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Вступ. Сучасний етап розвитку економіки характеризується тенденцією 

збільшення частоти та глибини кризових процесів внаслідок зростання рівня 

глобалізації, взаємозалежності національних економічних систем, резонансної 

взаємодії локальних криз, зростання рівня системного ризику. Сформовані 

тенденції призводять до необхідності адаптації систем превентивного 

управління кризами, спрямованих на раннє виявлення несприятливих тенденцій 

розвитку, дослідження факторів їх формування та попередження кризових 

ситуацій або локалізацію їх наслідків. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Варто підкреслити науковий 

інтерес вітчизняних та закордонних дослідників до аналізу проблеми 

визначення системи превентивного управління кризами та варіантами її 

вирішення. Зокрема, Н. Лікарчук дослідила кризи у системі державного 

управління, давши характеристику їх причин виникнення та шляхів 

урегулювання [1]. І. Петрук представила антикризове управління як шлях для 

подолання процесів ірраціональності у структурі та розвитку національної 

економіки [2]. А. Олешко детально підійшов до розгляду питання 

антикризового управління, акцентувавши увагу на механізмах, цілях, методах 

антикризового регулювання, а також на алгоритмі прогнозування криз [3]. 

Проблематику антикризового управління вивчали також М. Фам [4] та К. 

Мігель [5]. У зазначених роботах особливу увагу зроблено на можливості 

прогнозування криз та розвитку елементів превентивного управління кризами. 

Також детально цією тематикою займались О. Винокурова [6], В. Ращупкіна та 

Л. Козлова [7], Т. Воронкова [8]. Фокусуючись на превентивному управлінні 



автори вказують на можливості формування запобіжних систем керування 

кризами у світовому та національному масштабах.  

Слід зазначити, що модельний базис систем превентивного управління 

кризами зазвичай включає блок моделей раннього виявлення (розпізнавання) 

кризових процесів, блок моделей діагностики стану економічних систем, блок 

моделей формування запобіжних стратегій. Серед наведених блоків одним із 

основних є блок моделей раннього виявлення криз, що відповідає за якість 

прогнозу та раннє розпізнавання кризових ситуацій. Ефективність таких 

моделей багато в чому визначає якість функціонування системи превентивного 

управління загалом. 

При розробці моделей раннього розпізнавання криз використовується два 

базові підходи: модельний та сигнальний. Доволі часто автори звертаються до 

передкризової діагностики, яка ґрунтується на економетричних методах. 

Основу першого підходу складають моделі множинного та бінарного вибору, 

які дозволяють визначити ймовірність настання криз певного типу, наприклад 

валютних криз, при заданих значеннях факторних змінних, що відображають 

вплив фундаментальних економічних факторів, ефект «інфікування» через 

канали реального та фінансового сектора тощо. В рамках другого (сигнального) 

підходу розглядаються агреговані величини індикаторів, які з одного боку 

спираються на діагностичні характеристики криз, а з іншого боку пропонують 

алгоритм передбачення кризи. Іншими словами другу категорію формують 

сигнальні методи оцінки для прогнозування кризових явищ через пошук систем 

індикаторів, що можуть запобігати кризі [9-14]. 

Необхідно сказати, що вдосконалення моделей розпізнавання криз на 

основі пошуку нової системи сигнальних превентивних індикаторів набуває все 

більшої актуальності внаслідок зміни домінантних та появи нових загроз в 

умовах глобальної економіки, зростання ймовірності виникнення «шоків», під 

якими розуміються надзвичайні подразники (фактори), що створюють умови 

для різкої зміни умов функціонування економічних систем та призводять до 



дестабілізації. У таких умовах традиційні сигнальні індикатори знижують свою 

ефективність і виявляють слабку прогностичну точність. 

Мета та завдання. Метою даної роботи є дослідження прогностичних 

властивостей композитних індикаторів, отриманих на основі методу головних 

компонент та індексів невизначеності, що дозволяють дати якісну оцінку 

ймовірності виникнення «шоку», який характеризується масштабністю дії 

внаслідок односпрямованої реакції економічних систем та резонансної 

взаємодії локальних криз. 

Для досягнення поставленої мети вирішено такі завдання: 

обґрунтовано базу сигнальних індикаторів для оцінки ефективності 

композитних індексів невизначеності як превентивних індикаторів; 

розроблено композитний індекс невизначеності на основі методів 

редукції ознак, зокрема методу головних компонент; 

здійснено оцінку прогностичних властивостей композитного індексу 

невизначеності порівняно із загальноприйнятою системою сигнальних 

індикаторів. 

Основні результати дослідження. Необхідно сказати, що система 

превентивних індикаторів не є універсальною для різних кластерів країн, 

зокрема, країн з розвиненою та країн з економікою, що розвивається. Це 

пояснюється особливостями функціонування фінансового ринку розвинених 

макрорегіонів, ступенем волатильності рівня ділової активності окремих 

сегментів, різними каналами інфікування кризами, різними моделями розвитку 

криз і т.д. Крім того, основний акцент зроблено на фінансових індикаторах, 

оскільки, як показують численні дослідження, саме «шоки» фінансового каналу 

зараження призводять до найбільш тривалих та негативних реакцій індикаторів 

економічної безпеки макрорегіонів та формування криз. 

Спочатку було сформовано систему найбільш поширених сигнальних 

індикаторів кризових процесів для кластера розвинених країн. Після 

опрацювання літературних джерел [15-18] виділено найбільш релевантні з 

точки зору частоти оновлення та наповнення інформацією критерії. Це 



індикатори фінансового стресу (Financial Stress Indexes) St. Louis FED FSI та 

Kansas City Fed FSI [19-20]. Перший індикатор враховує фактори із дохідними 

частинами активів, інфляційні та курсові ризики, відсоткові ставки; другий 

відображає невизначеність цін на активи, нестачу інформації про поточний стан 

економіки, перехід інвесторів до ліквідних активів.  

Значення індикаторів фінансового стресу на ретроспективних даних 2012-

2021 рр., які охоплюють докризовий період, період системної кризи та їх 

порогові значення, приведені на рис. 1. Цей період аналізу для щомісячних 

даних використаний для всіх розглянутих нижче індексів. 

 

       

а) індекс St. Louis FED FSI;                     б) індекс Kansas City Fed FSI 

Рис. 1. Розраховані значення індикаторів фінансового стресу 

Джерело: авторська розробка на основі [19-20]. 

 

Якщо величина розглянутих індексів більше, ніж 0, тоді у світовій 

фінансовій системі спостерігається значущий фінансовий стрес, що потенційно 

може призвести до реалізації кризи. Проте на початку 2012 та 2016 років 

вказані індекси показували фінансовий стрес на ринках, котрий не спричинив 

криз. У 2020 році критерії показали наявність кризи, продукованої COVID-19, 

однак лише у березні, що не підтверджує превентивні властивості розглянутих 

показників, які фактично показали період виникнення, тобто початок фази 

кризи. 



Для країн, що розвиваються, зокрема України, найбільш значущим є 

валютний «шок». Сигнальним індикатором прояву такого «шоку» та 

формування кризових процесів є індекс валютного тиску (Exchange Market 

Pressure Index). При реалізації методології цього індексу можуть включатись 

різні економічні параметри. За базу обрано підхід, який сформовано авторами 

Камінські та Рейнхарт [9], де в основу розрахунку індексу валютного тиску 

покладено використання параметрів курсу валют країни та величини її 

міжнародних резервів, як елементів із можливим управлінням (формула (1)) та 

порогових значень у вигляді середнього значення індексу з урахуванням трьох 

стандартних відхилень (формула (2)): 

 

      
    

   
 

   

  
 
   

  
                                              

де      - індекс тиску на валютний ринок у t-періоді; 

    – обмінний курс національної валюти у t-періоді; 

     – зміна обмінного курсу національної валюти до базового t-періоду; 

   – міжнародні резерви країни у t-періоді; 

    – зміна міжнародних резервів країни до базового t-періоду; 

    – стандартне відхилення по обмінному курсу національної валюти у t-

періоді; 

   – стандартне відхилення по міжнародних резервах у t-періоді. 

 

                 
                              

                             

                 

де        – стандартне відхилення      ; 

       – середнє значення      . 

 

Динаміка індексу валютного тиску наведена на рис. 2.  

 



 

Рис. 2. Результат розрахунку індексу валютного тиску  

Джерело: авторська розробка на основі [22-25]. 

 

Наведені на рис. 3 дані дозволяють зробити висновок, що в період із 2012 

р. по 2021 р. значення розрахованого індексу лише на два місяці (лютий-

березень 2015 року) переважали порогове значення. Розрахований індекс 

валютного тиску показав наявність локальної валютної кризи в Україні, даний 

показник виступив короткостроковим індикатором. Проте на подальших 

періодах критерій повернувся до значень, близьких до середніх та не відобразив 

пролонгованого характеру кризи. Як і у випадку з наведеними вище 

індикаторами фінансового стресу, індекс тиску на валютний ринок спрацював 

при фактичному настанні кризи, не показавши превентивного характеру. 

Тому далі запропоновано розглянути систему індикаторів, яка 

відобразить наявність реальних криз в економіці та матиме превентивну 

характеристику. Сформовано гіпотезу про те, що система індикаторів 

невизначеності дозволяє краще оцінити ймовірність настання кризи та 

отримати нижчу величину похибки при розпізнаванні криз. На основі 

максимальної інформативності та релевантності дослідження попередньо 

вибрано та обґрунтовано перелік показників. У дослідженні звернуто увагу на 

вибір такого переліку індикаторів (індексів), які надають локальні або глобальні 

характеристики рівня невизначеності в економіці: 



індикатор волатильності - індекс VIX (показує настрій на фінансових 

ринках стосовно можливої майбутньої волатильності; величина відображає 

настрої та рівень побоювань інвесторів стосовно руху фінансових ринків);   

індикатор невизначеності економічної політики - індекс глобальної 

економічної політики – критерій, що показує варіативність ВВП світових країн, 

які займають до 80% світового виробництва (показник Economic Policy 

Uncertainty); 

індикатори невизначеності макроекономіки та фінансового сектору - 

індекси загальної макроекономічної невизначеності (показник Total Macro 

Uncertainty), загальної фінансової невизначеності (показник Total Financial 

Uncertainty) та невизначеності реальної економіки (показник Real Uncertainty) 

(на основі досліджень Хурадо та Людвігсона) [26-28]. 

Динаміка індексів невизначеності наведена на рис. 3. 

 

 
а) показник VIX 

 
в) показник Total Financial Uncertainty 

 
б) показник Economic Policy Uncertainty  

г) показник Total Macro Uncertainty 



 
д) показник Real Uncertainty 

Рис. 3. Динаміка індексів невизначеності 

Джерело: авторська розробка на основі [26-28]. 

 

Виходячи із припущення про те, що композитний індекс невизначеності 

має найкращі прогностичні властивості, на основі методу головних компонент 

отримано інтегральний сигнальний індикатор через «стискання» початкової 

системи індикаторів. Вибір методу обумовлений такими перевагами: дозволяє 

працювати з даними довільної природи; дає можливість проводити аналіз 

факторних навантажень, що відбивають значущість локальних індексів 

невизначеності; дає можливість отримати інтегральну оцінку та провести 

ранжування ситуацій [21]. Обробка даних здійснена в середовищі Statistica. 

Композитний індекс складається із п'яти виділених факторів - VIX, 

Economic Policy Uncertainty, Total Financial Uncertainty, Total Macro Uncertainty, 

Real Uncertainty. Результат оцінки його інформативності та деталізація 

факторних навантажень приведена на рис. 4. 

 

 

 

 

 
а) розрахунок власних значень 

 

 
б) розрахунок факторних навантажень 

Рис. 4. Результат оцінки інформативності інтегрального показника 

запобіжного розвитку криз 

Джерело: авторська розробка 

 



Отримане рівняння головної компоненти при цьому має вигляд: 

Indicator=-0,207*VIX-0,212*Economic Policy Uncertainty-0,228*Total Financial 

Uncertainty-0,241*Total Macro Uncertainty-0,237*Real Uncertainty             (3) 

 

Отриманий синтетичний критерій узагальнює вхідну інформацію майже 

на 79%, що говорить про високий рівень інформативності отриманого 

композитного індексу. Факторні навантаження показують найбільш значний 

вплив індексу загальної макроекономічної невизначеності, далі – індексу 

невизначеності реальної економіки, далі - індексу загальної фінансової 

невизначеності. Найменш значущими є індикатори невизначеності економічної 

політики та VIX. 

Порогові значення композитного індексу - [-1;1]. При виході за порогові 

величини ідентифікується криза. На рис. 5 представлено кінцевий вигляд 

комплексного індикатора за період 2012-2021 рр. 

 

 

Рис. 5. Результат розрахунку інтегрального показника запобіжного 

розвитку криз 

Джерело: авторська розробка. 

 

 Для оцінки ефективності попереджувальної системи індикаторів 

досліджено кількість превентивних сигналів, що підтвердили настання кризи 



(A); кількість превентивних сигналів, які не підтверджені фактами кризи (B); 

кількість випадків, коли кризі не відповідав сигнал індикатора (C); кількість 

випадків, де при відсутності превентивного сигналу підтверджено відсутність 

кризи та здійснено перевірку через показник NSR (noise-to-signal ratio) за 

розрахунком формули (4) [9, 30]. 

 

    
 

   
 

 

   
                                                

 У табл.1 наведено результати розрахунку показника для розглянутих 

критеріїв. 

Таблиця 1 

Розраховані значення показника NSR 

Тип 

сигналу 

St. Louis 

FED FSI 

Kansas City 

Fed FSI 

Індекс 

валютного 

тиску 

Власний 

інтегральний 

показник 

A 4 9 2 15 

B 25 17 4 0 

C 0 0 1 0 

D 91 94 113 105 

NSR 0,215 0,153 0,051 0 

Джерело: авторська розробка. 

 

 Згідно до результатів мінімального критерія NSR, саме інтегральний 

показник, який побудовано на головних компонентах, відповідає найбільш 

ефективній характеристиці превентивності розгортання криз.  

Для розрахованого інтегрального індексу у світовому масштабі криза, 

викликана COVID-19, була добре передбачена. Так значення розрахованого 

індексу опинилось нижче порогового значення вже у січні 2020 року, що 

передувало міжнародним та більшості регіональних локдаунів, уповільненню 

економічної активності та порушенню логістичного постачання. Критерій 

протягом 15-ти місяців знаходився нижче порогової величини, відображаючи 

тривалий характер кризи та показував, що міжнародна економіка не могла 

швидко відновитись після «шоку». 



Висновки. Проведений аналіз дозволяє зробити такі висновки: 

аналіз найпоширеніших сигнальних індикаторів для розвинених економік 

та економік, що розвиваються, показує, що вони мають малу превентивну 

потужність і фактично відображають початок фази рецесії, тобто момент 

настання кризи. З іншого боку, розглянуті індикатори не завжди дозволяють 

прогнозувати тривалість фази кризи; 

показано, що традиційна система сигнальних індикаторів може бути 

доповнена індексами невизначеності, що дозволяють прогнозувати кризу з 

певним лагом попередження; 

запропоновано підхід до побудови композитного індексу невизначеності 

на основі такого методу редукції ознак, як метод головних компонент; 

порівняльна оцінка ефективності систем сигнальних індикаторів на 

основі показника NSR показала, що композитний індекс невизначеності має 

кращу превентивну характеристику розвитку криз, що може бути використано в 

системах превентивного управління для своєчасного застосування інструментів 

фінансової стабілізації та забезпечення безпеки. 
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Анотація 

Полянський В.О. 

Аналіз прогностичних властивостей композитних індексів 

невизначеності у системах превентивного управління кризами 

У роботі досліджено прогностичні властивості композитних індикаторів, 

отриманих на основі методу основних компонент та індексів невизначеності, 

що дозволяють дати якісну оцінку ймовірності виникнення «шоку». 

Обґрунтовано базу сигнальних індикаторів для оцінки ефективності 

композитних індексів невизначеності як превентивних індикаторів; розроблено 

композитний індекс невизначеності на основі методів редукції ознак, зокрема 

методу головних компонен; здійснено оцінку прогностичних властивостей 

композитного індексу невизначеності порівняно із загальноприйнятою 

системою сигнальних індикаторів.  

Отримані результати показали, що найпоширеніші сигнальні індикатори 

для розвинених економік та економік, що розвиваються, мають малу 

превентивну потужність і фактично відображають початок фази рецесії, тобто 

момент настання кризи. Крім того, розглянуті індикатори не завжди дозволяють 

прогнозувати тривалість фази кризи. Показано, що традиційну систему 

сигнальних індикаторів доцільно доповнити індексами невизначеності, які 

дозволяють прогнозувати кризу з певним лагом попередження. Запропоновано 

підхід до побудови композитного індексу невизначеності на основі такого 



методу редукції ознак, як метод гловних компонент. Порівняльна оцінка 

ефективності систем сигнальних індикаторів на основі показника NSR дала 

можливість зробити висновок, що композитний індекс невизначеності має 

кращу превентивну характеристику розвитку криз, що може бути використано 

у системах превентивного управління для своєчасного застосування 

інструментів фінансової стабілізації та забезпечення безпеки. 

Ключові слова: невизначеність, індекс, індикатор, криза, «шок», 

превентивне управління.  
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