
 

 

 

 

MINISTRY OF EDUCATION AND SCIENCE OF UKRAINE 

ODESSA NATIONAL POLYTECHNIC UNIVERSITY 

 

 

 
ECONOMIC JOURNAL ODESSA  

POLYTECHNIC UNIVERSITY 

ЕКОНОМІЧНИЙ ЖУРНАЛ ОДЕСЬКОГО 
ПОЛІТЕХНІЧНОГО УНІВЕРСИТЕТУ 

 
 

http://economics.opu.ua 
 

 

Scientific journal 

Науковий журнал 

 

№3(5), 2018 
 

 

 

 

ODESSA – 2018 

ОДЕСА – 2018 

 



 

 

ISSN (print): 2521-103X 
ISSN (online): 2521-6384 
УДК 330  
ББК 65     Е 40 

 ISSN (print): 2521-103X 
ISSN (online): 2521-6384 
UDC 330 
LBC 65    Е 40 

   

Економічний журнал Одеського 
політехнічного університету 
Науковий журнал 

 
 

Economic journal Odessa  
polytechnic university  
Scientific journal 

Засновник: Одеський національний 
політехнічний університет 

 
 

Founder: Odessa National  
Polytechnic University  

Рік заснування: 2017  Founded: 2017 
Галузь науки: Економічні науки  Field of science: Economics 
Періодичність: не менше 4 разів на рік  Frequency: not less than quarterly 
Фахова реєстрація:Наказ МОН України від 
28.12.2017 № 1714 

 Professional registration: Order of the Ministry of 
Education and Science of Ukraine №1714 by 
28.12.2017 

Мова видання: українська, англійська  Language: Ukrainian, English 
Головний редактор:  
Філиппова С.В., доктор економічних наук, професор 

 Editor in Chief:  
Svitlana V. Filyppova, DEcon, Prof. 

Відповідальний редактор:  
Балан О.С., доктор економічних наук, професор 

 Contributing Editor:  
Oleksandr S. Balan, DEcon, Prof. 

Технічний редактор: Бендас С.В.  Technical Editor: Svitlana V. Bendas 
   

Редакційна колегія:   Editorial Board: 
Александров І.О. доктор економічних наук, професор  Ivan O. Aleksandrov DEcon, Prof. 
Амоша О.І. академік НАН України, доктор економічних 

наук, професор 
 Oleksandr I. Amosha Academician of The National Academy 

of Sciences of Ukraine, DEcon, Prof. 
Бельтюков Є.А. доктор економічних наук, професор  Yevhen A. Beltyukov DEcon, Prof. 
Бондар М.І. доктор економічних наук, професор  Mykola I. Bondar DEcon, Prof. 
Буркинський Б.В. академік НАН України, доктор економічних 

наук, професор 
 Borys V. Burkynskyy Academician of The National Academy 

of Sciences of Ukraine, DEcon, Prof. 
Дворжак І. доктор економічних наук, професор (Чеська 

Республіка, Прага) 
 Jiri Dvorak DEcon, Prof. (Prague, Czech Republic) 

Захарченко В.І. доктор економічних наук, професор  Vitaliy I. Zakharchenko DEcon, Prof. 
Ілляшенко С.М. доктор економічних наук, професор  Serhiy M. Illyashenko DEcon, Prof. 
Ковтуненко К.В. доктор економічних наук, доцент  Kseniya V. Kovtunenko DEcon, Associate Professor 
Кузьмін О.Є. доктор економічних наук, професор  Oleh Ye. Kuzmin DEcon, Prof. 
Мазаракі А.А. доктор економічних наук, професор  Anatoliy A. Mazaraki DEcon, Prof. 
Окландер М.А. доктор економічних наук, професор  Mykhaylo A. Oklander DEcon, Prof. 
Шенк Р. доктор наук, візитуючий професор 

(Федеративна Республіка Німеччина) 
 Rainer Schenk Dr., Visiting Professor (Federal Republic 

of Germany) 
Слонієц І. доктор філософії, професор  

(Республіка Польща) 
 Jolanta Sloniec PhD., Prof. (Republic of Poland) 

Соколовська З.М. доктор економічних наук, професор  Zoya M. Sokolovska DEcon, Prof. 
Ткач К.І. доктор економічних наук, професор  Kostyantyn I. Tkach DEcon, Prof. 
Харічков С.К. доктор економічних наук, професор  Serhiy K. Kharichkov DEcon, Prof. 
Шеремета Р.М. доктор філософії (США)  Roman M. Sheremeta PhD., Assistant Professor of Economics 

(USA) 
   

Науковий журнал «Економічний журнал Одеського 
політехнічного університету» створений при Інституті бізнесу, 
економіки та інформаційних технологій Одеського національного 
політехнічного університету за наказом ректора №17 від 
04.04.2017 р. на підставі рішення Вченої Ради ОНПУ (протокол 
№6 від 28 березня 2017 р.). Свідоцтво про державну реєстрацію 
друкованого засобу масової інформації (серія ОД, №1865-736Р). 

 The scientific journal "Economic journal Odessa polytechnic 
university" is established on the editorial basis of the Odessa 
National Polytechnic University Institute of Business, Economics 
and information Technologies, by the ONPU Rector Order №17 
dated the 04.04.2017, substantiated with the Scientific Council 
resolution taken the 28 March 2017 (minutes №6). Certificate of 
registration of print media (series OD, №1865-736R). 

   

Рекомендовано до публікації та поширенню в мережі Internet 
Вченою радою Одеського національного  

політехнічного університету, 
протокол №2 від 27.09.2018 

 Recommended for publishing and dissemination in the Internet by 
the Academic Council of the Odessa National 

Polytechnic University, 
minute №2, 27.09.2018 

Спонсор та співвидавець - науково-технічна установа  
Time Realities Scientific Group UG (haftungsbeschrankt),  

Швайнфурт, Федеративна Республіка Німеччина 

 Sponsor and co-publisher - scientific technical institution 
Time Realities Scientific Group UG (haftungsbeschrankt), 

Schweinfurt, Germany 
   

Адреса редакції: 65044 Одеса, проспект Шевченка, 1, ОНПУ, 
Головний Учбовий Корпус, кімната 541a 
Телефон/факс:            +38 (048) 705-83-38 
Веб-адреса:                 http://economics.opu.ua/journal-print 
Електронна пошта:    print.economics.opu@gmail.com 
                                     print.economics@opu.ua 

 Address: 65044 Odessa, Shevchenko avenue, 1, ONPU, Chief  
Educational Building, Room 541a 
Tel./fax:   +38 (048) 705-83-38 
Web:        http://economics.opu.ua/en/journal-print 
E-mail:     print.economics.opu@gmail.com 
                 print.economics@opu.ua 

   

© Одеський національний політехнічний університет, 2018 
© Time Realities Scientific Group UG (haftungsbeschrankt), 2018 

 
This is an open access journal and all published articles are licensed under  a Creative Commons «Attribution» 4.0. 

 



ISSN:2521-6384 (Online), ISSN: 2521-103X (Print) №3(5), 2018 Economic journal Odessa polytechnic university 

 

 

 
 

 
ЗМІСТ  CONTENT  

    

ОСНОВНІ СТАТТІ  MAIN ARTICLES  

    
Bublyk M.I., Zhuk L.V., Petryshyn N.Ya., 
Duliaba N.I.  
Innovative bases of research and analysis of 
strategic directions and prospects for 
development of domestic institutionsof higher 
education 

5 

Bublyk M.I., Zhuk L.V., Petryshyn N.Ya., 
Duliaba N.I.  
Innovative bases of research and analysis of 
strategic directions and prospects for 
development of domestic institutionsof 
higher education 

5 

(Бублик М.І., Жук Л.В., Петришин Н.Я., 
Дуляба Н.І. Методичні засади дослідження 
та аналізування стратегічних напрямів та 
перспектив розвитку вітчизняних ЗВО) 

 

 

 

Завербний А.С.  
Проблеми та перспективи прогнозування в 
системі управління збутовою і 
постачальницькою діяльністю в умовах 
євроінтеграції 

13 

Zaverbnyj A.S.  
Problems and perspectives of forecasting in 
the system of management the distribution 
and supply activities in conditions of 
European integration 

13 

Зайченко К.С., Шацков В.В. 
Аналіз основних тенденцій розвитку 
ресторанного бізнесу України 

20 
Zaychenko K.S., Shatskov V.V.  
Analysis of the main development trends of 
restaurant business of Ukraine 

20 

Захарченко В.І., Аверіхіна Т.В. 
Сучасні особливості розвитку банківської 
сфери України 

28 
Zakharchenko V.I., Averikhina T.V. 
Modern models of banking behavior in the 
conditions of asymmetry of information 

28 

Корецький М.Х., Сизоненко С.В. 
Управлінські процеси у сфері надання 
адміністративних послуг 

40 
Koretskyy M.Kh., Sizonenko S.V. 
Administrative processes in the field of 
providing administrative services 

40 

Кулінська А.В.  
Фінансовий контроль як дієвий спосіб 
адміністрування фінансового механізму 
державного управління економікою 
України 

48 

Kulinska A.V.  
The financial control as an effective method 
of administration the financial mechanism of 
public administration by economy of Ukraine 

48 

Лаврик С.С.  
Концептуальний погляд на процес 
детінізації економіки України 

59 
Lavryk S.S.  
Conceptual view on the process of 
legalization of the Ukrainian economy 

59 

Пластун О.Л., Макаренко І.О.  
Роль індикаторів фондового ринку у 
прогнозуванні економічних криз 

70 
Plastun O.L., Makarenko I.O. 
Stock market indicators’ role in forecasting 
of economic crisis 

70 

Filyppova S.V., Saadzhan V.A.,  
Muntian K.P.  
Factoring – as a form  refinancing of accounts 
receivables in modern terms  

78 

Filyppova S.V., Saadzhan V.A.,  
Muntian K.P.  
Factoring – as a form  refinancing of 
accounts receivables in modern terms 

78 

(Філиппова С.В, Сааджан В.А., 
Мунтян К.П. Факторинг – як форма 
рефінансування дебіторської 
заборгованості  в сучасних умовах) 

 

 

 

Яценко В.Ф.  
Ідентифікація електронного документа: 
система, процес чи жива істота? 

88 
Yatsenko V.F. 
Electronic document: is it s system, process 
or creature? 

88 

    



Пластун О.Л., Макаренко І.О.  Роль індикаторів фондового ринку у прогнозуванні економічних криз 

 

 

70 
 

 
UDC Classification: 336.761(477) 
JEL Classіfіcatіon: G12, G17, C63 
 

РОЛЬ ІНДИКАТОРІВ ФОНДОВОГО РИНКУ У ПРОГНОЗУВАННІ 
ЕКОНОМІЧНИХ КРИЗ 

 
STOCK MARKET INDICATORS’ ROLE IN FORECASTING OF ECONOMIC 

CRISIS 
 

Oleksiy L. Plastun, Doctor of Economics, Professor 
Sumy State University, Sumy, Ukraine 

ResearcherID: L-7631-2014 
ORCID: 0000-0001-8208-7135 

Email: o.plastun@gmail.com 
 

Inna Oleksandrivna Makarenko, Doctor of Economics, Associate Professor 
Sumy State University, Sumy, Ukraine  

ResearcherID: P-3526-2014 
ORCID: 0000-0001-7326-5374 

Email: i.o.makarenko.rmv@gmail.com 
Recieved: 25.06.2018 

 
 

Пластун О.Л., Макаренко І.О. Роль індикаторів фондового ринку у прогнозуванні економічних криз. Науково-методична 
стаття. 
Зростання частоти та масштабів економічних криз, актуалізують проблематику їх дослідження та прогнозування з 
метою мінімізації негативних наслідків і оптимізації процесу прийняття економічних рішень. Класичні макроекономічні 
індикатори здатні лише констатувати факт настання кризи, при чому з великим запізненням, що практично 
унеможливлює їх використання з метою отримання оперативної інформації щодо стану економіки. У той же час, 
існують індикатори фондового ринку, які здатні генерувати сигнали щодо стану економіки в режимі реального часу. В 
даному дослідженні запропоновано авторський до частотного аналізу аномальних цінових коливань індикаторів 
фондового ринку на противагу традиційним макроекономічним індикаторам, які реагують на виникнення економічних 
криз з тривалим лагом та мають низькі прогностичні властивості. Доведено, що частотний аналіз надреакцій на 
фондовому ринку може використовуватись в якості предиктора економічних криз. 
Ключові слова: фондовий ринок, економічна криза, частотний аналіз, аномальні цінові коливання 
 
Plastun O.L., Makarenko I.O. Stock market indicators’ role in forecasting of economic crisis. Scientific and methodical article. 
The growth of the frequency and scale of economic crises actualizes the problems of their research and forecasting to minimize 
the negative effects and optimize the process of economic decision-making. Classical macroeconomic indicators can only state 
the fact of the crisis appearance with a great lag, which virtually prevents their use to obtain operational information on the state 
of the economy. At the same time, there are stock market indicators that are capable of generating signals about the state of the 
economy in real time. In this study, the author proposes the approach to frequency analysis of abnormal price fluctuations of 
stock market indicators as opposed to traditional macroeconomic indicators that respond to emerging economic crises with a long 
lag and have low prognostic properties. It has been proved that the frequency analysis of overreaction in the stock market can be 
used as a predictor of economic crises. 
Keywords: stock market, economic crisis, frequency analysis, abnormal price fluctuations 

 
оль у прогнозуванні економічних криз таких традиційних індикаторів роботи елементів 
фінансово-економічних систем як динаміка ВВП, індексів промислового виробництва, інфляції, 
рівень безробіття, у зв’язку із швидким розгортанням та перебігом кризових явищ нівелюється 
значним часовим лагом їх оприлюднення та низькими предикативними властивостями.  

Разом з тим, існує масив економічних індикаторів, позбавлених вказаних недоліків, доступ до яких 
можливий у режимі реального часу для усіх зацікавлених користувачів. Серед таких індикаторів, що 
характеризуються унікальною роллю у прогнозуванні кризових явищ у фінансово-економічних системах 
слід назвати різні змінні, що характеризують роботу фондового ринку та динаміку цін на його активи.  

Підвищення якості прийняття рішень економічних агентів, оперативності аналізу економічної 
ситуації досягається через значні прогностичні властивості індикаторів фондового ринку та відповідних 
сигналів, що ним генеруються. Низхідний характер динаміки цін на активи на фондовому ринку 
сигналізує про накопичення негативних явищ у фінансово-економічних системах; зростаючий тренд – 
свідчить про відновлення сприятливої економічної кон’юнктури.  

У цьому контексті прогнозування кризових явищ в економіці може бути здійснене з використанням 
різних параметрів та індикаторів фондового ринку: волатильності, кореляції цін на активи фондового 
ринку, його довгострокової пам’яті (персистентності), частот аномальних цінових коливань (надреакцій і 
недореакцій).  
 

Р 
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Аналіз останніх досліджень і публікацій  
Зростання волатильності як розмаху коливань цін на фондові активи сигналізує про нарощування 

панічних настроїв інвесторів на фондовому ринку внаслідок погіршення економічного середовища і 
дозволяє провести періодизацію кризових явищ (Crato, N., Ray, B. (1999), (1988), Kazemi, H. S. (2013), 
Peters, E. (1996). Зростання тісноти кореляції між різними активами на фондовому ринку сигналізує про 
появу кризових явищ у фінансово-економічних системах (Edwards, R.D., Magee J.C., Bassetti Н.С. (2007), 
Williams, B. (2004), Sandoval, L., De Paula Franca, I. (2012). 

Посилення ролі трендової складової та зростання рівня персистентності серед властивостей 
фондового ринку у періоди кризи сигналізує не лише про ефективність самого ринку, але й про негативні 
явища у фінансово-економічних системах (Booth, G. (1982), Cheung, Y.W., Lai, K.S. (1993), Glenn, L.A. 
(2007), Grech, D., Pamula, G. (2008), Greene, M.T., Fielitz, B.D. (1977), Mandelbrot, B. (1972), Peters, E. 
(1994). 

У дослідженні науковців Kothari and Warner (2006), що базувалось на 500 більш ранніх роботах, 
гіпотеза ефективних ринків (ГЕР), вперше запропонована (Fama, 1965), є провідною у поясненні 
поведінки фондових ринків та генерування ним інформаційних сигналів. Разом з тим, процеси 
поширення та інтерпретації цих сигналів учасниками ринку може бути спотворені ринковими 
аномаліями, що ставлять під сумнів постулати ГЕР (Ball (2009), (Stefanescu et al., 2012). Серед ключових 
з них слід назвати над- і недореакції на інформаційні сигнали, вибухи волатильності, сезонні та 
календарні аномалії, непрогнозовані зміни дохідності під впливом ринкових змінних (дивіденди, ринкова 
капіталізація тощо).  

Над- і недореакції на цьому тлі визначаються як суттєві відхилення цін активів від їх середніх значень 
протягом певного періоду часу (Stefanescu et al., 2012). Теоретичним базисом у дослідженні надреакцій 
на фондовому ринку покладено відповідну гіпотезу надреакцій, запропоновану De Bondt and Thaler 
(1985). Своєю чергою її витоки лежать у роботі Kahneman and Tversky (1982), які знайшли підтвердження 
того факту, що інвестори схильні переоцінювати останні інформаційні сигнали у порівнянні з минулими. 
Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми 

Окремим блоком інформаційних сигналів, що поширюються фондовими ринками та можуть бути 
використані з метою завчасного прогнозування економічних криз, їх фіксації та періодизації, на відміну 
від традиційних макроекономічних індикаторів, є аномальні цінові коливання індексів на фондовому 
ринку. Різке зростання чи падіння частоти цих коливань, що ілюструється надшвидкою реакцією 
фондового ринку на події в економічній системі, може свідчити про зміни у поточній економічній 
ситуації та створити основу для її прогнозування в майбутньому. Не зважаючи на значне різноманіття 
сигналів з боку фондового ринку, пошук нових їх форм та видів продовжується і дослідження ролі його 
індикаторів та їх аномальних цінових коливань постає актуальним завдання у контексті порівняння 
прогностичних властивостей фондових та традиційних індикаторів. 

Метою статті є дослідження аномальних негативних цінових коливань фондових індикаторів для 
підтвердження гіпотези про те, що різке зростання їх кількості 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. 
Виклад основного матеріалу дослідження 

Період 2007-2017 рр. для економіки України та її фондового ринку характеризується значною 
турбулентністю та може бути розглянутий з огляду на 2 основні кризи: 2007-2009 рр. та 2013-2015 рр., 
які характеризувалися як глибоким падінням в економіці, так і відповідними провалами у діяльності 
фондового ринку. 

Разом з тим, кожна з аналізованих криз має різні причини та масштабність впливу. Зокрема, криза 
2007-2009 рр. була спричинена як внутрішніми системними диспропорціями, що виникли внаслідок 
перегріву економіки через залучення споживчого банківського капіталу, так і «ефектом зараження» з 
боку спекулятивних потоків капіталу зі світових ринків (через глобальну світову фінансову кризу 2007-
2009 рр.) та фондового ринку України. 

Фінансово-економічна криза 2013-2015 рр. характеризується стабільним зростанням для світової 
економіки і одночасно глибкою економічною кризою для України, що стала наслідком політичних подій 
2013-2014 років, радикальної зміни зовнішньоекономічного вектору, втратою частини територій та 
військових дій внаслідок агресії Росії, поєднаних з системними банківською, валютною, платіжною та 
борговою кризами. 

З метою характеристики цих криз розглянемо поведінку традиційних макроекономічних 
індикаторів – ВВП та індексу інфляції у 2007-2017 рр. Аналіз номінального ВВП у гривневому 
еквіваленті (рис. 1) свідчить про зростаючий тренд цього показника за виключенням 2009 р., який 
підтверджує настання гострого періоду кризи 2008-2010 рр., однак не відображає реальну ситуацію у 
2013-2015 рр. Разом з тим, паралельно наведена динаміка індексу інфляції та зростання на 24,4% та 
18,4% у 2014 та у 2015 р. відповідно свідчить про необхідність коригування номінального ВВП у цей 
період та його поглибленого розгляду. 
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Рис. 1. Номінальний ВВП України у фактичних цінах, грн. та у 2007-2017 рр., грн. 
Джерело: складено авторами за даними Державної служби статистики 

 
За даними рис. 2 динаміка ВВП України у доларовому еквіваленті підтверджує не лише гостру фазу 

кризи у 2009 р. (скорочення ВВП на 34,9% у порівнянні з 2008 р.), але й поглиблення кризових явищ у 
2014-2015 рр., коли падіння ВВП склало 28,10% та 31,3% відповідно.  

 

 
 

Рис. 2. Номінальний ВВП України у фактичних цінах у 2007-2017 рр., дол. США, % 
Джерело: складено авторами за даними Державної служби статистики 

 
Крім втрати промислового потенціалу Донецької та Луганської областей внаслідок військової агресії, 

що розпочалася у 2014 р., таке падіння ВВП саме в дол. США обумовлене валютною кризою в Україні, 
що виникла внаслідок трикратної девальвації національної валюти через передчасну відміну фіксованого 
валютного режиму (рис. 3) у 2014 та переходу до інфляційного таргетування.  
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Рис. 3. Курс UAH USD у 2013-2017 рр., в.п. 

Джерело: складено авторами за даними Державної служби статистики 
 

У цей же період спостерігаються значні платіжні дисбаланси та непродуктивне нарощування 
державного боргу для покриття військових видатків та дефіциту державного бюджету за рахунок позик 
міжнародних організацій, що призвели до платіжної, банківської кризи та технічного дефолту за 
суверенним боргом у 2015 р. Деяке пожвавлення в економіці з 2016 р. свідчить лише про подолання 
гострої фази кризи 2013-2015 рр., а не закінчення глибокої і затяжної економічної рецесії, оскільки до 
докризового рівня 2007-2008 рр. ні економіка України, ні її фондовий ринок не повернулися. 

Динаміка провідного індексу фондового ринку України – UХ за період 2009-2017 не лише 
узгоджується з аналізованими кризовими періодами, але й свідчить про подання фондовим ринком 
випереджаючих сигналів про настання кризи, у порівнянні з традиційними індикаторами (ВВП), у 2011-
2013 рр. (рис 4). 

 

 
Рис. 4. Індекс UX у 2009-2017 рр., в.п. 

Джерело: складено авторами за даними Державної служби статистики 
 
Структурний зріз у розвитку фондового ринку з метою подальшого аналізу його предикативних 

властивостей щодо настання 2007-2009 рр. та 2013-2015 рр. здійснено на основі загальновизнаного 
індикатору у розвитку фондових ринків країн світу – індексу S&P Global Equity Indices (рис. 5). 
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Рис. 5. S&P Global Equity Indices за період 2008-2016 рр. (у % до попереднього періоду)  

Джерело: складено авторами за даними Світового банку 
 

Його динаміка свідчить про значне випередження сигналів про настання кризових явищ в економіці 
України, генерованих фондовим ринком, у порівнянні з традиційними індикаторами, що мають, як 
мінімум річний часовий лаг. Так, пікові значення падінь індексу спостерігаються у 2008 р. 2011-
2014 рр.), випереджаючи падіння ВВП у 2009, 2014 та 2015 р. 

Таким чином, розгляд кризових явищ в економіці та фондовому ринку України у 2007-2009 рр. та у 
2013-2015 рр., здійснений через призму традиційних макроекономічних індикаторів та індикаторів 
фондового ринку, підтверджує прогностичні властивості останніх у дослідженні фінансово-економічних 
процесів. 

Серед таких індикаторів важливе місце посідають аномальні цінові коливання фондових індексів. В 
якості об’єкту дослідження нами було обрано щоденні дані провідного фондового індексу України: 
індекс UX за період 2008-2017 рр. Даний вибір обумовлений як наявними даними, так і цілями 
дослідження, що передбачають аналіз двох кризових для економіки України періодів: 2007-2009 та 2013-
2015). 

В основу методології дослідження покладено частотний аналіз аномальних негативних цінових 
коливань. Його імплементація для ідентифікації кризи була запропонована в роботі (Sandoval, De Paula 
(2012). 

Гіпотеза, що перевіряється в роботі: зростання частоти аномальних негативних коливань фондового 
індексу свідчить про активізацію кризових явищ. Відповідно фази розвитку кризи корелюють з 
динамікою зміни частоти аномальних негативних коливань. 

Частотний аналіз щоденних цінових коливань індексів UX було проведено з урахуванням того, що з 
метою отримання достатньої кількості даних для аналізу в якості порогової точки для ідентифікації 
аномального руху було обрано точку -0,02 в. п. Відповідно всі значення, що знаходяться нижче даного 
порогового значення розглядаються нами в якості аномальних (це складає приблизно 2-3% загальної 
генеральної сукупності і в цьому плані відповідає критерію аномальності).  

В результаті сформовано вибірку аномальних значень, яка була відображена нами у вигляді 
гістограми на часовій осі (див рис. 6). 

 
Рис. 6. Аномальні негативні надреакції індексу UX весь період 2008-2017 рр (річні дані) 

Джерело: власна розробка авторів 
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Як бачимо, 2008 рік виявився періодом, коли аномальні негативні цінові коливання індексу UX 
виникали екстремальне часто. Це цілком співпадає з піком глобальної світової кризи 2007-2009 р. Однак 
у проаналізованих традиційних макроекономічних індикаторах (рис. 1-2) ці негативні тенденції були 
відображені постфактум з майже річним часовим лагом – у 2009 р. Подібні прогностичні висновки щодо 
розгортання економічної кризи 2013-2015 можна було зробити на основі частотного аналізу аномальних 
негативних цінових коливань індексу UX ще у 2011-2012 рр. 
Висновки 

Проведене дослідження показало, що частотний аналіз негативних надреакцій на фондовому ринку 
генерує важливу інформацію щодо майбутнього стану економічної системи та володіє предикативними 
властивостями щодо появи кризових явищ в економіці. На відміну від традиційних макроекономічних 
індикаторів – ВВП, індексу інфляції, тощо серед індикаторів фондового ринку аномальні цінові 
коливання мають високу прогностичну здатність та предикативні властивості. Їх застосування 
випробувано як для ідентифікації економічної кризи в Україні у 2007-2009 рр. як наслідку трансляції 
глобальної кризи, так і кризи в економіці України 2013-2015 рр., що спричинена передусім внутрішніми 
факторами). На основі частотного аналізу індексу UX за період 2008-2017 рр. доведено, що різке 
збільшення частоти аномальних негативних коливань сигналізує про активізацію кризових явищ в 
економіці країни. Циклічний характер зміни частоти негативних надреакцій може виступати в якості 
орієнтиру щодо фази розвитку кризи – падіння кількості надреакцій вказує на затухання кризових явищ, 
зростання – на активізацію кризових процесів. Таким чином, ретельно відстежуючи аномалії на 
фондовому ринку можна прогнозувати настання кризи – різке зростання частоти негативних аномальних 
цінових коливань – сигнал про можливе настання кризи. Результати проведеного дослідження можна 
використовувати для прогнозування кризових явищ в економіці, а також визначення фази кризи. 
Зростання частоти надреакцій – сигнал на користь активізації кризових явищ, а екстремальні значення 
кількості надреакцій – привід для констатації піку кризи. 

*Матеріал підготовлено в рамках НДР «Моделювання та прогнозування поведінки фінансових ринків 
як інформаційний базис забезпечення фінансової стійкості та безпеки держави» № державної 
реєстрації 0117U003936. 

 
Abstract 

 
The growth of the frequency and scale of economic crises actualizes the problems of their research and 

forecasting to minimize the negative effects and optimize the process of economic decision-making. Improving 
the quality of economic agent's decision, the efficiency of analyzing the economic situation is achieved through 
significant prognostic properties of the stock market indicators and the corresponding signals generated by them. 
The conducted research showed that the frequency analysis of negative abnormal price fluctuation on the stock 
market generates important information about the future state of the economic system and has predictive abilities 
for the appearance of crisis phenomena in the economy. Unlike traditional macroeconomic indicators – GDP, 
inflation index, etc., abnormal price fluctuations in the stock market indicators have high predictive properties. 
Their application has been tested both for identifying the economic crisis in Ukraine in 2007-2009 as a 
consequence of the translation of the global crisis, as well as the crisis in the Ukrainian economy for 2013-2015, 
caused primarily by internal factors. The hypothesis that is being tested in the work: the increase in the frequency 
of abnormal negative fluctuations in the stock index indicates an intensification of crisis phenomena. 
Accordingly, the phases of crisis development correlate with the dynamics of changes in the frequency of 
abnormal negative fluctuations. On the basis of the frequency analysis of the UX index for the period 2008-2017, 
it has been proved that a sharp increase in the frequency of abnormal negative vibrations signals an 
intensification of crisis phenomena in the national economy. The results of the study can be used to predict crisis 
phenomena in the economy, as well as to determine the phase of the crisis. The increase in the frequency of 
overreaction – a signal in favor of the intensification of crisis phenomena, and the extreme values of the number 
of reagents – an occasion to state the peak of the crisis. 
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