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ЧАСТОТНИЙ АНАЛІЗ НАДРЕАКЦІЙ ФОНДОВОГО РИНКУ ЯК ІНДИКАТОР 

КРИЗОВИХ ЯВИЩ
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Світова економіка у 21 сторіччі характеризується значним рівнем турбулентності. 

Різного роди макроекономічні шоки та кризові явища відбуваються все частіше, а їх наслідки 

стають все більш відчутними. Азійська криза та дефолт Росії в кінці 90-их, бульбашка дот-

комів на початку 2000-их, глобальна фінансова криза 2007-2009 років свідчать на користь 

цього. Звичайно, ці процеси не можуть не привертати увагу науковців до проблематики 

дослідження причин та наслідків економічних криз, а також їх передбачення. Саме останній 

аспект є найбільш проблемним, оскільки зазвичай настання кризи є неочікуваним більшістю 

економічних суб’єктів результатом чого є значні втрати. 

Макроекономічні індикатори (ВВП, інфляція, безробіття тощо), що мають 

сигналізувати про стан економіки країни володіють дуже важливим і критичним недоліком – 

характеризуються значним часовим лагом. Тобто вони здатні лише констатувати через 

деякий час про факт настання кризи. Але предикативними здібностями по суті не володіють.  

В той же час деякі складові економічні системи здатні реагувати на події та зміни в 

умовах максимально оперативно та генерувати інформацію щодо цих змін в режимі 

реального часу. При чому доступ до цієї інформації не є ускладненим. Тобто з’являється 

принципова можливість уникнути часового розриву, а, отже, радикально підвищити якість 

рішень. Мова йдеться про фондовий ринок та інформацію у вигляді цін та їх динаміки на 

ньому. Незважаючи на значне різноманіття сигналів з боку фондового ринку, пошук нових їх 

форм та видів продовжується. Дане дослідження присвячене саме цьому. Базова ідея полягає 

в дослідженні аномальних цінових коливань з метою підтвердження гіпотези про те, що різке 

зростання аномальних коливань ціни може сигналізувати про зміну стану економіки країни в 

цілому з нормального на кризовий, а екстремальні значення кількості аномальних коливань 

сигналізують про пікові моменти в кризових процесах, що відбуваються в економіці. 

В якості об’єкту дослідження нами було обрано щоденні дані провідного фондового 

індексу України: ПФТС за період 2006-2017 роки (даний вибір обумовлений як наявними 

даними, так і цілями дослідження, що передбачають аналіз двох кризових для економіки 

України періодів: 2007-2009 та 2013-2016). В якості джерел даних виступив офіційний сайт 

біржі ПФТС (http://www.pfts.ua/). 

Як бачимо (див рис 1), 2008 рік виявився періодом, коли аномальні негативні цінові 

коливання індексу виникали екстремально часто. Це цілком співпадає з піком глобальної 

світової кризи. Екстремальні значення частоти негативних надреакцій припадали саме на 

вересень-жовтень 2008 року (див рис 2). Таким чином ми отримали підтвердження 

адекватності використання даного підходу для оцінки поточного стану економічної системи 

та ідентифікації фаз кризи: зростання частоти свідчить на користь появи кризових явищ в 

економіці, а екстремальні її значення вказуються на те, що саме на цей час припадає пікова 

фаза кризи. 
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Рис. 1 – Аномальні негативні 

надреакції індексу ПФТС весь період 2006-

2017 рр (річні дані) 

 

Рис. 2 – Аномальні негативні 

надреакції індексу ПФТС весь період 2007-

2009 рр (місячні дані) 

Для додаткового підтвердження отриманих результатів та демонстрації того, що 

даний підхід працює не лише в умовах глобальної кризи, але може використовуватись для 

аналізу локальних криз, проведемо частотний аналіз негативних надреакцій фондового ринку 

України в період 2013-2015 років. 

Період 2013-2015 рр характеризується стабільним зростанням для світової економіки і 

одночасно глибкою економічною кризою для України, що стало наслідком політичних подій 

2013-2014 років, радикальної зміни зовнішньоекономічного вектору, а також втратою 

частини територій та військових дій внаслідок агресії Росії. 

 
Рис. 3 – Аномальні негативні надреакції індексу ПФТС весь період 2013-2015 рр 

(місячні дані) 

 

Результати проведеного аналізу (рис 3) знову підтвердили гіпотезу – фондовий ринок 

дуже чутливий до макроекономічного середовища і активно сигналізує про його зміни. А 

частота негативний надреакцій може виступати в якості предиктора кризових явищ. 
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