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Анотація. Стаття присвячена розвитку методичних підходів до вимірювання рівня 
економічної безпеки національних економік та аналізу стану безпеки, зокрема врахування 
фінансової складової впливу на параметри безпекового розвитку економік країн світу. З 
використанням методики багатовимірного аналізу було запропоновано алгоритм формування 
інтегрального показника фінансової небезпеки країни, застосування якого дозволяє проводити 
комплексний компаративний аналіз національних економік за рівнем фінансової безпеки. 
Перевагою запропонованого індексу є те, що до його складу запропоновано включати 
інформаційний масив фінансових індикаторів, що застосовуються в практиці міжнародного 
аналізу та відповідно є відкритими та доступними, з одного боку, а з іншого – мають визначені 
критичні межі. До таких індикаторів віднесено: держаний борг, зовнішній борг, сальдо 
державного бюджету, офіційні валютні резерви, зміна валютного курсу, рівень тіньової 
економіки. Запропонований індекс фінансової небезпеки є дестимулюючим показником, 
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зростання якого свідчить про посилення небезпеки, і навпаки – зменшення значень індексу 
ідентифікує підвищення рівня безпеки та зростання фінансової стійкості. 

Запропонований індекс було апробовано на вибірці 11 країн, серед яких країни ЄС 
(Румунія, Болгарія, Угорщина, Чехія, Словаччина, Польща, Німеччина, Франція, Австрія та 
Нідерланди) та Україна за період ретроспекції 2016-2022 рр. Отримані результати дозволили 
констатувати, що найвищий рівень небезпеки за фінансовими індикаторами мала Україна (2,02 
у 2022 р.), тобто відхилення від критичних значень більше ніж 2 рази. Найнижчі оцінки, що 
свідчать про відносно безпечний стан фінансової системи, отримано для Польщі, Чехії та 
Болгарії. 

У дослідженні на основі використання інструментів кореляційно-регресійного аналізу та 
факторного прогнозування було проведено оцінку рівня фінансової небезпеки України на 
період 2023-2025 рр., що матиме практичне значення з точки зору формування системи заходів 
попередження можливих ризиків або зниження ступеня їх впливу. Зокрема визначено, що 
суттєвий вплив на інтегральний індекс фінансової небезпеки України мають дефіцит 
державного бюджету, коливання курсу гривні, рівень тінізації економіки та рівень державного 
боргу. За оцінками на 2023 р., індекс фінансової небезпеки становить 1,81, що на 10,5% нижче 
рівня 2022 р., що свідчить про підвищення фінансової стабільності, однак при цьому 
залишається більшим за 1, тобто свідчить про перебування країни у зоні небезпеки. На період 
2024 та 2025 рр. індекс буде також зростати відповідно на 5,3 % та 2 %, що є сигналом щодо 
посилення відповідних ризиків. 

Ключові слова: фінансовий індикатор, фінансова безпека, економічна безпека, 
безпековий розвиток, небезпека, інтегральний індекс фінансової небезпеки, методика 
багатовимірного аналізу та оцінки. 
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Abstract. The article is devoted to the development of the methodic approaches to measuring 
the level of national economies security and analyzing the security situation, in particular, taking into 
account the impact of financial component on the parameters of countries’ secure development. Using 
the method of multidimensional analysis, the authors propose the algorithm for forming an integrated 
index of the country’s financial insecurity, the use of which allows to provide a comprehensive 
comparative analysis of national economies in terms of their financial security. The advantage of the 
proposed index is that it includes an information massive of financial indicators that are used in the 
practice of international analysis, and are open and accessible on the one hand, and have certain 
thresholds on the other. These indicators include public debt, external debt, state budget balance, 
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official foreign exchange reserves, exchange rate changes, and the level of the shadow economy. The 
proposed financial insecurity index is a disincentive indicator, the growth of which indicates an 
increase in insecurity, and vice versa – a decrease in the index value identifies an increase in security 
and financial stability. 

The proposed index was tested on a sample of 11 countries, including EU countries (Romania, 
Bulgaria, Hungary, Czech Republic, Slovakia, Poland, Germany, France, Austria, and the 
Netherlands) and Ukraine for the period of 2016-2022. The results showed that Ukraine had the 
highest level of insecurity according to financial indicators (2.02 points in 2022), that is, a deviation 
from the critical values of more than 2 times. The lowest scores were obtained for Poland, the Czech 
Republic, and Bulgaria, that indicates a relatively secure state of their financial systems development.  

Based on the use of correlation and regression analysis and factor forecasting tools the level of 
financial insecurity of Ukraine for the period 2023-2025 was assessed, which will be of practical 
importance in terms of forming a system of measures to prevent possible risks or reduce the degree of 
their impact. In particular, it is determined that the state budget deficit, hryvnia exchange rate changes, 
the level of shadow economy and the level of public debt have a significant impact on the integrated 
financial insecurity index of Ukraine. For 2023, the financial insecurity index is estimated at 1.81, 
which is 10.5% lower than in 2022, indicating an increase in financial stability, but remains higher 
than 1, which means that the country is in a danger zone. For the periods of 2024 and 2025, the index 
will also increase by 5.3% and 2%, respectively, which is a signal of increased risks. 

Keywords: financial indicator, financial security, economic security, secure development, 
insecurity, integrated financial insecurity index, method of multidimensional analysis and assessment. 

 
Вступ. Дослідження фінансової безпеки національної економіки є важливим 

інструментом для визначення її стійкості, темпів розвитку та здатності протистояти 
викликам сучасного глобального економічного середовища. Фінансова безпека як 
вагомий компонент економічної безпеки напряму визначає рівень економічної 
стабільності країни, її надійності в аспекті інвестування та розвитку бізнесу, 
спроможність країни виконувати свої фінансові зобов'язання, здатність адаптуватися до 
змін у глобальному економічному середовищі та запобігати можливим кризам. У свою 
чергу, фінансові індикатори безпекового розвитку країн є певними важливими 
орієнтирами для ефективного управління економічним розвитком, зокрема для 
зменшення прояву ризиків та забезпечення сталого економічного зростання. 

У сучасних дослідженнях в аспекті безпекової проблематики на економічній та 
фінансовій складовій сконцентрований фокус наукових пошуків, багатьох вчених, 
серед яких Барановський О., Булатова О., Варналій З., Власюк О., Гапєєва О., Геєць В., 
Єрмошенко М., Калач Г., Мелих О., Онищенко С., Полторак А. та ін. Досліджуючи 
можливості виміру рівня економічної безпеки, зокрема її фінансової складової, з метою 
подальшого ефективного управління забезпеченням економічної безпеки, автори 
пропонують різні підходи до інструментарію її кількісного оцінювання, серед яких 
найбільш поширеними є методи багатовимірного аналізу та побудови інтегральних 
(комплексних показників). Так, в [18] автори пропонують інтегральний індекс 
економічної безпеки, у складі якого виокремлені такі фінансові індикатори, як 
золотовалютні резерви, зовнішній борг на душу населення, темпи зміни валютного 
курсу національної грошової одиниці, рівень бюджетного дефіциту. В [21] автори 
досліджують рівень фінансової безпеки та стійкості через оцінку індикаторів, до яких 
включають набір вже існуючих інтегральних показників-індексів, а саме Freedom from 
corruption, Property rights, Fiscal freedom, Business freedom, Labor freedom, Trade 
freedom, Investment freedom. У [19] в якості основного кількісного індикатору рівня 
фінансової безпеки розглядається грошова маса (пропозиція грошей), закономірності 
зміни якої аналізуються через вплив обсягів експорту, валових заощаджень, військових 
витрат, рівня боргу, податкових надходжень, золотовалютних резервів, прямих 
іноземних інвестицій. В [15] запропоновано інтегральний індекс боргової безпеки, що 
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компонується за рахунок агрегування таких індикаторів, як рівень загального боргу у 
ВВП, рівень зовнішнього боргу у ВВП, рівень зовнішнього боргу до експорту, 
зовнішній борг на душу населення, співвідношення резервів до зовнішнього боргу, 
розмір резервів у місяцях імпорту. 

При цьому швидкі темпи зміни параметрів глобального економічного 
середовища, що створюють нові загрози і ризики та провокують трансформаційні 
зміни, що торкаються всіх країн світу, підходи до інтегрального вимірювання, зокрема 
щодо структури та характеристичних (критичних) значень одиничних індикаторів 
виміру, мають постійно переглядатися та удосконалюватися, враховуючі нові реалії 
формування безпекового середовища. 

Постановка завдання. Метою дослідження є удосконалення підходів до 
вимірювання рівня економічної безпеки національних економік та аналізу стану 
безпеки, зокрема врахування фінансової складової впливу на параметри безпекового 
розвитку економік країн світу. Методологічною основою дослідження є сукупність 
методів загальнонаукового пізнання: аналізу, синтезу, систематизації та узагальнення.  

Результати. Методичні рекомендації щодо визначення рівня безпеки, що є 
затвердженими в якості офіційної методики виміру економічної безпеки [10], є 
адаптованими під національну економіку України та її особливості, а отже у такому 
вигляді не можуть бути застосовані для вимірювання регіональної та міжнародної 
економічної безпеки. Відповідно, якщо стоїть задача здійснити порівняльну оцінку 
рівня фінансової безпеки та визначити позиції країни у регіональному безпековому 
просторі, то потрібно враховувати такі індикатори та їх критичні значення, що є 
загальноприйнятими у міжнародній практиці. 

У дослідженні була обрана вибірка країн для порівняльного аналізу, до якої було 
включено 10 країн ЄС та України, зокрема 7 країн Східної Європи (Румунія, Болгарія, 
Угорщина, Чехія, Словаччина, Польща та Україна) та 4 країни Західної Європи 
(Німеччина, Франція, Австрія та Нідерланди). 

До фінансових індикаторів, на основі яких запропоновано порівняти рівень 
фінансової безпеки країн, включено такі: держаний борг, зовнішній борг, сальдо 
державного бюджету, офіційні валютні резерви, зміна валютного курсу, рівень тіньової 
економіки (табл. 1).  

Таблиця 1 
Фінансові індикатори оцінки та порівняльного аналізу рівня фінансової 

безпеки країн  
Table 1 

Financial indicators for assessing and comparing the level of countries' financial 
security 

Індикатор Критичні значення Тип 
індикатора 

Субскладова 
безпеки 

Державний борг, % до ВВП Не більше 60% дестимулятор боргова 
Зовнішній борг, % до ВВП Не більше 70% дестимулятор боргова 

Дефіцит/ профіцит 
державного бюджету, % до 

ВВП 

Не більше -3% 
(дефіцит), не більше 

5% (профіцит) 

змішаний бюджетна 

Офіційні резерви в місяцях 
імпорту 

Не менше 1,5 стимулятор валютна 

Зміна курсу національної 
валюти до дол. США, % 

Не більше 130%, не 
менше 90% 

змішаний валютна 

Тіньова економіка, % ВВП  Не більше 20% дестимулятор макроекономіка 
Джерело: складено авторами 
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Державний борг та зовнішній борг є показниками боргової складової фінансової 

безпеки, важливість яких як оціночних індикаторів стану безпеки країни зростає у силу 
того, що високий рівень глобальної заборгованості визнано Всесвітнім економічним 
форумом одним з найбільших глобальних ризиків сучасності [2,4,9]. Сальдо 
державного бюджету виступає найбільш узагальнюючим індикатором бюджетної 
складової національної фінансової безпеки [1]. Офіційні валютні резерви та зміна 
валютного курсу є показниками валютної компоненти фінансової безпеки, які 
вважаються одними з найбільш інформативних та водночас найбільші чутливих 
безпекових індикаторів [5,8]. Усі з вищезазначених показників задовольняють вимозі 
щодо доступності відповідної інформації з точки зору формування масиву вихідних 
статистичних даних для розрахунку інтегрального індексу безпеки. 

Доцільність включення такого показника, як рівень тіньової економіки, який сам 
по собі не є фінансовим індикатором, обумовлено тим, що він визначає умови розвитку 
будь-якого сектору економіки, у тому числі фінансового сектору. Зростаючи, тіньова 
економіка підриває економічну стабільність, зменшує податкові надходження, що 
призводить до скорочення доходів бюджетів, створює додаткові ризики для банківської 
системи, обмежує інвестиції тощо.  

Розподіл країн вибірки за рівнем державного боргу представлений у таблиці 2. 
Таблиця 2 

Державний борг країн, % до ВВП 
Table 2 

Government debt to GDP, % 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Зміна 

2022/2016 
Австрія 82,55 78,60 74,07 70,64 82,93 82,28 77,79 -4,76 
Болгарія 35,81 31,70 28,83 26,84 32,54 33,71 33,45 -2,35 
Нідерланди 61,90 56,95 52,43 48,55 54,67 52,43 48,51 -13,39 
Німеччина 68,96 64,64 61,32 58,93 67,99 68,62 66,54 -2,42 
Польща 54,50 50,80 48,71 45,70 57,17 53,75 49,58 -4,92 
Румунія 37,89 35,32 34,46 35,11 46,86 48,64 47,19 9,30 
Словаччина 52,27 51,46 49,41 47,97 58,90 62,19 58,82 6,55 
Угорщина 72,81 70,24 67,32 63,77 77,32 74,55 75,93 3,12 
Україна 79,51 71,58 60,35 50,45 60,51 68,84 81,69 2,18 
Франція 97,96 98,13 97,78 97,43 115,06 113,00 111,67 13,71 
Чехія 36,58 34,24 32,06 30,05 37,66 42,02 42,35 5,77 

Джерело: складено на основі [17] 
 

Найвищий рівень державного боргу у Франції – 111,67 % за даними 2022, що на 
13,71% вище рівня 2016 р. (97,96 %). Борг, що є вищим за критичне значення у 60 % 
(табл. 2.3), сформувався у Австрії (77,79 %), Німеччини (66,54 %), Угорщини (75,93 %) 
та України (81,59 %). За період, що аналізувався, частка державного боргу у ВВП 
найбільше виросла у Румунії (на 9,3 %), Чехії (5,77 %), Словаччини (на 6,55 %). 
Найбільше скорочення частки боргу у ВВП характерно для Нідерландів (13,39 %), 
Австрії (4,76 %) та Польщі (4,92 %). 

У таблиці 3 представлені дані щодо показника зовнішнього боргу у ВВП за 
вибіркою країн.  
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Таблиця 3 
Зовнішній борг країн, % до ВВП 

Table 3 
External debt to GDP, % 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Зміна 

2022/2016 
Австрія 164,6 154,9 150,8 154,3 165,7 163,3 149,0 -15,6 
Болгарія 78,1 71,8 66,1 61,3 63,8 58,4 52,0 -26,1 
Нідерланди 554,2 515,9 489,3 464,2 443,6 412,6 376,6 -177,6 
Німеччина 151,8 147,6 145,8 147,5 164,1 170,9 156,1 4,3 
Польща 76,7 67,3 64,2 58,9 60,7 56,6 52,9 -23,8 
Румунія 56,3 52,3 48,4 48,9 57,5 56,6 49,8 -6,5 
Словаччина 92,3 108,2 114,3 111,7 118,7 135,1 104,9 12,6 
Угорщина 119,1 101,5 100,4 98,8 156,5 157,6 152,1 33,0 
Україна 121,7 103,9 87,7 79,2 80,8 64,9 82,2 -39,5 
Франція 211,8 210,2 221,8 234,5 262,4 256,0 245,5 33,7 
Чехія 72,9 85,5 81,6 75,7 75,7 73,9 65,5 -7,4 

Джерело: складено на основі [14] 
 
Найвищий рівень зовнішнього боргу у Нідерландів (376,6 % ВВП), однак 

порівняно з 2016 р. він скоротився на 177,6 %. Також високим (більшим за сам ВВП) є 
зовнішній борг Австрії (149 %), Німеччини (156,1 %), Словаччини (104,9 %), Угорщини 
(152,1 %). Якщо розглядати показники відносно критичного значення у 70%, то 
прийнятним є рівень індикатора лише у 4 країн вибірки, а саме Болгарії, Польщі, 
Румунії та Чехії. 

Щодо динаміки рівня зовнішнього боргу, то за період 2016-2022 рр. рівень боргу 
збільшився на 33 % в Угорщині, на 33,7 % у Франції, на 12,6 % у Словаччині. Окрім 
Нідерландів, значне скорочення рівня зовнішнього боргу відмічається в Україні 
(39,5 %), Болгарії (26,1 %), Польщі (23,8 %) та Австрії (15,6 %). 

У таблиці 4 представлені дані щодо рівня бюджетного дефіциту/профіциту в 
країнах вибірки. 

Таблиця 4 
Дефіцит (-) / профіцит (+) державного бюджету, % до ВВП 

Table 4 
General government deficit, % GDP 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Австрія -1,5 -0,8 0,2 0,6 -8 -5,8 -3,5 
Болгарія 0,3 1,6 1,7 2,1 -3,8 -4,0 -2,9 
Нідерланди 0,1 1,4 1,5 1,8 -3,7 -2,2 -0,1 
Німеччина 1,2 1,3 1,9 1,5 -4,3 -3,6 -2,5 
Польща -2,4 -1,5 -0,2 -0,7 -6,9 -1,8 -3,7 
Румунія -2,5 -2,5 -2,8 -4,3 -9,3 -7,2 -6,3 
Словаччина -2,6 -1,0 -1,0 -1,2 -5,4 -5,2 -2,0 
Угорщина -1,8 -2,5 -2,1 -2,0 -7,6 -7,2 -6,2 
Україна -2,94 -1,6 -1,66 -1,96 -5,18 -3,63 -17,62 
Франція -3,6 -3,0 -2,3 -3,1 -9,0 -6,5 -4,8 
Чехія 0,7 1,5 0,9 0,3 -5,8 -5,1 -3,2 

Джерело: складено на основі [11, 16] 
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Для деяких країн ЄС характерним є невеликий рівень бюджетного дефіциту (у 
межах до критичного рівня у 3 %), зокрема для Болгарії, Нідерландів, Німеччини, 
Словаччини. Для решти країн за даними 2022 р. дефіцит бюджету є більшим за 3 % 
ВВП, причому найвищим цей рівень є в Україні (-17,62 %), Румунії (-6,3 %). Угорщині 
(-6,2 %), Франції (-4,2 %). Для Болгарії, Німеччини, Нідерландів та Чехії протягом 
2016-2019 рр. характерним був невеликий профіцит державного бюджету.  

Таблиця 5 
Офіційні валютні резерви в місяцях імпорту 

Table 5 
Total reserves in months of imports 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Зміна 2022/2016, 
темпи приросту, 

% 
Австрія 1,25 1,06 1,02 1,07 1,55 1,35 1,23 -1,6 
Болгарія 8,42 8,23 7,42 7,24 10,65 8,29 7,52 -10,7 
Нідерланди 0,51 0,50 0,44 0,53 0,73 0,74 0,65 28,2 
Німеччина 1,48 1,47 1,33 1,55 2,03 1,84 1,66 12,1 
Польща 5,40 4,61 4,15 4,61 5,78 4,79 4,28 -20,7 
Румунія 5,41 5,16 4,21 4,14 5,47 4,28 4,04 -25,3 
Словаччина 0,40 0,46 0,59 0,83 1,20 0,98 0,97 145,7 
Угорщина 2,63 2,50 2,54 2,51 3,58 3,04 2,51 -4,5 
Україна 3,19 3,21 3,08 3,47 4,88 3,57 3,89 21,9 
Франція 1,91 1,89 1,81 2,14 2,93 2,66 2,30 20,4 
Чехія 6,47 9,88 8,52 9,11 11,29 9,27 6,81 5,3 

Джерело: складено на основі [22] 
 
За показником офіційних валютних резервів у місяцях імпорту (табл.5) серед 

досліджуваних країн за даними 2022 р. показник резервів, вищий за 1,5, мали 8 з 10 
країн вибірки, а саме Болгарія, Німеччина, Польща, Румунія, Угорщина, Україна, 
Франція та Чехія (табл. 5). Найвищий показник у 7,52 сформувався у Болгарії, 
найнижчий та недостатній – у Нідерландах (0,65). Збільшився рівень валютних резервів 
у місяцях імпорту за 2016-2022 р. у Словаччині, Нідерландах, Україні та Франції, 
суттєве скорочення спостерігалося у Польщі, Румунії та Болгарії.  

Індекси змін курсів національних валют щодо долару США по країнах 
представлені в таблиці 6. 

Таблиця 6 
Індекси змін курсів валют до долару США, % зростання 

Table 6 
Official exchange rate (LCU per US$, period average) 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Австрія 100,24 97,98 95,66 105,49 98,01 96,57 112,32 
Болгарія 100,21 98,16 95,48 105,43 98,24 96,36 112,48 
Нідерланди 100,24 97,98 95,66 105,49 98,01 96,57 112,32 
Німеччина 100,24 97,98 95,66 105,49 98,01 96,57 112,32 
Польща 104,60 95,85 95,56 106,30 101,57 99,03 115,43 
Румунія 101,34 99,84 97,26 107,52 100,14 98,03 112,69 
Словаччина 100,24 97,98 95,66 105,49 98,01 96,57 112,32 
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Продовження табл.6 
Угорщина 100,78 97,48 98,46 107,57 105,96 98,42 122,91 
Україна 116,97 104,09 102,27 95,02 104,30 101,22 118,53 
Франція 100,24 97,98 95,66 105,49 98,01 96,57 112,32 
Чехія 99,35 95,65 92,96 105,53 101,21 93,40 107,74 

Джерело: складено на основі [22] 
 
Аналіз наведених показників дозволяє констатувати, що всі вони знаходяться у 

межах від 90 % до 130 %, що свідчить про допустимі значення показника, що критично 
не впливають на рівень фінансової стійкості та безпеки.  

Щодо тіньової економіки, то у міжнародних дослідженнях для вимірювання та 
порівняння між країнами світу рівня тіньової економіки використовується метод 
MIMIC (the Multiple Indicators and Multiple Causes method), запропонований Ф. 
Шнейдером [20], який був застосований для оцінки процесів тінізації у країнах Європи. 
Розраховані за результатами дослідження показники за вибіркою країн представлені у 
таблиці 7.  

Таблиця 7 
Рівень тіньової економіки, % до ВВП 

Table 7 
Shadow economy, % GDP 

Країна 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Зміна 2022/2016, 

темпи приросту, % 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 

Австрія 7,8 7,1 6,7 6,1 7,3 6,9 7,1 -9,0 
Болгарія 30,2 29,6 30,8 30,1 32,9 32,4 33,1 9,6 
Нідерланди 8,8 8,4 7,5 7,0 8,1 7,8 8,2 -6,7 
Німеччина 10,8 10,4 9,7 8,5 10,4 10,0 8,8 -18,4 
Польща 23,0 22,2 21,4 20,7 22,5 22,0 21,9 -4,8 
Румунія 27,6 26,3 26,7 26,9 29,3 28,9 29,0 5,2 
Словаччина 13,7 13,0 12,8 12,2 14,0 13,7 13,1 -4,7 
Угорщина 22,2 22,4 22,7 23,2 26,0 25,1 25,4 14,6 
Україна 47,0 47,1 46,6 47,2 47,8 50,0 51,0 8,6 
Франція 12,0 11,5 11,0 10,6 11,4 10,9 10,8 -9,8 
Чехія 14,9 14,1 13,6 13,1 14,2 13,9 13,5 -9,5 
          Джерело: складено на основі [20] 

 
Мінімальний рівень тіньової економіки, а саме менший за 20 %, мають такі 

країни, як Австрія (7,1 %), Нідерланди (8,2 %), Німеччина (8,8 %), Словаччина (13,1 %), 
Чехія (13,5 %). В Україні рівень тіньової економіки є найвищим серед країн вибірки, 
слід зазначити, що він двічі більший, ніж у середньому по ЄС. Зменшення рівня 
тіньової економіки за період 2016-2022 рр. спостерігалось у таких країнах, як 
Німеччина, Австрія, Франція, Чехія, Нідерланди, Польща та Словаччина. Зростання 
рівня тінізації економіки демонструють Угорщина, Болгарія, Україна та Румунія. 

Для комплексного компаративного аналізу було розроблено та розраховано 
інтегральний індекс фінансової небезпеки, алгоритм формування якого представлено 
на рис. 1.  
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Рис. 1. Алгоритм формування інтегрального індексу фінансової небезпеки країн 

Fig 1. Algorithm for the formation of the integrated index of countries' financial insecurity 
Джерело: розроблено авторами 

 
Отже, інтегральний індекс може приймати значення: 
- У діапазоні (0;1) – що буде свідчити про те, що інтегральне значення 

показника небезпеки у середньому не перевищує критичні значення, отже країна 
характеризується задовільним станом фінансової безпеки (перебуває у зоні безпеки); 

- Значення індексу може дорівнювати одиниці, відповідно фактичні значення 
індикаторів дорівнюють критичним значенням; 

- У діапазоні (1;∞) – що свідчить про те, що інтегральне значення показника 
небезпеки у середньому перевищує критичні значення, відповідно стан фінансової 
безпеки незадовільний, країна знаходиться у зоні небезпеки. 

Таким чином, запропонований інтегральний індекс фінансової небезпеки є 
показником дестимулюючого характеру, тобто зростання його значень свідчить про 
посилення небезпеки, і навпаки – зменшення значень індексу ідентифікує підвищення 
рівня безпеки та зростання фінансової стійкості.  

Зведені дані щодо інтегральних рівнів фінансової небезпеки досліджуваних країн 
представлені на рис. 2. 

Систематизація індикаторів 
фінансової небезпеки та 
визначення їх критичних 

значень 

Розрахунок 
стандартизованих значень 

показників 

Розрахунок інтегрального 
індексу 

Формулювання висновку 
щодо стану фінансової 

безпеки/небезпеки країни 

Державний борг, % до ВВП 
Зовнішній борг, % до ВВП 
Дефіцит державного бюджету, % до ВВП 
Офіційні резерви в місяцях імпорту 
Зміна курсу, % 
Рівень тіньової економіки, % ВВП 

Стандартизація – порівняння з критичним 
значенням індикатора (Ікр) 
Si = Ii/Iкр (якщо і – дестимулятор) 
Si = Iкр/Іі (якщо і – стимулятор) 
 
Середньоарифметичний індекс (лінійна 
згортка) 

   
  

небезпека безпека 

1 0 

FS 

Max Посилення 
небезпеки 

Підвищення 
рівня безпеки 
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Рис. 2. Інтегральні індекси фінансової небезпеки країн  за період 2016-2022 рр. 
Fig 2. Integrated indices of countries' financial insecurity for the period 2016-2022. 

Джерело: розрахунки авторів 
 
Аналіз розрахованих індексів дозволяє зробити такі висновки: 
- Найвищий рівень небезпеки за фінансовими індикаторами у 2022 р. має 

Україна (2,02), тобто відхилення від критичних значень більше ніж 2 рази; 
- Австрія, Нідерланди, Німеччина, Румунія, Словаччина, Угорщина та 

Франція мають індекси вищі за 1, що також свідчить про небезпечний стан їх 
фінансової складової безпеки; 

- Болгарія, Польща та Чехія мають індекси нижчі за 1, отже їх фінансова 
система перебуває у безпечному стані. Причому такий стан спостерігається протягом 
всього періоду, що досліджується, за винятком Польщі у 2020 р. (індекс дорівнював 
1,06); 

- Нідерланди мають високі оцінки індексу через дуже високий рівень 
зовнішнього боргу та низькі значення офіційних резервів. Однак, для країни 
позитивним трендом є зменшення рівня небезпеки, так, за період 2016-2022 рр. індекс 
скоротився на 26,6 %; 

- Суттєве зростання індексу для найбільш розвинених країн ЄС, а саме 
Австрії (на 42,8 %), Франції (на 31,8 %) та Німеччини (на 25,7 %) зафіксовано у 2020 р., 
що є наслідком впливу пандемії та виразилось у зростанні величини бюджетного 
дефіциту. 

На основі результатів застосування інструментарію інтегрального оцінювання 
було проведено факторне прогнозування рівня фінансової безпеки України на період 
2023-2025 рр. 

Для визначення найбільш впливових індикаторів на зміну стану безпеки та 
відповідно посилення небезпек був проведений кореляційний аналіз, результати якого 
представлені у таблиці 8.  
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Таблиця 8 
Кореляційний аналіз впливу фінансових індикаторів на інтегральний індекс 

фінансової небезпеки України 
Table 8 

Correlation analysis of the influence of financial indicators on the integrated 
financial insecurity index of Ukraine 

  

Держав-
ний 

борг, % 
ВВП 

Зовніш-
ній борг, 
% ВВП 

Дефіцит/ 
профіцит 

державного 
бюджету, % 

до ВВП 

Офіцій-
ні 

резерви 
в 

місяцях 
імпорту 

Зміна 
курсу 
гривні 
до дол. 
США, 

% 

Тіньова 
економі-

ка, % 
ВВП 

Інтегральний 
індекс 
фінансової 
небезпеки  0,678 -0,058 -0,984 0,284 0,767 0,765 
Ступінь 
зв’язку  значний відсутній 

дуже 
сильний слабкий сильний сильний 

Джерело: розрахунки авторів 
 
Отже, з системи досліджуваних індикаторів суттєвий вплив на інтегральний 

індекс фінансової небезпеки України було виявлено для таких індикаторів як: дефіцит 
державного бюджету (дуже сильний зворотній зв’язок), коливання курсу гривні 
(сильний прямий зв'язок), рівень тінізації економіки (сильний прямий зв’язок), рівень 
державного боргу (значний прямий зв’язок). Рівень зовнішнього боргу майже не 
корелює з динамікою індексу безпеки, розмір офіційних резервів у місяцях імпорту має 
слабку кореляцію з інтегральним індексом. Для найбільш впливових фінансових 
індикаторів було проведено регресійний аналіз з метою визначення аналітичної форми 
зв’язку з інтегральним індексом небезпеки та побудовано відповідні парні рівняння 
регресії. Результати моделювання наведені на рис. 3. 
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(а) Рівень державного боргу, % ВВП        (b) рівень бюджетного дефіциту, % ВВП 

 
(с) Курс гривні до дол. США, % зміни                     (d) Тіньова економіка, % ВВП 

 
Рис. 3. Регресійні моделі залежності інтегрального індексу фінансової небезпеки 

від динаміки визначених факторів (а), (b), (c), (d)  
Fig 3. Regression models of the dependence of the integrated financial insecurity 

indexes on the dynamics of certain factors (a), (b), (c), (d) 
Джерело: розрахунки авторів, період аналізу (2016-2022) 
 
Отримані результати дозволяються зробити такі висновки: 
- Рівень державного боргу має нелінійний зв’язок з індексом фінансової 

небезпеки (найкращою формою регресії є поліном другого ступеня), що свідчить про 
те, що зростання рівня боргу до певної межі може стабілізувати фінансовий та 
економічний стан (зменшувати індекс, відповідно посилювати безпеку), а подальше 
збільшення вже навпаки викликатиме зростання індексу та посилення небезпеки. При 
цьому на 62 % варіація індексу небезпеки пояснюється зміною рівня державного боргу. 

- Між рівнем бюджетного дефіциту та інтегральним індексом встановлено 
дуже тісний лінійний зв’язок, зокрема на 96,9 % варіації рівня дефіциту обумовлює 
варіацію індексу. При зростанні бюджетного дефіциту на 1 % (без врахування знаку «-
»), небезпека посилюватиметься (значення індексу зросте на 5 в.п.) 

- Зміна курсу гривні до долару впливає на рівень фінансової небезпеки також 
нелінійно, пояснюючи варіацію індексу на 64,71 %. 

- Нелінійний зв’язок також встановлено між рівнем тіньової економіки та 
індексом фінансової небезпеки, яка на 77,46 % пояснює зміну значень індексу. 

Отже, встановлений нелінійний зв’язок підкреслює змішаний тип фінансових 
індикаторів щодо визначення стану безпеки/небезпеки, а саме вони можуть за певних 
значень підвищувати рівень безпеки, а за інших – навпаки посилювати небезпеку.  

За даними інфляційного звіту Національного банку України [6] та Консенсус 
прогнозу Міністерства економіки України [12] було систематизовано прогнозні оцінки 
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деяких індикаторів безпекового розвитку, у тому числі фінансових індикаторів (табл. 
9). 

Таблиця 9 
Прогнозні оцінки індикаторів безпекового розвитку України 

Table 9 
Forecast estimates of Ukraine's secure development indicators 

Показник 
2022 

(факт) 
2023 

(прогноз) 
2024 

(прогноз) 
2025 

(прогноз) 
Реальний ВВП, % до попереднього року -29,1 4,9 3,6 6,0 
Рівень інфляції (ІСЦ на кінець періоду), % 126,6 105,8 109,8 106,0 
Рівень тінізації, % ВВП 50,2 51,3 52,5 51,8 
Курс гривні, грн/дол. США 32,3 36,9 40,0 42,2 
Зведений бюджет, % до ВВП -16,3 -20,4 -13,4 -11,3 
Офіційні валютні резерви у місяцях імпорту 3,8 5,6 6,0 5,7 
Рівень сукупного державного боргу, % до ВВП 78,5 88,4 94,3 106,6 

Джерело: складено на основі [6,7,12] 
 
На основі наявних прогнозних значень показників та отриманих регресійних 

моделей було розроблено факторний прогноз інтегральних індексів фінансової 
небезпеки України (табл. 10). 

Таблиця 10 
Результати факторного прогнозування інтегрального індексу фінансової 

небезпеки 
Table 10 

The results of factor forecasting of the integrated financial insecurity index 
Період 

прогнозу 
Фактори  

Державний 
борг, % ВВП 

 

Дефіцит/ 
профіцит 

державного 
бюджету, % до 

ВВП 

Зміна курсу 
гривні до дол. 

США, % 

Тіньова 
економіка, % 

ВВП  
Х1 Х2 Х3 Х4 

2023 1,78 2,16 1,37 2,01 
2024 2,21 1,77 1,16 2,90 
2025 3,37 1,65 1,08 2,35 
Джерело: розрахунки авторів 
 
Таким чином, державний борг, зростаючи відповідно до прогнозних оцінок НБУ 

та Мінекономіки, посилюватиме й фінансову небезпеку (індекс зростає на 24,2 % у 
2024  р., на 52,5 % у 2025 р.), під впливом рівня бюджетного дефіциту, що за 
прогнозами має зменшуватися, відповідно відбуватиметься посилення фінансової 
стійкості (індекс зменшується на 18 % у 2024  р., на 6,8 % у 2025 р.), прогнозовані 
середньорічні коливання курсу гривні призведуть до посилення рівня безпеки (індекс 
зменшується на 15,3 % у 2024 р., на 6,9 % у 2025 р.), під впливом збереження високого 
рівня тіньової економіки індекс небезпеки зросте до 2,9 відповідно на 44,3 % у 2024 р., 
однак зменшиться на 19 % у 2025 р. 

Усереднення прогнозних оцінок на основі парних рівнянь регресії дозволило 
розрахувати узагальнений прогноз щодо стану фінансової небезпеки України на основі 
запропонованого індексу (рис. 4). 
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Рис. 4. Прогнозування рівня фінансової небезпеки України 
Fig 4. Forecasting the level of financial insecurity of Ukraine 

  
За прогнозами на 2023 р. індекс фінансової безпеки становить 1,81, що на 10,5% 

нижче рівня 2022 р., що свідчить про підвищення фінансової стабільності, однак при 
цьому залишається більшим за 1, тобто свідчить про перебування країни у зоні 
небезпеки. На період 2024 та 2025 рр. індекс буде також зростати відповідно на 5,3 % 
та 2 %, що є сигналом щодо посилення відповідних ризиків. Отже, незважаючи на певні 
покращення, прогнозується подальше зростання індексу у період 2024- 2025 рр., що 
сигналізує про посилення відповідних ризиків у фінансовій сфері.  

Висновки. Таким чином, запропонована та апробована методика є практичним 
інструментом комплексного компаративного аналізу рівня фінансової безпеки 
національних економік, що дозволяє з використанням інтегральних показників рівня 
фінансової небезпеки виявляти та моніторити можливі ризики. Відповідно розроблений 
методичний підхід може бути використаний в якості інструмента формування системи 
заходів щодо попередження ризиків або мінімізації ступеня їх впливу на безпековий 
розвиток країн.  

Перевагою апробованого інструментарію є простота застосування, а також  
можливість проведення аналізу не лише на ретроспективних даних, що дає можливість 
формувати та оцінювати закономірності впливу, але й на прогнозних оцінках, що може 
бути враховано при розробці сценаріїв безпекового розвитку.  Відкритість та 
доступність ключових фінансових індикаторів, що агрегуються у складі інтегрального 
індексу небезпеки, наявність чітко окреслених їх критичних меж, можливість 
використання інтегрального індексу в якості індикатору посилення чи послаблення 
небезпеки визначає дієвість та практичність запропонованого підходу. 

Проведений аналіз дозволив порівняти країни за рівнем фінансової безпеки, 
виявити особливості формування рівня безпеки, класифікувати країни за станом 
безпеки, відслідкувати закономірності зміни рівня небезпеки у часі. Отримані 
прогнозні оцінки зумовлюють необхідність пошуку та розробки відповідних 
превентивних заходів щодо забезпечення достатнього рівня фінансової безпеки та 
відповідної стійкості розвитку національної економіки. 
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