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Анотація. При порушенні зв’язків в економічних системах виникає розбалансування та існує 

теоретична ймовірність загрозливого стану для їх розвитку. Звідси постає питання 

проблематики пошуку ефективного механізму економічної безпеки загалом та фінансової 

безпеки зокрема є важливими елементами роботи макроекономічних складових. Метою 

дослідження є розробка моделей, що дозволяють оцінити вплив енергетичного «шоку» на 

індикатори фінансової безпеки, виявити порогові значення екзогенних змінних, при яких 

«шок» має деструктивний характер на рівень фінансової безпеки та може призвести до 

дестабілізації фінансової системи. У роботі використано розгалужену структуру наукових 

методів, які полягають у теоретичному та емпіричному дослідженні фінансової безпеки 

макроекономічних систем. Основні результати роботи присвячені розгляду проблеми 

проектування ефективних механізмів забезпечення фінансової безпеки за умов дії 

екзогенних «шоків» глобальної економіки. Розглянуто поняття «шоку», наведено приклади 

впливу «шоків» на макроекономічні індикатори. У роботі виділено енергетичний «шок» як 

домінантний для аналізу та формування ефективної політики макроекономічної стабільності. 

Обґрунтовано інформаційний простір ознак дослідження, що включає дані ціни на нафту 

марки BRENT та такі індикатори грошово-кредитної та валютної безпеки, як темп інфляції та 

валютний курс. Акцент на підсистемах грошово-кредитної та валютної безпеки зроблено 

через значущість даних каналів інфікування кризою задля забезпечення фінансової безпеки. 

Обґрунтовано величину лага в моделі за допомогою інформаційних критеріїв; проведено 

оцінювання та тестування якості моделі; здійснено оцінку стабільності системи на основі 

функції імпульсних відгуків, розроблено TVAR-модель. Проаналізовано галузі зміни 

екзогенної змінної, що відображають статистично значущий вплив енергетичного «шоку» на 

темп інфляції. Таким чином, отримані результати дозволили виділити режими енергетичної 

безпеки, які стають каналом інфікування фінансової сфери та суттєвого зростання рівня 

інфляції. Практична значущість включає універсальність та можливість застосування 

підходу оцінки для досліджень через можливість використовувати увесь алгоритм як 

повноцінний ансамбль моделей. Результати даного матеріалу можуть використані при 

формуванні державних політик фінансової безпеки та реакції на дестабілізуючі зовнішні 

впливи. 

 

Ключові слова: безпека макрорегіонів, ризики та загрози, індикатори безпеки, ціна нафти, 

порогові режими. 

 

TVAR-models of Macroeconomic Systems Financial Security’s Indicators: 

Assessment of the Impact of Energy “Shock” 
 

Vladyslav Oleksandrovych Polianskyi 

Simon Kuznets Kharkiv National University of Economics 

61166, 9A Nauka Ave., Kharkiv, Ukraine 

 

Abstract. When the links are damaged in economic systems, the imbalance is blamed on the actual 

theoretical stability of the dangerous station for development. That is why the finding effective 

mechanism of economic security is fueled by the heat and the financial security of the zone by 



important elements of the work of macroeconomic warehouses. The method of further investigation 

is the development of models that allow estimating the impact of an energy "shock" on the financial 

security indicators, revealing the threshold values of exogenous changes, with such a "shock" may 

be destructive in nature on the level of financial security, and you can bring the financial system to 

destabilization. In practice, the author has developed the structure of methods, which are similar to 

the theoretical and empirical studies of financial security of macroeconomic systems. The main 

work results is devoted to the consideration of the problem of designing effective mechanisms for 

ensuring financial security under the conditions of exogenous “shocks” of the global economy. The 

concept of “shock” is considered, examples of the impact of “shocks” on macroeconomic indicators 

are given. The work highlights the energy “shock” as dominant for the analysis and formation of an 

effective macroeconomic stability policy. The information space of research features is 

substantiated, including BRENT oil price data and indicators of monetary and currency security, 

such as the rate of inflation and the exchange rate. Emphasis on subsystems of monetary credit and 

currency security is made due to the importance of these channels of crisis infection in order to 

ensure financial security. The value of the lag in the model is substantiated with the help of 

information criteria; evaluation and testing of the quality of the model was carried out; system 

stability was assessed based on the impulse response function, the TVAR model was developed. 

The areas of change of the exogenous variable reflecting the statistically significant impact of the 

energy “shock” on the rate of inflation are analyzed. Thus, the obtained results made it possible to 

identify the regimes of energy security, which become a channel of infection of the financial sphere 

and a significant increase in the level of inflation. The practical significance includes the 

universality and the possibility of setting the assessment approach for success through the 

possibility of winning the whole algorithm as a complete ensemble of models. The results of this 

material can be used in the formation of sovereign policies of financial security and reactions to 

destabilizing outbursts. 

 

Keywords: security of macroregions, risks and threats, security indicators, oil price, threshold 

regimes. 

 

Вступ 

Сучасний етап розвитку економіки характеризується посиленням глобалізаційних процесів. 

Останні несуть у собі як низку переваг, так і нові загрози та ризики, що потребують 

адекватної адаптації існуючих систем управління для забезпечення сталого функціонування 

та розвитку макроекономічних систем. Так в якості метрики підвищення ефективності 

функціонування виробничо-економічних систем внаслідок глобалізаційних процесів можна 

виділити графічну експоненційну модель зростання світової економіки, яка спостерігається в 

останні 30 років (рис. 1) [1].  

 

 
а) Динаміка валового внутрішнього продукту на душу населення у період 1960-2020 рр. 

 



 
б) Динаміка валового національного доходу на душу населення у період 1985-2019 рр. 

 

Рисунок 1. Чинники покращення загального добробуту населення планети, які виражені у 

формі доходів 
Джерело: [1]. 

 

Експоненційна модель зростання світової економіки стала можливою за рахунок 

високої мобільності праці та капіталу, характерних для глобалізації, швидкості 

розповсюдження інновацій тощо. Водночас глобальна економіка через відсутність 

формальних кордонів створює нові типи ризиків та загроз, що в певний момент часу 

призводять до наростання ймовірності реалізації «шоків», під якими розуміються 

надзвичайні подразники (фактори), що створюють умови для різкої зміни режимів 

функціонування економічних систем та призводять до дестабілізації. В економічному 

просторі поширення «шоків» відбувається за допомогою каналів розповсюдження, де 

найчастіше виділяються торговельний, інформаційний та фінансовий. Ключову роль відіграє 

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

каналу призводять до найбільш тривалих негативних флуктуацій індикаторів безпеки та 

формування кризових ситуацій. Тому постає питання дослідження впливу «шоків» на 

індикатори фінансової безпеки макроекономічних систем [2]. На рис. 2 представлено 

приклади впливу «шоків» різноманітного характеру на індикатори економічної безпеки та, 

зокрема, фінансової безпеки макрорегіонів. 
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а) Інфляція в Єврозоні, період 2008-2022 рр. 

 

 
б) рівень світового безробіття, період 1990-2020 рр. 



  
в) рівень світового темпу росту ВВП, період 1960-2020 рр. 

 

Рисунок 2. Вплив «шоку» на окремі макроекономічні показники 
Джерело: [3; 4]. 

 

Для періоду 2022 року є характерним поява енергетичного «шоку», що продукований 

порушенням стандартних ланцюгів постачання сировини, обмеженістю переміщення 

платежів та капітальних інвестицій, міжнародною ізоляцією територій, які у минулі роки 

були основними постачальниками енергоресурсів. Посилений вплив енергетичного «шоку» 

підтверджує динаміка ціни за барель нафти марки BRENT, яка приведена на рис. 3. 
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Рисунок 3. Графічна інтерпретація енергетичного «шоку» у цінах на нафту марки BRENT в 

доларах США 
Джерело: [5]. 

 

У сформованих умовах одним з актуальних завдань управління фінансовою безпекою є 

оцінка впливу енергетичного «шоку» на динаміку індикаторів фінансової безпеки, сценарний 

аналіз можливих його наслідків з метою вибору адекватних інструментів забезпечення 

макроекономічної стабільності. 

При оцінці [5] варто наголосити, що у першому кварталі 2022 року у світовій економіці 

реалізувався так званий енергетичний «шок», котрий став наслідком зміни кон’юнктури на 

міжнародних ринках. Ключовий постачальник енергоресурсів Російська Федерація внаслідок 

військового вручання в Україну опинилась під міжнародними економічними санкціями та 

значно знизила експорт нафти, газу та інших ресурсів. У такій ситуації на ринку виникла 

ситуація зменшення пропозиції продукції через відсутність адекватної заміни обмежених 

енергоносіїв, що викликало зростання попиту та цін. 

Ще у 2020 році для виходу із міжнародного локдауну, продукованого COVID-19, у 

світову фінансову систему були додане стимулювання економічного росту. Ці вливання 

здійснили прогнозований ефект відновлення, проте надлишок грошових коштів спричинив 

поступове підвищення інфляційних сподівань. 



Тобто ціни на енергетичні ресурси та інфляція увійшли в резонанс. У роботі 

перевіряється гіпотеза про значущий вплив «шоку» у сфері енергетичної безпеки на темпи 

інфляційних очікувань. 

 

Літературний огляд 

В українській та іноземній літературі дослідженню питання фінансової безпеки 

макроекономічних систем присвячено значну кількість публікацій. Автор М. Єрмошенко [6] 

вбачає у фінансовій безпеці стан фінансово-кредитної системи держави, наявність балансу 

між фінансовими інструментами та звертає увагу на обов’язкову умову стійкості до впливу 

дестабілізуючих чинників. П. Мекшун [7] зробив акцент на поєднанні економічної та 

фінансової безпеки, де вказані елементи приймаються як частини для формування сталого 

розвитку та загального добробуту. Як показав аналіз джерел, особлива увага при формуванні 

механізмів забезпечення фінансової безпеки звертається на реалізацію системи індикаторів, 

наприклад, у джерелі [8]. Деякі з іноземних авторів намагаються описати фінансову безпеку 

через ретроспективний погляд на кризові явища [9], дослідження системного ризику на 

ринках [10]. Проте найбільш поширене бачення формування механізмів забезпечення 

фінансової безпеки макроекономічних систем можна знайти в сполуці з економіко-

математичними методами. Так автор О. Фарина [11] розглядає фінансову безпеку через 

призму фінансової стійкості; використовує векторну модель для діагностики стійкості 

фінансової безпеки України. У роботі Ю. Баженової [12] фокус дослідження направлений на 

формування динамічної стохастичної моделі економічної рівноваги, яка враховує вплив 

монетарної та фіскальної політик на безпеку країни в цілому. Колектив авторів на чолі з Л. 

Гур’яновою [13] зупинився на застосуванні VAR (Vector autoregressive model) та ECM (Error 

correction model) для аналізу ефектів впливу «шоків» на економічну та фінансову безпеку 

макрорегіонів через обґрунтування системи індикаторів та формування комплексної оцінки 

рівнів безпеки. Роботи науковців [14] та [15] досліджують можливість застосування TVP-

VAR-моделей для оцінки наслідків впливу «шоків».  

Узагальнюючи проведений аналіз наукових розробок, слід сказати про безумовну 

ефективність запропонованих авторами підходів та перспективність застосування різних 

модифікацій технологій VAR-моделювання для дослідження впливу «шоків» на індикатори 

фінансової безпеки [16-17]. Разом з тим, слід зазначити, що існуючі розробки недостатньо 

повно розглядають питання оцінки впливу енергетичного «шоку» [18-19] на індикатори 

фінансової безпеки, тому удосконалено модельний апарат оцінки. При цьому набуло 

подальшого розвитку новий теоретичний і практичний підхід до комбінації модельного 

базису. 

Метою дослідження є розробка моделей, що дозволяють оцінити вплив енергетичного 

«шоку» на індикатори фінансової безпеки, виявити порогові значення екзогенних змінних, 

при яких «шок» має деструктивний характер на рівень фінансової безпеки та може призвести 

до дестабілізації фінансової системи. 

 

Матеріали та методи 

Як було зазначено вище, ефективним інструментом побудови моделі динаміки індикаторів 

фінансової безпеки є VAR-модель. Вибір цього математичного інструментарію обумовлено 

можливістю моделювати взаємозалежні змінні, оцінювати вплив «шоків» на економічну 

динаміку. Побудова VAR-моделі включає такі етапи: перевірку часових рядів на 

стаціонарність за допомогою критерію Дікі-Фуллера; визначення порядку інтеграції та 

коригування змінних; тестування на характер причинно-наслідкових зв’язків на підставі 

тесту Гренджера; оцінювання та визначення порядку (лагу) VAR-моделі; побудову 

імпульсних функцій, декомпозицію дисперсій та оцінювання стабільності системи [20]. У 

роботі використовується така модифікація VAR-моделі, як TVAR-модель (Threshold vector 

autoregressive model), що дозволяє визначити порогові значення екзогенних індикаторів, 



перевищення яких призводитиме до деструктивного впливу «шоків» на фінансову безпеку 

економічних систем.  

Для оцінки енергетичного «шоку» запропоновано обрати дані вартості найбільш 

вагомого ресурсу цього типу – нафти, а точніше – вартості 1 бареля нафти марки BRENT за 

щомісячні періоди від січня 2012 по березень 2022 року [5]. В якості індикаторів фінансової 

безпеки розглядаються показники грошово-кредитної та валютної безпеки (темпи інфляції та 

величина курсу долара), оскільки основною критичною підсистемою фінансової безпеки для 

національної економіки є саме валютна безпека, якщо звернутись до країн із економікою, що 

розвиваються  [21-23]. Обробка даних здійснювалась в середовищі EViews. 

На етапах попереднього аналізу часові ряди були протестовані на стаціонарність, 

перетворені, проаналізовані на наявність двосторонніх причинних зв’язків. Підтверджено 

наявність значущих зв’язків, побудована VAR-модель включає три фактори: темп інфляції 

(INFLATION_LEVEL), курс долара (EXCHANGE_RATE), ціна одного бареля нафти марки 

BRENT (BRENT_PRICE). 

Нижче розглядаються результати її реалізації. 

 

Результати та обговорення 

На рис. 4 показано визначення порядку лагу моделі, яке засноване на аналізі різноманітних 

статистичних критеріїв [24-25]. До уваги взято cтатистики значення логарифмічної 

ймовірності (LogL), модифікованої лінійної регресії (LR), остаточної похибки прогнозування 

(FPE), інформаційних критеріїв Акайке (AIC), Шварца (SC) та Ханнана-Куінна (HQ) [26-27]. 

По кожному із критеріїв автоматично обрані оптимальні значення, які позначені (*). Таким 

чином, визначено, що лаг, який повинен бути врахованим в моделі, дорівнює 3-м.  

 

 
Рисунок 4. Визначення порядку лагу VAR-моделі 

Джерело: розрахунок автора. 

 

На рис. 5 представлені критерії якості розробленої моделі векторної авторегресії. 

Коефіцієнти детермінації (R-squared) для змінних INFLATION_LEVEL, EXCHANGE_RATE 

та BRENT_PRICE близькі до 1, що говорить про статистичну значимість моделі. Значення 

критерію Фішера (F-statistic), які перевищують табличні, підтверджують адекватність 

розробленої моделі. Інформаційні критерії Акайке і Шварца також показують хороші 

прогностичні властивості моделі (рис. 5) [20]. 

  



 
а) рівняння VAR-моделі 

 
 
 
 

 
б) критерії якості 

 

Рисунок 5. Результати побудови моделі векторної авторегресії 
Джерело: розрахунок автора. 

 

На рис. 6 представлені критерії точності прогнозу, отриманого на підставі VAR-моделі. 

Так, значення середньої абсолютної відсоткової похибки моделі (MAPE) для визначених 

факторів менше 10%, що відповідає високій точності прогнозування.  

 

 
 

Рисунок 6. Прогностичні характеристики VAR-моделі  
Джерело: розрахунок автора. 

 

На рис. 7 представлений результат побудови імпульсної функції, котра показує відгук 

змінних у відповідь на «шок» – зміну випадкової складової часового ряду ціни одного бареля 

нафти на одне стандартне відхилення. 

 

 
Рисунок 7. Графіки імпульсних функцій   

Джерело: розрахунок автора. 



Дані рис. 7 дозволяють підтвердити гіпотезу про суттєвий вплив енергетичного 

«шоку» на такі індикатори фінансової безпеки, як темп інфляції та валютний курс. Далі була 

висунута гіпотеза про те, що цей вплив є диференційованим при різних порогових значеннях 

екзогенної змінної. Для перевірки гіпотези використана модель TVAR. На рис. 8 наведено 

параметри розробленої порогової векторної авторегресії, де в якості порогової величини 

представлено ціну на нафту марки BRENT за один барель. 

 

 
Рисунок 8. Результат побудови TVAR-моделі 

Джерело: розрахунок автора. 

 

Серед отриманих результатів порогової векторної аторегресії найбільшу практичну 

цінність має той діапазон значень, де наявна статистична значущість параметрів інфляції та 

курсу. Цій умові відповідає проміжок, де BRENT_PRICE > 83,37 $. Тобто якщо ціна нафти 

вище за вказане числове значення, то відбувається статистично значуща зміна інфляції та 

курсу долара.  

Таким чином, TVAR-модель дозволяє визначити порогове значення вартості 

енергоресурсів, перевищення якого може призвести до дестабілізуючого впливу на 

фінансову систему та стає загрозою грошово-кредитній та валютній безпеці. 

Проводячи паралелі з роботами [28-30], можна говорити про реалізацію нетипового 

підходу для оцінки фінансової безпеки макроекономічних систем. У працях [31-32] автори 

надають бачення глобальної економіки через застосування макроекономічного моделювання, 

де втілено узагальнені алгоритми розрахунку. Для джерел [33-35] натомість притаманні 

спільні ключові риси із даною працею, однак розглянуто локальні системи економічних 

індикаторів без прив’язки до глобальних макроекономічних зрушень. У даній роботі 

приведено дослідження окремого «шоку» енергетичної  сфери, який доволі непросто 

спрогнозувати стандартними підходами VAR або ECM-моделей. Тому обрана стратегія 

реалізації безперечно дозволила отримати вагомі практичні результати прогнозування 

макроекономічних параметрів. 

 

Висновки 

У роботі досліджено можливості застосування TVAR-моделі (Threshold vector autoregressive 

model) для оцінки впливу енергетичного «шоку» на індикатори фінансової безпеки, зокрема 



грошово-кредитній та валютній безпеці. Модель апробована на даних країни-репрезентанта 

кластеру країн з економікою, що розвивається. Результати моделювання дозволили виділити 

критичні режими енергетичної безпеки, які стають каналом інфікування кризою фінансової 

сфери та причиною суттєвого зростання рівня інфляції. Знайдені порогові значення цін на 

енергоресурси можуть бути використані як маркер при розробці енергетичної політики, що 

дозволяє забезпечити макроекономічну стабільність. Перспективою подальших досліджень є 

розроблення шляхів використання переліку екзогенних змінних для тестування підсистем 

фінансової безпеки на прояви різноманітних видів «шоків» та реалізація сценарного аналізу 

поведінки макроекономічних систем. 
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