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ВПЛИВ ФАКТОРІВ ФІНАНСОВИХ РИЗИКІВ НА РІВЕНЬ ЕКОНОМІЧНОЇ БЕЗПЕКИ УКРАЇНИ

Стаття присвячена аналізу впливу фінансових ризиків на рівень економічної безпеки України. Отримано аналітичний вираз 
залежності стану економічної безпеки від впливу фінансових ризиків та з’ясовано, що максимальний негативний вплив на стан 
економічної безпеки серед сукупності фінансових ризиків здійснюють фінансові ризики в сферах боргової, банківської та ва-
лютної безпеки. Визначено зміни значення інтегрального показника стану економічної безпеки України при зміні на 1% блочних 
кількісних оцінок фінансових ризиків у системі економічної безпеки.
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на безпека, банківська безпека.

Тимошенко Ю.А. ВЛИЯНИЕ ФАКТОРОВ ФИНАНСОВЫХ РИСКОВ НА УРОВЕНЬ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ БЕЗОПАСНОСТИ 
УКРАИНЫ

Статья посвящена анализу влияния финансовых рисков на уровень экономической безопасности Украины. Получено ана-
литическое выражение зависимости состояния экономической безопасности от влияния финансовых рисков и выяснено, что 
максимальное негативное влияние на состояние экономической безопасности среди совокупности финансовых рисков осу-
ществляют финансовые риски в сферах долговой, банковской и валютной безопасности. Определены изменения значения ин-
тегрального показателя состояния экономической безопасности Украины при изменении на 1% блочных количественных оценок 
финансовых рисков в системе экономической безопасности.

Ключевые слова: финансовые риски, управление финансовыми рисками, экономическая безопасность государства, дол-
говая безопасность, валютная безопасность, банковская безопасность.

Timoshenko Yu.O. INFLUENCE FACTORS ON FINANCIAL RISK LEVEL OF ECONOMIC SECURITY UKRAINE
The paper analyzes the impact of financial risk on the level of economic security of Ukraine. Analytical expression of economic 

security depends on the impact of financial risk and found that the greatest negative impact on the economic security of the aggregate 
financial risks carry financial risks in the areas of debt, banking and monetary security. The changes in value of the integral indicator 
of economic security of Ukraine to change by 1% block quantitative assessments of financial risks in the system of economic security.
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Постановка проблеми. Поступове збільшення еко-
номічної відкритості України та активні світові гло-
балізаційні процеси підвищують необхідність адек-
ватного аналізу впливу факторів фінансових ризиків 
на рівень економічної безпеки України. За цих умов 
у процесі визначення рівня економічної безпеки дер-
жави необхідно систематично переглядати норма-
тивні значення відповідних індикаторів її стану, що 
сприятиме забезпеченню коректного та об’єктивного 
уявлення щодо тенденцій змін інтегрального показ-
ника стану економічної безпеки та комплексних по-
казників стану її складових частин, у т. ч. фінансової 
безпеки, а також надасть можливість надавати про-
гнози щодо рівня економічної безпеки та її складо-
вих на майбутнє. Так, актуальність проблеми аналі-
зу впливу фінансових ризиків на рівень економічної 
безпеки України пояснюється необхідністю вчасного 
реагування в кризових економічних умовах на деста-
білізуючи чинники, найсуттєвіші з яких зосереджені 
в площині фінансової сфери.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналі-
зу впливу окремих факторів фінансових ризиків на 
рівень економічної безпеки приділяли увагу такі на-
уковці як Є. П. Картузов [1, с. 115-124], досліджу-
ючи вплив загроз на фінансову безпеку; О. М. Дер-
кач [2, с. 187-190] у частині виокремлення факторів 
впливу на функціонування страхового ринку країни; 
В. Т. Шлемко [3] у фундаментальній праці щодо на-
прямів забезпечення економічної безпеки держави; 
Т. В. Сак [4, с. 336-340]; О. С. Власюк [5]; А. І. Сухо-
руков [6, с. 5-15; 7]; Ю. М. Харазішвілі [8; 7; 9, с. 28-
45]; І. О. Губарєва [10] у частині аналізу загроз наці-
ональній безпеці України; Є. В. Дронь [8; 9, с. 28-45] 
у процесі представлення адаптивного підходу до вио-
кремлення орієнтирів економічної безпеки держави. 

З урахуванням необхідності проведення соціаль-
но-економічних реформ в Україні та законодавчо-
му затвердженні оновлених вимог щодо переліку та 
нормативів індикаторів стану економічної безпеки 
України [11] проблема дослідження впливу факторів 
фінансових ризиків на рівень економічної безпеки 
України потребує посиленої уваги дослідників.

Постановка завдання. На основі викладеного до-
цільно сформулювати завдання дослідження, які по-
лягають в отриманні аналітичного виразу залежнос-
ті стану економічної безпеки від впливу фінансових 
ризиків, визначенні зміни значення інтегрального 
показника стану економічної безпеки України при 
зміні на 1% блочних кількісних оцінок фінансових 
ризиків у системі економічної безпеки, виокремленні 
фінансових ризиків, що здійснюють максимальний 
негативний вплив на економічну безпеки України се-
ред сукупності наявних фінансових ризиків.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
О. С. Власюк зазначає [5, с. 4], що неможливо при-
ймати управлінські рішення та обирати варіанти 
соціально-економічних реформ без якісної оцінки 
економічних та соціальних наслідків, яку доціль-
но проводити із застосуванням індикаторів безпеки. 
І. О. Губарєва звертає увагу на те, що ігнорування 
результатів аналізу кількісних показників еконо-
мічної безпеки перешкоджає економічному розвитку 
держави [10], спричиняє руйнівні тенденції в різних 
сферах.

Оновлений порядок визначення індикаторів стану 
економічної безпеки України [11] включає також від-
кориговані порогові значення цих індикаторів та комп-
лексний алгоритм визначення інтегрального показни-
ка економічної безпеки, що доцільно застосовувати 
в процесі ідентифікації можливих загроз та ризиків. 
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Так, у межах своїх повноважень Мінекономрозвитку, 
наукові інститути, інші органи виконавчої влади мо-
жуть застосовувати цей оновлений порядок у процесі 
розрахунку значень складових економічної безпеки, 
прийняття ефективних управлінських рішень з метою 
попередження та запобігання потенційних і реальних 
загроз інтересам України у відповідній сфері.

Для кількісного вимірювання впливу фінансових 
ризиків (Rfn) на рівень економічної безпеки (У), про-
аналізуємо наявні кореляційні зв’язки між ними. За-
уважимо, що економічна безпека умовно поділяєть-
ся на складові, а саме: фінансова, макроекономічна, 
енергетична, виробнича, демографічна, інвестицій-
но-інноваційна, зовнішньоекономічна, продовольча 
та соціальна, відповідно, на стан економічної без-
пеки, окрім фінансових, суттєво впливають ризики 
інших складових економічної безпеки, однак, ми 
навмисно не вводили в аналітичні вирази ці ризики 
для кількісної оцінки впливу саме фінансових ри-
зиків на стан економічної безпеки України за умо-
ви фіксованого стану інших факторів та визначення 
аналітичного виразу впливу Rf1, Rf2, … Rfn (фінансові 
ризики) на величину У (інтегральний показник ста-
ну економічної безпеки України).

Кількісну оцінку впливу фінансових ризиків на 
стан економічної безпеки України опишемо наступ-
ним рівнянням лінійної регресії:
y  = a0 + а1 Rf1 + а2 Rf2 + … + аn Rfn, (1) 
де y  – теоретичні значення інтегрального показ-

ника стану економічної безпеки України;
a0, а1, а2, … аn – параметри рівняння;
Rf1, Rf2, … Rfn – блочні кількісні оцінки фінансо-

вих ризиків у системі економічної безпеки [12].
Відповідно до структури фінансової безпеки [11] 

розраховано значення 6 блочних кількісних оцінок 
фінансових ризиків у системі економічної безпеки за 
період 2007–2013 рр., а саме: Rf1 – блочна кількісна 
оцінка фінансових ризиків у сфері банківської безпе-
ки; Rf2 – блочна кількісна оцінка фінансових ризи-
ків небанківського фінансового ринку; Rf3 – блочна 
кількісна оцінка фінансових ризиків у сфері борго-
вої безпеки; Rf4 – блочна кількісна оцінка фінансо-
вих ризиків у сфері бюджетної безпеки; Rf5 – блочна 
кількісна оцінка фінансових ризиків у сфері валют-
ної безпеки; Rf6 – блочна кількісна оцінка фінансо-
вих ризиків у сфері грошово-кредитної безпеки, %.

Так, відповідно, вхідні дані для визначення кіль-
кісної оцінки впливу фінансових ризиків на стан 
економічної безпеки представимо в табл. 1.

На основі вхідних даних (табл. 1) за допомогою 
«Пакету аналізу» у пакеті Microsoft Excel [13, с. 478] 
отримуємо наступний аналітичний вираз залежності 
стану економічної безпеки від впливу фінансових ри-
зиків:

y  =52,067 – 0,035 Rf1 – 0,33 Rf2 + 0,195 Rf4 – 
0,022 Rf5 + 0,228 Rf6. (2)

Зауважимо, що в процесі оцінки тісноти зв’язків 
факторів (Rfn) з результативним показником (Y) було 
виключено з аналізу блочну кількісну оцінку фі-
нансових ризиків небанківського фінансового ринку 
(Rf2) через слабкий рівень зв’язку (0,07).

Множинний коефіцієнт детермінації (R2)визначе-
но за формулою:
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де 
2
os  – факторна дисперсія Y, що висвітлює 

вплив основних факторів;
2
ys  – загальна дисперсія Y, що висвітлює вплив 

всіх факторів;
y  – середнє значення Y;
n – число спостережень.
Коефіцієнт множинної кореляції (R) для отрима-

ного аналітичного виразу залежності стану економіч-
ної безпеки від впливу фінансових ризиків складає 
0,957, що свідчить про наявність високого рівня ко-
реляції. Коефіцієнт детермінації висвітлює відповід-
ність отриманого аналітичного виразу вхідним даним 
та дорівнює 0,916, що свідчить про те, що частка 
дисперсії Y, що пояснюється регресією, відповідно, 
складає 91,59%, так, питома вага неврахованих фак-
торів або складової, що за даних умов неможливо 
в повній мірі врахувати через стохастичну природу 
аналітичного виразу, складає приблизно 8,41%, що 
підтверджує необхідність першочергового аналізу 

Таблиця 1
Вхідні дані для визначення кількісної оцінки впливу фінансових ризиків  

на стан економічної безпеки України за період 2007–2013 рр.*

Період Y** Rf
1

Rf
2

Rf
3

Rf
4

Rf
5

Rf
6

2007 52 48,41 81,54 45,59 12,71 26,61 65,00

2008 48 54,11 80,71 62,46 9,96 41,62 78,18

2009 47 83,21 82,60 84,44 58,01 80,76 72,68

2010 48 76,20 84,46 78,38 57,40 46,15 63,98

2011 50 69,68 87,60 72,81 38,64 48,35 75,53

2012 48 50,89 82,42 83,68 52,49 49,60 68,81

2013 49 47,05 78,84 82,99 54,91 35,02 72,65

* Джерело: розраховано автором

** за даними Міністерства економічного розвитку і торгівлі України
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Рис. 1. Емпіричні та теоретичні значення 
інтегрального показника стану економічної безпеки 

та відносні похибки за період 2007–2013 рр.
Джерело: власні розрахунки
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впливу саме фінансових ризиків на стан економічної 
безпеки в порівнянні з іншими видами ризиків. 

Представимо на рис. 1 результати розрахунків за 
отриманим аналітичним виразом (2) залежності стану 
економічної безпеки від впливу фінансових ризиків.

Для кількісної оцінки впливу кожної групи фі-
нансових ризиків у системі економічної безпеки на 
її стан (інтегральний показник) розрахуємо часткові 
коефіцієнти еластичності для визначення зміни зна-
чення інтегрального показника стану економічної 
безпеки України (Y) при зміні на 1% блочної кількіс-
ної оцінки фінансових ризиків у системі економічної 
безпеки за формулою:
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де Ei – відповідні коефіцієнти еластичності;
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 – середнє значення і-ої блочної кількісної оцін-
ки фінансових ризиків в системі економічної безпеки;

y  – середнє значення інтегрального показника 
стану економічної безпеки України.

Так, при збільшенні на 1% блочної кількісної 
оцінки фінансових ризиків у сфері банківської без-
пеки, у сфері боргової безпеки та в сфері валютної 
безпеки інтегральний показник стану економічної 
безпеки України зменшиться на 0,045%, 0,492% 
та 0,022% відповідно. Так, згідно результатам ана-
лізу отриманих даних за допомогою представленого 
аналітичного виразу залежності стану економічної 
безпеки України від впливу фінансових ризиків (2) 
з’ясовано, що максимальний негативний вплив серед 
сукупності фінансових ризиків складають фінансові 
ризики в сфері боргової безпеки, а саме:

– ризик непомірного збільшення відношення за-
гального обсягу державного та гарантованого дер-
жавою боргу до ВВП, значення якого станом на 
01.08.2014 р. перебуває в зоні критичних значень та 
складає 81,75%;

– ризик непомірного збільшення відношення  
обсягу валового зовнішнього боргу до ВВП, значення 
якого починаючи з 2009 року характеризує абсолют-
но небезпечне положення;

– ризик непомірного зменшення відношення  
обсягу офіційних міжнародних резервів до обсягу 
валового зовнішнього боргу, значення якого, почи-
наючи з 2012 року, знаходиться в надкритичному 
діапазоні значень та має тенденції до подальшого по-
гіршення, та інші фінансові ризики.

Відповідно, фінансові ризики в сфері боргової без-
пеки, а саме ризики перевищення відповідних рівнів 
заборгованості держави, як внутрішньої, так і зо-
внішньої, з урахуванням всіх витрат на її обслуго-
вування, зниження рівня ефективності застосування 
зовнішніх і внутрішніх запозичень, порушення опти-
мального співвідношення між цими запозиченнями 
на момент аналізу загрожують фінансовій системі 
держави та її суверенітету.

Крім того, значний негативний вплив на рівень 
економічної безпеки держави на момент аналізу 
здійснюють фінансові ризики в сфері банківської 
безпеки, тобто комплекс ризиків щодо порушення 
фінансової стійкості банків, зниження ефективності 
їх функціонування, недостатній рівень захисту бан-
ківської системи від внутрішніх та зовнішніх дес-
табілізуючих чинників, а також фінансові ризики 
в сфері валютної безпеки, тобто комплекс ризиків 
низької довіри суспільства до грошової одиниці дер-
жави, зниження рівня її стійкості, підвищення ймо-
вірності потрясінь на світових валютних ринках.

Графічно представимо рівень економічної безпеки 
України, розрахований за оновленою методикою, за-

твердженою Мінекономрозвитку [11], та комплексний 
показник фінансових ризиків у системі економічної без-
пеки України, значення якого отримані завдяки запро-
понованому комплексному підходу до кількісної оцінки 
фінансових ризиків у системі економічної безпеки за до-
помогою рейтингового методу оцінки на рис. 2.
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сфери на рівень економічної безпеки України*

* Джерело: розраховано автором

** Визначено за [11]

Аналізуючи дані, представлені на рис. 2, роби-
мо висновок, що загальний рівень фінансових ри-
зиків у системі економічної безпеки за період 2007-
2013 рр. зафіксовано на максимальному рівні станом 
на 01.08.2014 р. (75,4%), відповідно, і рівень еконо-
мічної безпеки України станом на цю дату зафіксо-
вано на мінімальному рівні (46,0), починаючи з 2007 
року, що свідчить про гострі кризові явища в еконо-
міці держави. Аналогічне стрімке збільшення комп-
лексного показника фінансових ризиків у системі 
економічної безпеки України за досліджуваний пері-
од зафіксовано в 2009 році (75,3%), що стало наслід-
ком негативних явищ світової фінансово-економічної 
кризи того часу, однак, станом на 01.08.2014 року 
значення комплексного показника фінансових ризи-
ків у системі економічної безпеки України вже пере-
вищує значення 2009 року та має стійку тенденції до 
подальшого погіршення значень, що негативно впли-
ває на рівень економічної безпеки України.

Для наочного представлення збільшення рівня 
фінансових ризиків у системі економічної безпеки 
України за 8 місяців 2014 року представимо інфор-
мацію щодо значень фінансових ризиків за 2013 р. 
та станом на 01 серпня 2014 року на рис. 3.
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Рис. 3. Рівень блочних кількісних оцінок 
фінансових ризиків в системі економічної безпеки 

України та інтегральний показник її стану*
* Джерело: узагальнено автором

** ЕП – економічна безпека (інтегральний показник); Rf1 –  
фінансові ризики в сфері банківської безпеки; Rf2 – фінан-
сові ризики небанківського фінансового ринку; Rf3 – фі-
нансові ризики в сфері боргової безпеки; Rf4 – фінансові 
ризики в сфері бюджетної безпеки; Rf5 – фінансові ризики 
в сфері валютної безпеки; Rf6 – фінансові ризики в сфері 
грошово-кредитної безпеки
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Висновки з проведеного дослідження. З наведено-
го вище можна зробити наступні висновки:

1. З метою кількісного вимірювання впливу фі-
нансових ризиків на рівень економічної безпеки про-
аналізовано наявні кореляційні зв’язки між ними та 
за допомогою «Пакету аналізу» у пакеті Microsoft 
Excel отримано аналітичний вираз залежності стану 
економічної безпеки від впливу фінансових ризиків, 
для якого коефіцієнт множинної кореляції складає 
0,957, що свідчить про наявність високого рівня ко-
реляції. Відповідно, коефіцієнт детермінації, який 
висвітлює відповідність отриманого аналітичного 
виразу вхідним даним, дорівнює 0,916, що свідчить 
про те, що частка дисперсії Y, що пояснюється ре-
гресією, відповідно, складає 91,59%, так, питома 
вага неврахованих факторів або складової, що за да-
них умов неможливо в повній мірі врахувати через 
стохастичну природу аналітичного виразу, складає 
8,41%.

2. Розраховано часткові коефіцієнти еластичнос-
ті для визначення зміни значення інтегрального по-
казника стану економічної безпеки України (Y) при 
зміні на 1% блочної кількісної оцінки фінансових 
ризиків у системі економічної безпеки для кількісної 
оцінки впливу кожної групи фінансових ризиків у 
системі економічної безпеки на її стан (інтегральний 
показник). 

З’ясовано, що максимальний негативний вплив 
серед сукупності фінансових ризиків складають фі-
нансові ризики в сферах боргової, банківської та ва-
лютної безпеки. Так, при збільшенні на 1% блочної 
кількісної оцінки фінансових ризиків у сфері бан-
ківської безпеки, у сфері боргової безпеки та в сфері 
валютної безпеки інтегральний показник стану еко-
номічної безпеки України зменшиться на 0,045%, 
0,492% та 0,022% відповідно.
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