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ПЕРЕВАГИ ТА РИЗИКИ ВПРОВАДЖЕННЯ  
ОБЛІГАЦІЙ МІСЦЕВИХ ПОЗИК 

Відповідно до чинного законодавства метою місцевих позик 
може бути залучення фінансування бюджету розвитку, рекон-
струкції чи оновлення пріоритетних об’єктів місцевого значення 
з урахуванням потреб територіальної громади. Обслуговування 
місцевого боргу, що виникає після випуску облігацій місцевої 
позики, здійснюється за рахунок загального фонду бюджету 
міської ради. 

Впровадження місцевих позик регламентується положеннями 
«Бюджетного кодексу України» та «Порядком здійснення місце-
вих позик» (постанова Кабінету Міністрів України № 110 від 
16.02.2011 р.). «Порядок здійснення місцевих позик» уточнює 
форми позик та алгоритм дій щодо їх випуску, а у Постанові 
зазначено повний перелік документації для подання в Міністер-
ство фінансів України, щодо погодження обсягів та умов здійс-
нення позики. 

Підвищення ефективності впровадження облігацій місцевих 
позик має відповідати таким принципам: прозорості, цільового 
призначення, фактору неупередженості під час обрання вико-
навців проєкту, забезпечення рівних умов для потенційних учас-
ників у конкурсі, детального визначення джерел оплати боргу, 
збалансованого характеру дії позики та тривалості використання 
об’єкту. 

На законодавчому рівні існує ряд обмежень щодо випуску 
облігацій місцевих позик: 

 загальний обсяг позик до місцевого бюджету через випуск 
ОМП не повинен бути більше за обсяг дефіциту бюджету роз-
витку спеціального фонду місцевого бюджету на відповідний рік; 

 видатки місцевого бюджету на обслуговування місцевого 
боргу не можуть перевищувати 10 % видатків загального фонду 
місцевого бюджету протягом будь-якого бюджетного періоду, 
під час якого здійснюється обслуговування місцевого боргу; 
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 сукупний обсяг місцевого боргу та гарантованого терито-
ріальною громадою міста боргу станом на кінець бюджетного 
періоду не може перевищувати 200 % середньорічного індика-
тивного прогнозного обсягу надходжень бюджету розвитку; 

 за часовими обмеженнями всі процедури необхідно вико-
нати протягом одного бюджетного року [1]. 

На випуск ОМП впливають багато зовнішніх і внутрішніх 
чинників: політична ситуація в країні, національне законодав-
ство, розвиток фондового ринку, інституційні можливості місце-
вих органів влади. Зазначені види облігацій місцевих позик 
відрізняються ступенем ризиків та доходності від інвестиційних 
цільових проєктів. Найвищий ступінь ризиків для інвестора 
мають загальні або недохідні ОМП, що сприяє встановленню 
вищих відсоткових ставок. Дохідні ОМП мають нижчий ступінь 
ризику через заздалегідь визначені джерела погашення відсотко-
вого доходу й облігацій, що зумовлює нижчий рівень дохідності 
відповідно. Найнижчу відсоткову ставку мають змішані ОМП, 
які прийнято вважати найнадійнішими для інвесторів. 

ОМП можуть бути емітовані як зовнішні і внутрішні місцеві 
позики, а органи місцевого самоврядування мають право розмі-
щувати відсоткові, дисконтні, іменні та облігації на пред’явника 
із фіксованим строком погашення, що є одним для всього 
випуску облігацій [2]. Облігації місцевих позик можуть бути 
розміщені публічним та приватним способами. При публічному 
розміщенні пропозиція продажу доступна необмеженій кількос-
ті осіб, а при приватному – серед визначеного кола покупців, але 
не більше 150 осіб. 

Однією з переваг використання ОМП для комунальних 
підприємств, у порівнянні з банківською позикою, є сплата мен-
ших відсотків за позикою. Відсоткова ставка ОМП має плаваю-
чий характер та визначається для певного відсоткового періоду з 
урахуванням розміру облікової ставки Національного банку 
України з комісією банку. Операції з ОМП вигідні для всіх 
учасників емісії облігацій: банк може передавати в заставу 
ідентичну суму та отримати рефінансування, а також отримує 
відсоток від комісії; міські органи влади отримує найдешевші 
кошти. Варто зазначити, що рівень кредитування інфраструк-
турних проєктів банківськими установами досить низький, через 
високий ступінь ризиків неповернення коштів та довгостроко-
вий характер. 

Важливим аспектом у застосуванні ОМП є відсутність фахів-
ців, які мають суттєвий досвід впровадження місцевих позик від 
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початкового етапу до повної виплати за борговими зобов’я-
заннями та закритті проєкту. Вважаємо доцільним створити 
департамент з облігацій при міській раді, що стане важливим 
кроком у розвитку ринку цінних паперів, як на регіональному, 
так і на державному рівнях. Важливим аспектом у досягненні 
поставлених задач в реалізації проєктів від здійснення ОМП є 
високий рівень фінансового менеджменту міських органів влади 
на всіх етапах впровадження. 

Вирішення проблеми відсутності досвідчених фахівців для 
впровадження механізму місцевих позик дозволить скоротити 
витрати на випуск облігацій місцевих позик. Створення департа-
менту з облігацій при міській раді сприятиме підвищенню рівня 
довіри територіальної громади до операцій з цінними паперами; 
стимулюватиме потенційних інвесторів до участі у прозорих та 
ефективних проектах; дозволить суб’єктам господарювання за-
безпечити стале відтворення основних фондів та збільшити доходи. 
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Сталий економічний розвиток держави залежить від багатьох 
чинників, важливе місце серед яких посідає освітньо-кваліфі-
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