різний фокус фінансових 
ризиків у літературі: одні автори підкреслюють критичність центра-
лізованої залежності доходів, інші — значення моніторингу боргу та 
прозорого рейтингування боргових інструментів, ще інші — роль ло-
кальних фіскальних правил у запобіганні надмірному дефіциту. Уз-
годження цих аспектів у цифровій стратегії потребує розробки дифе-
ренційованої системи метрик і аналітичних модулів, здатних 
враховувати специфіку конкретного фінансового ризику. 

Отже, практичні орієнтири цифрової стратегії ризик-
менеджменту мають базуватися на інтегративній логіці: поєд-
нанні даних та моделювання, правового забезпечення, кадрової 
спроможності та громадської прозорості. Лише така багатовекто-
рна модель дозволяє сформувати адаптивну, підзвітну й техноло-
гічно підтриману систему управління фіскальними ризиками в 
умовах невизначеності, характерної для сучасних мультирівне-
вих бюджетних архітектур. 
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Д О Д А Т К И  

ДОДАТОК А 
ПІДХОДИ ДО ФІНАНСІАЛІЗОВАНОГО  
МАКРОФІНАНСОВОГО ПЛАНУВАННЯ 

Підхід Характеристика підходу (логіка → інструменти → індикатори → 
трактування дефіциту → ризики → доречність) 

Кредит-
орієнтоване 
(процикліч-
не) плану-
вання 

Логіка: підтримка зростання через експансію кредиту; де-
фіцит ліквідності перекривається новим боргом. Інструме-
нти: дерегуляція кредитування, стимулювання іпотеки та 
споживчого кредиту, податкові стимули під борг. Індика-
тори: темп приросту кредиту, ВВП, ціни активів, 
debt/GDP. Дефіцит: вважається «нормальним» явищем; 
кредит є механізмом його компенсації. Ризики: перегрів 
активів, боргові пастки, фінансова крихкість, ефект «too big 
to fail». Доречність: короткі фази підйому, коли необхідне 
швидке стимулювання попиту. 

Антицикліч-
не макропру-
денційне 
планування 

Логіка: стримування кредитно-боргової спіралі без блоку-
вання фінансіалізації. Інструменти: контрциклічні буфери 
капіталу, LTV/DTI-обмеження, резервування, валютні об-
меження, стрес-тести. Індикатори: credit gap, борг секто-
рів, частка короткострокових зобов’язань, ризикові премії. 
Дефіцит: визнається ендогенним; політика спрямована на 
гальмування його прискорення. Ризики: тіньовий банкінг, 
регуляторний арбітраж. Доречність: фази кредитного буму 
та перегріву ринку активів. 

Монетарно-
фіскальне 
планування з 
«нуль-
борговими» 
вливаннями 

Логіка: зменшення залежності від приватного боргу через 
фіскальне підкріплення попиту. Інструменти: державні ін-
вестиції, трансферти, автоматичні стабілізатори, фінансу-
вання через центральний банк або державний сектор. Ін-
дикатори: зайнятість, інфляція, інвестиції у реальний 
сектор, частка відсоткових платежів. Дефіцит: частково 
компенсується публічними вливаннями, а не лише креди-
том. Ризики: інфляція, політичний цикл, зростання держ-
боргу. Доречність: боргова втома приватного сектору, піс-
лякризове відновлення. 

Планування 
спрямування 
кредиту 
(credit 
guidance) 

Логіка: перенаправлення кредиту з фінансових спекуляцій 
у продуктивні інвестиції. Інструменти: цільові кредитні 
лінії, банки розвитку, субсидування ставок, вимоги до 
структури портфеля. Індикатори: частка інвесткредиту, 
продуктивність, експорт, кредит у нерухомість. Дефіцит: 
визнається; політика мінімізує зсув до M-M′, посилює ви-
робничу логіку M-C-M′. Ризики: неефективний відбір, ко-
рупційні ризики. Доречність: структурні дисбаланси, де 
кредит домінує у фінансовому секторі. 
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Підхід Характеристика підходу (логіка → інструменти → індикатори → 
трактування дефіциту → ризики → доречність) 

Де-
фінансіаліза-
ційне струк-
турне плану-
вання 

Логіка: зменшення домінування фінансових мотивів через 
структурні обмеження. Інструменти: обмеження інвестба-
нкінгу, податки на спекулятивні операції, реформа корпо-
ративного управління, обмеження байбеків. Індикатори: 
частка фінансових прибутків, капіталовкладення vs дивіде-
нди, концентрація фінсектора. Дефіцит:розглядається як 
симптом структурної проблеми. Ризики: відтік капіталу, 
інноваційне «виснаження». Доречність: довгострокова 
трансформація, коли фінансіалізація витісняє продуктивні 
інвестиції. 

Планування 
з контролем 
потоків капі-
талу та зов-
нішньої вра-
зливості 

Логіка: управління глобальними потоками для запобігання 
валютно-борговим спіралям. Інструменти: податки на ко-
роткі потоки, валютні вимоги, накопичення резервів, мак-
ро-хеджування. Індикатори: поточний рахунок, зовнішній 
борг, валютна структура боргу, суверенні спреди. Дефіцит: 
у кризі трансформується у валютний дефіцит. Ризи-
ки:репутаційні втрати, регуляторний обхід. Доречність: 
відкриті економіки з високою доларизацією. 

Планування 
стійкості ба-
лансових ли-
стів (stock-
flow-
consistent) 

Логіка: аналіз не лише потоків, а структури активів і зо-
бов’язань секторів. Інструменти:правила боргового наван-
таження, таргетування debt service, баланс-орієнтовані фіс-
кальні рамки. Індикатори: debt service ratios, чисті 
фінансові активи, міжсекторні матриці боргу. Дефіцит: на-
слідок дисбалансу балансів; регулюється через управління 
рефінансуванням та процентною динамікою. Ризики: 
складність моделей, інформаційні лаги. Дореч-
ність:довгострокові стратегії підвищення фінансової стій-
кості. 

Джерело: складено автором на основі [27; 28; 29; 33; 34; 40; 44]. 
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ДОДАТОК Б 
ФІНАНСІАЛІЗОВАНЕ МАКРОФІНАНСОВЕ ПЛАНУВАННЯ В УКРАЇНІ 

Підхід  Логіка плану Ключові 
інструменти  Тригери 

A B C D 

в Україні 

Монетарно-
фіскальне пла-
нування з 
«нуль-
борговими» 
вливаннями / 
донорська лік-
відність 

Мінімізувати 
потребу покри-
вати системний 
дефіцит ліквід-
ності новим 
приватним бор-
гом: опора на 
офіційне зовні-
шнє фінансу-
вання + фіска-
льна стабілізація 
базових функцій 
держави. 

програми МВФ 
(EFF/нова про-
грама), бюджет-
не планування 
під зовнішні 
гранти/пільгові 
кредити, пріори-
тизація витрат, 
прозорі «cash 
buffers».  

розрив у фінан-
суванні бюдже-
ту; затрим-
ки/ризики 
пакетів допомо-
ги; погіршення 
безпекових умов.  

Контроль зов-
нішньої враз-
ливості та по-
токів капіталу 

Через війну й 
високу зовніш-
ню залежність 
— ключове не 
допустити «ва-
лютного прис-
корення» борго-
вого механізму 
(FX-ризик). 

валютні/капітальні 
обмеження за пот-
реби, керування 
резервами й кур-
сом, узгодження 
умов реструктури-
зацій, координація 
з донорами. (Кон-
текст програмної 
«якорності» 
МВФ)  

стрес на валют-
ному ринку; зро-
стання премій 
ризику; падіння 
надходжень/ек-
спорту; енерге-
тичні шоки.  

Stock-flow-
consistent пла-
нування стій-
кості балансів 

План «не лише 
ВВП», а матриця 
боргів/відсотків: 
хто кому винен; 
частка відсотко-
вих платежів; ри-
зики рефінансу-
вання. 

секторальні ліміти 
debt-service, пріо-
ритети в управ-
лінні держборгом, 
сценарії «донор-
ський базис / 
стрес», прозорі 
реєстри зо-
бов’язань.  

прискорення від-
соткових витрат; 
концентрації по-
гашень; погір-
шення умов за-
позичень. 

Спрямування 
кредиту (credit 
guidance) в 
продуктивні 
напрями 

Коли з’являється 
простір, кредит 
має «підтягува-
ти» M-C-M′, а 
не M-M′: відбу-
дова, експортна 

держбанки/агент-
ства розвитку, га-
рантії, цільові лі-
нії, «інвест-кре-
дит» > «спожив-
«спожив-

відновлення про-
гнозованості 
(безпека, енерге-
тика), падіння 
інфляційних ри-
зиків, зростання 



350 

Підхід  Логіка плану Ключові 
інструменти  Тригери 

A B C D 

спроможність, 
енерго-стійкість. 

чий/нерухомість»
, ризик-шеринг із 
донорами.  

приватних інвес-
тицій. 

Антициклічне 
макропруден-
ційне плану-
вання 

Поки фінсектор 
працює в умовах 
високої невизна-
ченості, головне 
— не допустити 
«локальних бу-
мів» креди-
ту/активів у пев-
них нішах. 

стрес-тести, ви-
моги до капіта-
лу/ліквідності, 
ліміти ризиків, 
нагляд за «ті-
ньовими» схе-
мами. 

швидкий ріст 
кредиту в окре-
мих сегментах; 
переоцінка за-
став; поява «спе-
кулятивних» бу-
льбашок. 

в Німеччині 

Антициклічне 
макропруден-
ційне плану-
вання 

У зрілій фінан-
совій системі ри-
зики фінансіалі-
зації проявля-
ються як фінан-
совий цикл 
(активи/кредит) 
+ вразливості в 
нерухомості та 
банківсько-
небанківських 
зв’язках. 
Bundesbank пря-
мо вказує на пі-
двищені ризики, 
крихкість у 
commercial real 
estate та ознаки 
підйому фінан-
сового циклу.  

системні буфе-
ри, LTV/DTI (за 
потреби), нагляд 
за банка-
ми/фондами, 
стрес-тести, ви-
моги до ризиків 
у CRE 

повторне «пере-
грівання» житла; 
хвиля рефінансу-
вань CRE; різкі 
корекції цін ак-
тивів.  

A B C D 

Stock-flow-
consistent (ба-
лансове) пла-
нування 

Фокус на борго-
вому сервісі та 
концентраціях 
ризику (CRE, 
корпоративні 
баланси, експо-
зиції до експор-
тних шоків). 

моніторинг сек-
торних балансів, 
вимоги до капі-
талу/провізій, 
сценарний аналіз 
процентно-
го/цінового шо-
ку 

зростання ста-
вок/спредів; 
стрес у фондів 
нерухомості; па-
діння 
оренд/оцінок. 
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Підхід  Логіка плану Ключові 
інструменти  Тригери 

A B C D 

ECB підкреслює 
вразливість real 
estate firms до 
макро/геополі-
тичної невизна-
ченості.  

Планування 
«спрямування 
фінансів» у ре-
альну економі-
ку (без грубого 
дирижизму) 

Не «роздувати» 
M-M′ логіку: по-
літики на рівні 
ЄС/Німеччини 
спрямовані на 
каналізацію фі-
нансів у інвес-
тиції, паралель-
но спрощуючи 
регуляторні 
надмірності 
(щоб не душити 
реальне креди-
тування).  

реформи регуля-
торної звітнос-
ті/правил, підт-
римка 
інвестпроєктів 
(зелена трансфо-
рмація, інфра-
структура), роз-
виток довгих 
інструментів фі-
нансування 

падіння інвести-
цій/кредиту реа-
льному сектору; 
погіршення кон-
курентоспромо-
жності фініндус-
трії.  

Керування «ті-
ньовим» кон-
туром і ризик-
трансферами 

Фінансіалізація 
посилюється че-
рез зв’язки бан-
ків із небанків-
ськими інвестор-
рами (фонди, 
private markets). 
Basel Committee 
попереджає про 
бум synthetic risk 
transfers і взає-
мозалежність 
банків та небан-
ків.  

нагляд за 
SRT/структурова
ними трансфе-
рами ризику, 
вимоги прозоро-
сті, «look-
through» ризиків, 
координація з 
європейським 
наглядом 

швидке зростан-
ня SRT; концен-
трація ризику в 
небанках; ризик 
зупинки кредит-
ного каналу.  

Структурні 
елементи де-
фінансіалізації 
(м’яко) 

Для Німеччини це 
радше «тонке на-
лаштування» (ко-
рпуправління, 
стимули до капін-
вестицій), а не ра-
дикальна перебу-
дова фінсектору. 

податко-
ві/інституційні 
стимули до інве-
стування, прави-
ла щодо ризико-
вих практик 

якщо прибутко-
вість/стимули 
системно зсува-
ються від інвес-
тицій до фінан-
сових маневрів 

Джерело: складено автором на основі [27; 34; 35; 36; 37; 38; 39; 40; 41; 42; 43] 
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ДОДАТОК В 
 

МЕТОДИЧНІ ЗАСАДИ РОЗРАХУНКУ  
ІНТЕГРАЛЬНОГО ІНДЕКСУ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ  

ДЛЯ ОЦІНКИ МУЛЬТИРІВНЕВОЇ БЮДЖЕТНОЇ СТІЙКОСТІ  
(НА ПРИКЛАДІ УКРАЇНИ) 

 
Оцінювання впливу децентралізації на стійкість мультирівневої 

бюджетної системи потребує поєднання кількісних фіскальних па-
раметрів та інституційних характеристик розподілу повноважень 
між рівнями влади. З огляду на це пропонується інтегральний індекс 
децентралізації для оцінки бюджетної стійкості (ID-MBSt), який аг-
регує три блоки показників: фіскальну автономію, інституційну ав-
тономію та міжурядову координацію (self-rule / shared rule), а також 
фіскальну вразливість. 

Фіскальна автономія вимірюється через співвідношення власних 
доходів і видатків місцевих бюджетів, частку субнаціональних видатків 
у видатках зведеного бюджету, а також дискреційність ресурсів. Клю-
човим показником є операційний вертикальний фіскальний дисбаланс 
(VFI), що визначається як: 

𝑉𝐹𝐼∗ = 1 −
𝑂𝑅௦௨௕
𝑂𝐸ௗ௜௦௖

 

де 𝑂𝑅௦௨௕ — власні доходи місцевих бюджетів без трансфертів; 𝑂𝐸ௗ௜௦௖ 
— дискреційні видатки (видатки загального фонду місцевого бюджету 
за мінусом цільових субвенцій). Показник наближення до нуля свідчить 
про покриття видатків власними джерелами та відносну фінансову ав-
тономію, тоді як зростання VFI означає посилення трансфертної залеж-
ності. 

Фіскальна вразливість охоплює проциклічність, волатильність до-
ходів та боргове навантаження.  

Проциклічність може бути оцінена через коефіцієнт еластичності 
видатків до ВВП: 

𝑃𝐶 =
Δ𝑂𝐸௦௨௕/𝑂𝐸௦௨௕
Δ𝐺𝐷𝑃/𝐺𝐷𝑃

, 

де значення 𝑃𝐶 понад одиницю свідчить про проциклічний характер 
бюджетної політики, 𝑃С ≈ 1 — нейтральний та 𝑃С < 1 — антицикліч-
ний.  

Волатильність власних доходів визначається як коефіцієнт варіації 
за середньостроковий період:  
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𝑉𝑂𝐿 =
ఙ(ைோೞೠ್,೟)

ఓ(ைோೞೠ್,೟)
, 

де 𝜎 — стандартне відхилення власних доходів за 3-5 років, 
𝜇 — середнє значення. 
що дозволяє оцінити чутливість бюджету до макроекономічних ко-

ливань.  
Боргова стійкість вимірюється відношенням обсягу боргу та витрат 

на його обслуговування до власних доходів: 

𝐷𝑆𝑅 =
𝐷𝑒𝑏𝑡𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖𝑐𝑒௦௨௕

𝑂𝑅௦௨௕
 

𝐷𝑒𝑏𝑡𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐷𝑒𝑏𝑡௦௨௕
𝑂𝑅௦௨௕

 

Для України доцільно встановлювати сигнальні межі відповідно до 
надзвичайності ситуації (після 2022 року). 

Інституційна автономія та міжурядова координація кодуються за 
експертною шкалою від 0 до 4. Нульове значення відповідає деконцен-
трованій моделі без реальної самостійності, тоді як максимальний бал 
передбачає виборність органів, суттєву податкову дискреційність і мо-
жливість запозичень у межах законодавчих обмежень. Для показника 
shared rule враховується ступінь участі субнаціонального рівня у фор-
муванні бюджетних формул і правил розподілу ресурсів: 

 
SELF-RULE (ІНСТИТУЦІЙНА АВТОНОМІЯ МІСЦЕВОГО РІВНЯ) 

Бал Критерій 

0 Деконцентроване управління (рішення приймаються територіальними 
підрозділами ЦОВВ; бюджет практично централізований) 

1 Наявність виборних рад, але ключові доходи і кадрові рішення конт-
ролюються центром 

2 Виборні органи + часткове право встановлення ставок місцевих пода-
тків; обмежене бюджетне планування 

3 
Суттєва податкова автономія (регулювання ставок у дозволених ме-
жах), середньострокове планування, право запозичень із обмеження-
ми 

4 
Висока фіскальна автономія (широке право встановлення ста-
вок/бази), дискреційні видатки переважають, автономні боргові рі-
шення без попереднього схвалення центру 
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SHARED RULE (МІЖУРЯДОВА КООРДИНАЦІЯ) 

Бал Критерій 

0 Відсутність формалізованих механізмів консультації 

1 Неформальні консультації без обов’язковості врахування позиції ре-
гіонів 

2 Регулярні міжурядові консультації, але без права впливу на розподіл 
ресурсів 

3 Участь у формуванні формули фінансового вирівнювання та розподі-
лі трансфертів 

4 Інституційно закріплений вплив (вето/кваліфікована участь) на роз-
поділ доходів або зміну правил міжбюджетних відносин 

 
Після нормування всіх показників у діапазоні [0;1] інтеграль-

ний індекс визначається як: 

𝐼𝐷-𝑀𝐵𝑆𝑡௎஺ = 0.4𝐹𝐴 + 0.3𝐼𝐴 + 0.3(1 − 𝐹𝑉), 

де FA — агрегована фіскальна автономія, IA — інституційна ав-
тономія та координація, FV — інтегрований показник фіскальної 
вразливості.  

Запропонована модель дозволяє оцінити не лише глибину де-
централізації, а й її якість з позицій бюджетної стійкості, що є 
особливо актуальним для України в умовах структурних реформ 
і зовнішніх шоків. 
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