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VULNERABILITY OF NATIONAL ECONOMIC SYSTEMS  
TO THE DOWNWARD PHASE OF THE CYCLE IN THE PROCESS 
OF THE POST-INDUSTRIAL ECONOMY’S MODEL FORMATION 

Анотація. Стаття присвячена уточненню поширеної в науковій літературі тези про 
те, що інтенсивність структурних постіндустріальних трансформацій пов’язана зі 
стійкістю економічної системи до зовнішніх і внутрішніх збурень економічної 
кон’юнктури. Вихідна гіпотеза полягає в тому, що інтенсивніше формування «постіндус-
тріальної» структури національної економіки пов’язане із скороченням амплітуди не-
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гативних циклічних коливань і послабленням їх впливу на добробут широких верств 
населення. Для перевірки цієї гіпотези сформовано динамічні ряди основних мак-
роекономічних показників, що відображають довгострокові коливання як загального 
рівня економічної активності, так і характер розподілу «тягаря» негативної економі-
чної динаміки між верствами населення (показники стійкості національних економі-
чних систем до циклічних коливань). Як характеристики інтенсивності постіндустрі-
альних структурних трансформацій використаноі показники розвитку фінансових 
ринків і рівня софістикації національного виробництва за даними звітів про глобаль-
ну конкурентоспроможність. За результатами аналітичного групування та порівня-
льного аналізу вдалось уточнити вихідну гіпотезу дослідження, виявивши, що в кра-
їнах, з меншим рівнем розвитку фінансових ринків і нижчим рівнем софістикації 
виробництва спади виявлялись більш руйнівними для умов відтворення ресурсного 
потенціалу суспільства та добробуту широких верств населення. Крім того, спади, 
здебільшого, не несли конструктивного елементу очищення від застарілих неефек-
тивних господарських форм, а виражали процеси звуження як масштабів економіч-
ної діяльності, так і руйнування тих осередків якісного розвитку виробничого сере-
довища й якісного поліпшення інститутів, що могли закласти основи майбутньої 
трансформації країн до ефективнішої моделі економічного відтворення. 

Ключові слова: економічний цикл, тягар економічної кризи, софістикація виробниц-
тва, розвиток фінансових ринків, макроекономічна стабільність 

Abstract. The article is devoted to clarifying the thesis, which is widely spread in the scientific 
literature that the intensity of structural post-industrial transformations is associated with the 
strengthening of economic system resilience to the external and internal macroeconomic 
deviances. The initial hypothesis is that the more intensive formation of the «post-industrial» 
structure of the national economy is associated with a reduction in the amplitude of negative 
cyclical fluctuations and a weakening of their impact on the welfare of the population. To test 
this hypothesis, time series of key macroeconomic indicators were formed, reflecting long-
term fluctuations in both the general level of economic activity and the parameters of the 
«burden» of negative economic dynamics distribution among the social groups (indicators of 
resilience of national economic systems to cyclical fluctuations). Indicators of the 
development of financial markets and the level of national production «sophistication», 
obtained from Global Competitiveness Reports were used as characteristics of the intensity of 
post-industrial structural transformations. Analytical grouping and comparative analysis 
clarified the initial hypothesis of the study, finding that in countries with lower levels of financial 
markets developing and lower levels of sophistication, downturns were more destructive for 
the reproduction of resource potential of society and the welfare of the population. In addition, 
the recessions, for the most part, did not carry a constructive element of cleansing from 
outdated inefficient economic forms, but expressed the processes of narrowing both the scale 
of economic activity and the reduction of qualitative development. 

Keywords: economic cycle, burden of economic crisis, sophistication of production, 
development of financial markets, macroeconomic stability. 
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Постановка завдання. Робота присвячена уточненню поширеній у науковій лі-
тературі тези про те, що інтенсивність структурних постіндустріальних трансфор-
мацій пов’язана зі стійкістю економічної системи до зовнішніх і внутрішніх збу-
рень економічної кон’юнктури. Зокрема, інтенсивніше формування 
«постіндустріальної» структури національної економіки пов’язане зі скороченням 
амплітуди негативних циклічних коливань і послабленням їх впливу на добробут 
широких верств населення. Наприклад, якщо сфера послуг є менш уразливою до 
циклу оновлення основного капіталу, ніж сфера індустріального виробництва, то 
зростання питомої ваги першої в межах постіндустріальних структурних трансфо-
рмацій збільшуватиме резистентність національної економіки. Але це стосується 
лише функціонального зв’язку між показниками структури економіки (як фактору) 
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та інтенсивності циклічних коливань (як залежної величини), але казуального 
зв’язку між ними не виникає. Казуальний зв’язок існує лише між рисами сфери 
послуг, що зумовлюють її меншу вразливість до циклу оновлення основного капі-
талу, і власне частістю та амплітудою циклічних коливань — зміни структури 
лише посилюють, чи послаблюють вплив характеристик сфери послуг (відносно 
нижчої фондомісткості виробництва, відносно вищої інтенсивності використання 
кваліфікованої праці) на амплітуду циклічних коливань. 

Відповідно, завдання цієї статті передбачає перехід від дослідження функці-
ональних до казуальних (причинно-наслідкових) зв’язків між постіндустріаль-
ними трансформаціями і механізмами циклічності: які зміни у процесах, інсти-
туціональних умовах і пропорціях економічного відтворення, що супрово-
джують становлення постіндустріальної економічної системи, дозволяють роз-
винутим країнам досягати високого рівня резистентності щодо зовнішніх і вну-
трішніх циклічних збурень. Це дозволить виявити риси економічної системи 
(структурні, інституціональні, ресурсні), що посилюють її здатність зберігати 
цільові параметри функціонування в бажаних межах навіть на піку «понижува-
льної» фази циклу. Також вирішення завдання цієї статті уточнюватиме загаль-
ний контекст пояснення високої вразливості української економіки до зовніш-
ніх і внутрішніх збурень. В умовах очікування чергової глобальної рецесії на 
тлі пандемії коронавірусу та погіршення прогнозів щодо динаміки ВВП Украї-
ни такі дослідження набувають особливої актуальності. 

Аналізлітератури. Результати наукового узагальнення досвіду двох гло- 
бальних фінансових криз останніх десятиліть свідчать про важливість якості 
фінансових інститутів, як чинника макроекономічної кон’юнктури та суспіль-
них наслідків її погіршення [1–5]. 

Наприклад, у США 2007 р. серцевиною механізму накопичення фінансових 
диспропорцій і «затримки урівноважувальної реакції» фінансових ринків стала 
величезна переоцінка нерухомості як джерела погашення кредитних зобов’язань. 
Механізм «затримки реакції», що зумовив тривале накопичення диспропорцій (фу-
ндаментальна передумова подальшої масштабної біфуркації економічної динаміки) 
у цьому випадку полягав у нечутливості вартості активу на фінансових ринках 
(вартість нерухомості для цілей гарантування зобов’язань по кредитах) до реально-
го платоспроможного попиту на такий актив. Вирішальною умовою формування 
такої ситуації низка досліджень називає монополізацію певного сегменту іпотечно-
го кредитування кількома великими банками (що стали первинним осередком фо-
рмування «спуску кризовогомеханізму»). Саме така монополізація і дозволила цим 
установам підмінити прозорий і конкурентний грошовий ринок, індивідуальними 
домовленостями. Адже на достатньо конкурентному і прозорому грошовому ринку 
такі «запізнення урівноважувального падіння вартості фінансового активу» стають 
неможливими — реакція ціни фінансового активу (навіть похідного — такого як 
кредитно-дефолтний своп) на потужність попиту на базовий актив (до вартості 
якого прив’язується вартість деривативу) надійно вбудована в систему ринкового 
ціноутворення: масовість продавців і покупців гарантує від маніпулювання (як 
мінімум вкрай ускладнює його). Отже, саме конкурентність і прозорість фінансо-
вих ринків, є першою важливою характеристикою, диференціація якої, на нашу 
думку, пояснює різну вразливість країн до внутрішніх і зовнішніх збурень [6–9]. 
Ширша за кількістю учасників та прозоріша структура фінансових ринків, де мож-
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ливості окремих гравців чи їх тимчасових об’єднань впливати на ринкову кон’юнк-
туру надійніше обмежена (зведена до мінімуму), усуває можливості (зменшує віро-
гідність) виникнення явища «запізнення врівноважуючої реакції» — коли тривалий 
час зберігається характер динаміки, що поглиблює кризові диспропорції, формую-
чи передумови масштабної біфуркації. Саме цю тезу обстоюють реформи фінансо-
вих ринків Європейських країн, саме спрямованість на захист конкурентності та 
прозорості фінансових ринків стала основою ідеології директив ЄС щодо фінансо-
вих ринків і реформування їх регулятивних інститутів і структур в умовах глобалі-
зації [10–13]. 

Відповідно, перша складова механізму зв’язку між характеристикою еконо- 
мічної системи та її вразливістю (резистентністю) до циклічних коливань може 
бути сформульована таким чином: рівень розвитку фінансової системи, що асо-
ціюється з її конкурентністю (наявність конкуруючих джерел кредитних ресур-
сів для всіх груп економічних одиниць нефінансового сектору); здатністю за-
безпечувати високу доступність кредитних ресурсів; можливість надійно і з 
мінімальними витратами адоптувати параметри пропозиції кредитних ресурсів 
під потреби економічних суб’єктів є вагомим чинником, що впливає на вразли-
вість (резистентність) національної економічної системи до циклічних коли-
вань. Відносно вищий рівень розвитку фінансової системи посилює резистент-
ність економіки, відносно нижчий — послаблює і сприяє негативному 
розподілу тягаря несприятливих фаз циклу. 

Друга важлива, на нашу думку, характеристика економічних систем, що 
впливає на їхню резистентність щодо циклічних коливань, стосується комплек-
су параметрів національного виробництва, що в англомовній літературі позна-
чається терміном «sophistication of production» [14–16]. 

У найзагальнішій трактовці «крайні», «полюсні» ознаки цієї характеристики 
можуть бути представлені у формулюванні анкети Світового економічного фо-
руму, що використовується для оцінювання глобальної конкурентоспроможно-
сті економічних систем: «найгірша оцінка «софістикації» виробничого процесу у 
вашій країні — він зовсім не «софістикований», а заснований на інтенсивному 
використанні некваліфікованої праці, найкраща оцінка — він повністю «софісти-
кований» і всі виробничі процеси засновані на останніх технологіях» [14]. 

Ця характеристика стосується не лише структури національного виробництва за 
технологічним рівнем, адже передбачає не просто «існування», а саме «пошире-
ність», «переважання» високотехнологічних виробництв. А така поширеність, ти-
повість для національної економіки є ключовою характеристикою, яка набувається 
лише на тлі вирішення багатьох соціальних проблем і досягнення високої якості 
інститутів, що регламентують взаємодію у господарській сфері. Зокрема, досяг-
нення поширеності високотехнологічних виробництв (а не наявності окремих уні-
кальних підприємств, чи невеликих секторів, які відіграють роль недосяжних для 
переважної більшості господарюючих суб’єктів «взірців ефективності») означає, 
що вже досить тривалий період функціонують якісна та доступна для широких 
верств населення освіта. Що створена розвинута інфраструктура, умови для актив-
ної участі населення в міжнародному русі знань, професійно значущої інформації, 
які дозволяють реально перетворити інновації на укорінену рису нормальної, зви-
чайної, масової господарської діяльності. Поширеність високотехнологічного ви-
робництва по суті — провідна ознака соціально-економічного розвитку, оскільки 
саме «поширеність» — ключове слово, яке щільно пов’язано з поширеністю гідної 



227 

праці, функціонуванням національної економіки за принципами загального добро-
буту, а не виснажливого використання природних ресурсів, штучного утворення 
рентних доходів завдяки обмеженню конкуренції чи концентрації вигід від нако-
пиченої у попередні періоди власності. 

Відповідно, друга складова вихідної гіпотези щодо механізму зв’язку між 
рисами національної економічної системи та її резистентністю до циклічних 
коливань може бути сформульована таким чином. Відносно більша пошире-
ність високотехнологічних видів діяльності свідчить водночас про високу тех-
нологічну та соціально-економічну ефективність національної економічної сис-
теми, які, в свою чергу, забезпечують вищу резистентність національної 
економіки до циклічних коливань. 

Механізм такого зв’язку може бути представлений таким чином. Вищий тех-
нологічний рівень національного виробництва означає можливість спеціалізува-
тись на створенні «складних товарів, яким властива висока диференціація спожи-
вчих властивостей, еластичний за ціною попит і висока додана вартість в складі 
ціни» [14; 17]. А така спеціалізація національної економіки означає, зокрема, 
сприятливішу кон’юнктуру цін на міжнародних ринках: коливання цін створю-
ють значно сприятливіші умови для виробників, які опанували високі технології, 
ніж для постачальників сировини та стандартних продуктів первинної переробки. 
Відповідно, переважна частка тягаря глобальних економічних спадів переклада-
ється саме на виробників сировини та продуктів первинної обробки, залишаючи 
умови відтворення високотехнологічної продукції відносно кращими. 

Закономірність такого явища обґрунтовується теорією Пребіша — Зінгера 
[18–20], яка стосується довгострокових відносних цін на сировинні товари. Во-
на обґрунтовує закономірність тенденції до відносного здешевлення сировини і 
продуктів її первинної обробки в системі глобальних цін: ціни на такі продукти 
зростають повільніше за загальний індекс цін, тобто відстають від рівня інфля-
ції міжнародного долара. 

У контексті нашого дослідження це означає, що виробники простої (з ниж-
чими оцінками за критерієм «sophistication») стандартної продукції в періоди 
погіршення макроекономічної кон’юнктури беруть на себе більшу частку тяга-
ря глобального спаду, через погіршення для них цінових умов торгівлі. При 
цьому, якщо в умовах індустріальної економік така роль «осередку поширення 
тягаря криз» закріпилась за експортерами сировини, то з поширенням індустрі-
ального виробництва в країнах третього світу, така ситуація склалась і для ви-
робників стандартної промислової продукції [17]. 

Методологія і методика дослідження. Наведене вище теоретичне обґрун-
тування вихідної гіпотези емпіричного дослідження дає дві групи характерис-
тик різних економічних систем, залежно від яких змінюється їх здатність збері-
гати цільові показники економічної діяльності навіть в умовах понижувальної 
фази економічного циклу. 

Перша група — рівень розвитку фінансової системи, що асоціюється з її 
конкурентністю (наявність конкуруючих джерел кредитних ресурсів для всіх 
груп економічних одиниць нефінансового сектору); здатністю забезпечувати 
високу доступність кредитних ресурсів; можливістю оперативно і з мінімаль-
ними витратами адоптувати параметри пропозиції кредитних ресурсів під пот-
реби економічних суб’єктів. 
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Друга група — характеристики поширеності високотехнологічних видів дія-
льності, як ознаки високої технологічної та соціально-економічної ефективності 
національного виробництва (обґрунтування цієї тези ми навели вище), які, в свою 
чергу, забезпечують галузеву і секторальну диверсифікованість національного 
виробництва та сприятливі умови торгівлі щодо експорту, які, в свою чергу, під-
вищують резистентність національної економіки до негативних циклічних коли-
вань. 

Провідним джерелом даних для кількісної оцінки наведених характеристик 
національних економічних систем стануть звіти Всесвітнього економічного 
форуму «Про глобальну конкурентоспроможність» за період 2008–2018 рр. Ми 
відмовились від використання звіту за 2019 р., бо його редакція передбачає 
«укрупнення» індикаторів розвитку фінансових ринків, що зумовлює зменшен-
ня чутливості агрегованих оцінок до тих характеристик, які ми вважаємо кри-
тично важливими в контексті нашого дослідження. 

Для характеристики національних економічних систем за першим критерієм 
(рівень розвитку фінансової системи) ми обрали комплексний агрегований по-
казник, що, згідно викладеного вище теоретичного обґрунтування найбільш 
безпосередньо пов’язані із їхньою здатністю протидіяти виникненню «штучної 
затримки» врівноважувальної реакції через порушення умов конкурентності й 
прозорості фінансових ринків. Оцінки такого показника, підготовлені Всесвіт-
нім економічним форумом містяться в звітах про глобальну конкурентоспро-
можність у розділі 8 «Розвиток фінансових ринків». Вони включають 
суб’єктивні кількісно виражені (у балах від «1» — найгірша ситуація до «7» — 
найкраща ситуація) оцінки респондентів щодо таких характеристик розвитку 
фінансової системи. 8.1 — різноманітність послуг, пропонованих фінансовою 
системою; 8.2 — доступність (у ціновому та іншому аспектах) фінансових пос-
луг для суб’єктів нефінансового сектору; 8.3 — доступність фінансування через 
локальний (місцевий) ринок цінних паперів; 8.4 — легкість доступу до креди-
тів; 8.5 — доступність венчурного капіталу; 8.6 — стійкість банків; 8.7 — якість 
регулювання обігу цінних паперів; 8.8 — якість правового регулювання борго-
вих відносин [14]. 

Для оцінки за другим критерієм також застосовуються індикатори, зібрані в 
звітах про глобальну конкурентоспроможність у розділі 11 «Business 
sophistication». Ми свідомо використовуємо англійський термін, оскільки важ-
ливо і показово, на нашу думку, що в україномовній і російськомовній літера-
турі відсутній адекватний переклад. Як аналог у літературі використовується 
явно невідповідний «конкурентоспроможність підприємств», що відображає 
принципову, на нашу погляд, відмінність моделі бізнесу на пострадянському 
просторі від «західної» традиції ведення бізнесу. 

Комплексний показник «business sophistication» за методологією Всесвітнього 
економічного форуму узагальнює оцінки за двома головними напрямами: якість 
управлінських процедур, застосовуваних (поширених) у господарському середо-
вищі всередині компаній і якість їх взаємодії щодо руху інформації та знань [14]. 
Зокрема, ураховуються оцінки щодо кількості (11.1) та якості (11.2) локальних 
(місцевих) постачальників; стану розвитку виробничих кластерів (11.3); природи 
конкурентних переваг, що застосовують і розвивають господарюючі одиниці 
(11.4); розгалуженість ланцюгів створення цінності (11.5); контроль за міжнарод-
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ною системою реалізації продукції (11.6); «витонченість виробничих процесів» 
(11.7); розвиток маркетингу (11.8); готовність делегувати повноваження (11.9). 

Друга складова бази даних характеризує вразливість національних еконо- 
мічних систем до циклічних коливань. Вибір показників ґрунтується на напра-
цюваннях концепції емпіричного (індикативного — за термінологією BCI) під-
ходу до пояснення і передбачення економічної циклічності [21].  

Відповідно з такими методологічними підходами для кількісної характерис-
тики коливань економічної кон’юнктури та соціально-економічних форми 
прояву циклічності в національних економічних системах, ми включили до бази 
даних три індикатори. 

Перший і другий показники належать до складу групи «таких, чия динаміка 
збігається з фазами циклу» (coincident). Це рівень безробіття та розміри ВВП 
(динаміка обох показників розглядатиметься як у річній, так і в квартальній 
розмірності). Ці показники безпосередньо відображають амплітуду економіч-
них коливань, а рівень безробіття — ще й певні особливості розподілу тягаря та 
виграшів від них між верствами населення. Ми вважаємо, що більше зростання 
рівня безробіття, що припадає на одиницю темпів скорочення ВВП свідчить, за 
інших рівних, про перекладання більшої частки тягаря на соціально вразливі 
верстви населення — від безробіття страждають, переважно групи населення з 
найнижчим економічним потенціалом, що мають мінімальні запаси як фізично-
го, так і людського капіталу затребуваного ринком праці. 

Третій показник — зміни реальної ставки годинної оплати праці — як без- 
посереднє відображення характеру розподілу тягот і виграшів від циклічних 
коливань — у періоди спаду відображає розміри тягаря, що покладається на 
широкі верстви населення. Відповідно, більше скорочення реальної ставки по-
годинної оплати, що припадає на одиницю скорочення ВВП — ознака більшої 
вразливості доходів населення щодо циклічних коливань, менше скорочення 
реальної годинної ставки оплати — ознака меншої вразливості (більшої резис-
тентності) доходів широких верств населення до негативних коливань економі-
чної активності. 

Оскільки для детальнішого відстеження специфічних національних сценаріїв 
економічної циклічності ми обрали квартальну періодичність даних, то всі вихід-
ні динамічні ряди були статистично оброблені для виділення і усунення сезон-
ної компоненти динаміки. Для цього ми скористались вбудованою в Excel фун-
кцією «фільтр Ходріка—Прескота» (параметри згладжування обрані згідно 
рекомендацій для тривалості фази від одного до трьох років), яка дозволяє ви-
конати згладжування в автоматизованому режимі й залишити в показниках ди-
намічного ряду лише трендциклічну компоненту. Відповідно, початкові дані 
містять як трендциклічну, так і сезонну компоненти динаміки, а первинна обро-
бка за методом Ходріка — Прескота й розрахунок ланцюгових темпів приросту 
(щодо рівня безробіття — обернених показників) дозволили привести всіх пока-
зники до форми, що уможливлює їх агрегування. 

Зокрема, ми розрахували для кожного спостереження з динамічного ряду 
«рівень безробіття населення віком 15–64 роки» обернений показник безробіття 
і включили до підготовленого динамічного ряду темпи приросту, розраховані 
вже для обернених показників — щоб усі використовувані показники могли 
трактуватись і включатись до агрегованих показників як «проциклічні» — 
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більше значення показника відповідає вищому рівню використання ресурсного 
потенціалу економіки та кращим суспільним результатам її функціонування. 
Відповідно менше значення — нижчому рівню використання ресурсного поте-
нціалу й гіршим суспільним результатам економіки. 

Таким чином, для аналізу застосовуються динамічні ряди, що являють собою 
послідовність реальних темпів приросту (для показників ВВП, оберненого рівня 
безробіття і рівня винагороди за годину найманої праці), що пройшли згладжу-
вання за методом Хедріка — Прескота і виражають лише трендциклічну скла-
дову ряду динаміки. 

Викладення основних результатів дослідження. На першому кроці дослі-
дження ми провели ранжування досліджуваних країн за ознаками, чию ваго-
мість для резистентності до циклічних коливань ми теоретично обґрунтували 
вище.Результати ранжування по групі країн, охоплених дослідженням, наведе-
но в табл. 1. 

Таблиця 1 
РОЗРАХУНКОВІ ОЦІНКИ ТА РАНГИ КРАЇН ЗА КРИТЕРІЯМИ 

«СОФІСТИКАЦІЯ ВИРОБНИЦТВА» ТА «РОЗВИТОК ФІНАНСОВИХ РИНКІВ» 
ЗГІДНО ЗВІТІВ ВСЕСВІТНЬОГО ЕКОНОМІЧНОГО ФОРУМУ (WEF).* 

країна 

середні по звітах 2008–2010 рр. середні по звітах 2011–2018 рр. 

софістикація 
бізнесу 

розвиток 
фін. ринків 

загальна 
по двох 

критеріях 
софістикація 

бізнесу 
розвиток 

фін. ринків 
загальна 
по двох 

критеріях 

оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. 

Австрія 5,5 5 4,6 10,5 5,0 11 5,6 6 4,6 13 5,1 11 

Бельгія 5,3 9 4,8 9 5,0 12 5,4 9,5 4,7 11 5,0 12 

Данія 5,5 4 5,0 4 5,3 2 5,4 9,5 4,9 9 5,1 8 

Фінляндія 5,4 7 5,3 2,5 5,4 1 5,3 12 5,5 2 5,4 2 

Франція 5,1 10 5,0 5 5,1 9 5,2 14 4,5 15 4,8 14 

Німеччина 5,7 2 4,5 13 5,1 10 5,6 6 5 6 5,3 4,5 

Угорщина 3,9 22 4,2 16 4,0 21 5,4 9,5 4,3 16 4,8 15 

Ісландія 4,7 16 3,6 22 4,1 19 4,9 16,5 4,2 17,5 4,5 17 

Ірландія 4,9 13 3,4 23 4,1 18 5,2 14 4 21,5 4,6 16 

Італія 4,9 15 3,7 21 4,3 16 4,9 16,5 5,1 4 5,0 13 

Японія 5,9 1 4,6 10,5 5,2 4 5,7 3 4,9 9 5,3 6,5 

Корея (п.) 4,9 14 4,0 19 4,4 13 5,7 3 4,9 9 5,3 6,5 

Латвія 3,8 23 4,2 15 4,0 22 4,1 22,5 4,1 19,5 4,1 22 

Литва 4,1 19 3,9 20 4,0 23 4,4 19,5 4,1 19,5 4,2 20 

Люксембург 5,0 12 5,3 2,5 5,2 7 5,2 14 5 6 5,1 10 

Нідерланди 5,6 3 4,9 8 5,2 5 5,7 3 4,6 13 5,1 9 

Норвегія 5,0 11 5,5 1 5,2 3 5,4 9,5 5,2 3 5,3 3 
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Закінчення табл. 1 

країна 

середні по звітах 2008–2010 рр. середні по звітах 2011–2018 рр. 

софістикація 
бізнесу 

розвиток 
фін. ринків 

загальна 
по двох 

критеріях 
софістикація 

бізнесу 
розвиток 

фін. ринків 
загальна 
по двох 

критеріях 

оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. оцінка рейт. 

Польща 4,1 20 4,6 12 4,3 14 4,1 22,5 4,2 17,5 4,1 21 

Португалія 4,2 18 4,0 18 4,1 20 4,4 19,5 3,3 23 3,8 23 

Словацька 
республіка 4,0 21 4,4 14 4,2 17 4,2 21 4,6 13 4,4 18 

Іспанія 4,5 17 4,1 17 4,3 15 4,6 18 4 21,5 4,3 19 

Великобританія 5,4 6 4,9 6 5,2 6 5,6 6 5 6 5,3 4,5 

*Розраховано автором за даними звітів Всесвітнього економічного форуму за 2008–2018 рр.

Наведені в таблиці результати ранжування групи країн за факторами резис-
тентності до циклічних збурень дозволяють емпірично перевірити гіпотезу про 
зв’язок між виділеними нами характеристиками і показниками вразливості еко-
номіки до глобальних кризових явищ. 

Для країни, що має найвищу середню за період 2011–2018 рр. інтегровану 
оцінку за критеріями «софістикація виробництва» і «розвиток фінансових рин-
ків» показники вразливості до глобальної кризи 2007–2008 рр., зведено у рис. 1. 

Рис. 1. Динаміка показників циклічності в період глобальної фінансової кризи 
для Фінляндії (1-й рейтинг за софістикацією виробництва  

та розвитком фінансових ринків) 
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Фінляндія у 2008 р. стикнулась із потужним зовнішнім негативним шоком, 
адже її експортна залежність була дуже високою, що є безальтернативною ри-
сою для економіки, яка характеризується водночас і невеликою чисельністю 
населення, і високим рівнем технологічного розвитку й економічного потенціа-
лу. Адже отримувати достатній для запровадження сучасних технологічних 
рішень рівень доходів неможливо без використання ефекту масштабу, який у 
свою чергу, вимагає від невеликої країни значних обсягів експорту товарів і 
послуг. У 2008 р. для Фінляндії частка експорту в ВВП сягала 43 % за середньої 
частки експорту в глобальному ВВП того періоду близько 30 % (тут і далі в 
цьому параграфі дані [22; 23]). 

Відповідно, в умовах глобального скорочення ВВП стабільне щоквартальне 
зростання ВВП Фінляндії на рівні близько 2 % протягом 2007 р. змінилось що-
квартальним скороченням: від –0,4 % у першому кварталі 2008 р. до –6,6 % у 
першому кварталі 2009 р. (пікова точка спаду). 

При цьому за весь період спостережень (ця властивість зберігається як про-
тягом років винесених на ілюстрацію, так і за весь динамічний ряд 1995–2017 
рр.) найбільш варіативним виявляється показник безробіття (обернений показ-
ник безробіття з першого кварталу 2007 р. до четвертого 2010 р. коливається в 
межах від +7,4 до –15,3 % відносно попереднього періоду), на другому місці за 
варіативністю — показник ВВП, а найстабільніший — показник рівня годинної 
оплати праці, що не набуває від’ємних значень незважаючи на вагомі негативні 
прирости ВВП і оберненого показника безробіття. 

Навіть після п’яти поспіль кварталів зростання рівня безробіття (початок 
2008 — початок 2009 років) рівень годинної оплати праці не знижується: квар-
тальні темпи приросту реальної зарплати не знижуються менше за +0,35. 

Отже ми спостерігаємо дуже невисоку еластичність рівня оплати праці до 
коливань ВВП, проте досить високу еластичність рівня безробіття — свідчення 
гнучкого та ефективного ринку праці, який швидко реагує на негативні збурен-
ня, проте так само швидко поновлюється: з першого кварталу 2010 р. безробіття 
щоквартально скорочувалось з темпом близьким до 2,3 %. 

Це підтверджують і проведені нами розрахунки: Середній за період І кварта-
лу 2007 р. до IV кварталу 2010 р. коефіцієнт еластичності рівня оплати праці від 
динаміки ВВП становить для Фінляндії 1,4 (на 1 % зміни ВВП припадає в сере-
дньому 1,4 % зміни рівня оплати праці, при цьому, в періоди скорочення ВВП 
еластичність рівня оплати по модулю нижча, а в квартали з позитивними тем-
пами приросту ВВП — відповідно вища), а для рівня безробіття — 9,7 (на 1 % 
зміни ВВП припадає близько 9,7 % зміни рівня безробіття). Підкреслимо, для 
порівнюваності даних ми застосовуємо не відсоткові пункти (це викривлювало 
б оцінку для великих і малих значень темпів приросту), а саме відносні зміни — 
відсотки базового рівня темпу приросту. 

Аналогічна ситуація спостерігається стосовно досліджуваних показників і 
надалі — у період до 2018 р. (рис. 2), коли рейтинг країни за софістикацією ви-
робництва та рівнем розвитку фінансових ринків дещо знижується.  

Хоч абсолютні розміри оцінок за обраними критеріями зростають, але США 
демонстрували вищу динаміку і за середньою за 2012–2017 рр. оцінкою Фін-
ляндія має другий рейтинг. 
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Рис. 2. Динаміка показників циклічності  
в післякризовий період для Фінляндії  

(1-й рейтинг за софістикацією виробництва 
та розвитком фінансових ринків) 

Варіативність рівня безробіття залишається найвищою, варіативність ВВП 
суттєво менша (негативні відхилення фіксуються ще протягом 10-ти кварталів), 
а рівень оплати праці залишається найменш варіативним (коливання суттєво 
менші за коливання ВВП і жодного кварталу з негативним темпом зростання 
реальної годинної ставки оплати за період першого кварталу 2011 р. по третій 
квартал 2018 р. не спостерігається). 

Наведені риси ми тлумачимо як прояви «моделі високої резистентності еко-
номіки» до циклічних коливань: еластичність національного ВВП до світового 
в періоди глобального спаду менша одиниці, еластичність безробіття до націо- 
нального ВВП — досить висока і еластичність рівня оплати праці до коливань 
національного ВВП — мінімальна і не зумовлює помітного скорочення доходів 
широких зайнятого населення.Для другої за сукупним рейтингом софістикації 
виробництва та розвитку фінансових ринків країни (Данії) досліджувані ряди 
динаміки наведені на рис.3. 

Загальні риси динаміки досліджуваних показників схожі з виявленими щодо 
Фінляндії. Найбільш варіативним виявляється показник безробіття (пікове зни-
ження оберненого показника безробіття в період глобальної кризи сягає 25 % й 
утримується протягом двох кварталів), суттєво менш варіативним є показник 
ВВП (п’ять кварталів з негативним темпом приросту відносно минулого періо-
ду зі скороченням не більше як 2,4 %) і найменш варіативний — показник рівня 
оплати праці за годину (незважаючи на коливання ВВП і безробіття негативних 
приростів реальної оплати за годину праці не зафіксовано, мінімальний темп 
приросту до минулого кварталу близько 0,5 %). 
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Рис. 3. Динаміка показників циклічності в період глобальної фінансової кризи 
для Данії (2-й рейтинг за софістикацією виробництва  

та розвитком фінансових ринків) 

Середня еластичність оберненого показника безробіття до ВВП близько 12,0, 
а аналогічний показник щодо погодинної ставки оплати — менше 1,5. 

Аналогічна динаміка досліджуваних показників зберігається і в післякризо-
вий період (рис. 4). 

Рис. 4. Динаміка показників циклічності в післякризовий період для Данії 
(2-й рейтинг за софістикацією виробництва  

та розвитком фінансових ринків) 

Співвідношення варіативності для трьох досліджуваних показників залиша-
ється без змін. Помірні коливання ВВП (з першого кварталу 2011 р. по третій 
квартал 2018 р. зафіксовано п’ять випадків негативних темпів приросту ВВП); 
висока варіативність безробіття (9 кварталів із негативним приростом оберне-
ного показника безробіття) і висока стабільність показника погодинної оплати 
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праці (жодного кварталу — з негативними темпами приросту реальної погоди-
ної ставки оплати праці). 

Третій рейтинг за показниками софістикації виробництва та рівня розвитку 
фінансових ринків на період глобальної фінансової кризи мала Норвегія. Дина-
міку досліджуваних показників для цієї країни за період глобальної кризи наве-
дено на рис. 5. 

Рис. 5. Динаміка показників циклічності в період глобальної фінансової кризи 
для Норвегії (3-й рейтинг за софістикацією виробництва  

та розвитком фінансових ринків) 

Для Норвегії виділений нами шаблон динаміки ВВП, безробіття та рівня оп-
лати праці виявляється чи не найповнішою мірою. Вагомі коливання безробіття, 
що навіть в останньому кварталі 2010 р. демонстрували негативний темп при-
росту оберненого показника (зростання рівня безробіття) на тлі досить помір-
них коливань ВВП (всього три квартали з негативними темпами приросту, 
абсолютний розмір яких не перевищував 1,3 %) і досить стабільні темпи при- 
росту реального рівня погодинної оплати (жодного кварталу з негативними 
темпами приросту, абсолютні розміри яких коливались від 0,1 до 1,8 %). У піс-
лякризовий період характер динаміки досліджуваних показників для Норвегії 
змінився (рис. 6). 

Якщо переважання амплітуди коливань оберненого показника безробіття 
збереглось, то амплітуда коливань ВВП і рівня оплати за годину праці досить 
наблизились за абсолютними значеннями, демонструючи, переважно протиле-
жну спрямованість.  

За період з початку 2011 р. у Норвегії спостерігалось 4 випадки негативних 
темпів приросту рівня оплати за годину праці, 13 випадків негативних темпів 
приросту оберненого показника безробіття і 9 випадків негативних темпів при-
росту ВВП до минулого кварталу. 
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Рис. 6. Динаміка показників циклічності в післякризовий період для Норвегії 
(3-й рейтинг за софістикацією виробництва  

та розвитком фінансових ринків) 

Певною мірою, вища мінливість рівня оплати праці у Норвегії може бути 
пояснена відносно високим (навіть по Європейським міркам) абсолютним роз-
міром, що майже на 50 % перевищує середній по ЄС, а висока мінливість 
ВВП — значною часткою сировинної продукції в складі національного експор-
ту, що робить національне виробництво вразливішим до негативної цінової 
кон’юнктури на глобальних ринках не високо технологічної продукції. 

Продовження аналізу за випробуваним на перших трьох країнах шаблоном 
підтверджує наявність загальних рис, щодо проявів циклічних коливань у краї-
нах, що належать до першої десятки за комплексним рейтингом згідно з оцін-
ками софістикації виробництва та рівня розвитку фінансових ринків: коефіцієнт 
еластичності національного ВВП до коливань глобального менше одиниці і, 
здебільшого — додатний за знаком, варіативність оберненого показника безро-
біття дуже висока, а його еластичність щодо національного ВВП у три — сім 
разів вища за еластичність до коливань ВВП, властиву рівню погодинної оплати 
праці. Останній виявляється найстабільнішим та демонструє мінімальну кіль-
кість випадків негативних темпів приросту (від 0 до 5 протягом періоду глоба-
льної фінансової кризи і від 0 до 6 — за післякризовий період). 

Узагальнення диференціації показників амплітуди коливань і частості нега-
тивних темпів зростання для країн з вищими (перша десятка) і нижчими (остан-
ня десятка з обраних для дослідження країн) рейтингами за софістикацією наці-
онального виробництва та розвитку фінансових ринків наведено в табл. 3. 

Узагальнені результати підтверджують гіпотезу про те, що в міру софістика-
ції національного виробництва (поширення високих технологій і відповідних 
останнім високо ефективних форм організації виробництва на рівні підприємст-
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ва і в галузях економіки) та удосконалення фінансової інфраструктури (зрос-
тання прозорості та конкуренції між посередниками на фінансових ринках, усу-
нення можливостей для арбітражу, стандартизації умов доступу до тимчасово 
вільних грошових ресурсів) змінюється характер прояву та соціально-
економічні наслідки економічної циклічності. 

Таблиця 3 
ПОКАЗНИКИ ДЛЯ УЗАГАЛЬНЕННЯ АНАЛІЗУ ВРАЗЛИВОСТІ НАЦІОНАЛЬНИХ 

ЕКОНОМІЧНИХ СИСТЕМ ДО ЗОВНІШНІХ  
І ВНУТРІШНІХ ЕКОНОМІЧНИХ ЗБУРЕНЬ 

Вищі рейтинги за софістикацією 
виробництва і розвитком  

фінансових ринків 

Нижчі рейтинги за  
софістикацією виробництва  

і розвитком фінансових ринків 

Кількість негативних темпів 
приросту протягом періоду 
глобальної кризи, щодо 

ВВП 38 (зі 160 спостережень) 44 (зі 160 спостережень) 

оберненого показника безро-
біття 

102 (зі 160 спостережень) 124 (зі 160 спостережень) 

годинної ставки оплати праці 11 (зі 160 спостережень) 27 (зі 160 спостережень) 

Кількість негативних темпів 
приросту протягом кварталів 
2011 — 2018 рр.: 

ВВП 27 (з 320 спостережень) 48 (з 320 спостережень) 

оберненого показника безро-
біття 

92 (з 320 спостережень) 144 (з 320 спостережень) 

годинної ставки оплати праці 7 (з 320 спостережень) 52 (з 320 спостережень) 

Середній розмір негативного 
темпу приросту: 

ВВП 0,75 1,37 

оберненого показника безро-
біття 

4,0 4,6 

рівня годинної оплати праці 0,04 1,2 

Середня еластичність до ко-
ливань національного ВВП 

оберненого показника безро-
біття 

4,7 5,8 

годинної ставки оплати праці 1,02 2,6 

*Джерело: розраховано автором.
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Зокрема, софістикація виробництва (що може асоціюватись із рухом країни 
по «сходах технологічних рівнів виробництва») пов’язана із зменшенням амплі-
туди коливань основних макроекономічних показників, як під час негативних 
макроекономічних збурень, так і в період домінування внутрішніх чинників 
циклічності економічного відтворення. Зокрема, країни з найвищими рівнями 
софістикації виробництва характеризуються відносно меншою варіативністю 
ВВП, рівня годинної ставки оплати праці, відносно нижчою еластичністю ВВП 
до динаміки глобальної доданої вартості, меншою еластичністю рівня доходів 
широких верств населення до коливань національного ВВП. 

Крім того, у період, коли домінують внутрішні чинники циклічності еконо- 
мічного відтворення, країнам з відносно вищим рівнем софістикації національ-
ного виробництва властива менша частість випадків негативних темпів прирос-
ту основних макроекономічних показників (ВВП та оберненого рівня безробіт-
тя): більша частка спостережень для таких країн має додатні знаки темпів 
приросту, хоча середній розмір такого приросту для країн з більш софістикова-
ним виробництвом менший, ніж для країн, що перебувають на нижчих щаблях 
технологічного розвитку. 

Рівень розвитку фінансових ринків має складніший вплив на характеристики 
економічної циклічності національних економічних систем. Зокрема, простежу-
ється виразний зв’язок між країнами, що мають найвищі рейтинги за рівнем 
розвитку фінансових ринків (перша десятка рейтингу), і країнами, що мають 
нижчі рейтинги серед досліджених (остання десятка). Характер відмінностей 
аналогічний відмінностям, зумовленим різним рівнем софістикації: вищий рі-
вень розвитку фінансових ринків пов’язаний зі зменшенням амплітуди коли-
вань ВВП і рівня годинної оплати праці, меншою еластичністю реальних дохо-
дів широких верств населення до динаміки національного ВВП. 

Проте в середині групи країн з першої десятки за рейтингом згідно оцінок 
рівня розвитку фінансових ринків зв’язок між оцінками і характеристиками 
циклічності слабне та поширюються випадки, коли країни, що займають нижчі 
рейтинги в першій десятці за рівнем розвитку фінансових ринків, характеризу-
ються більшою резистентністю до циклічних коливань як щодо амплітуди ко-
ливань, так і щодо частості негативних темпів приросту як у період глобальної 
кризи, так і під час домінування внутрішніх чинників циклічності. 

Це свідчить, на нашу думку, про те, що рівень розвитку фінансових ринків 
має специфічний вплив на стійкість економічних систем до циклічних коли-
вань: суттєве відставання за рівнем розвитку посилює вразливість економіки до 
циклічних коливань, але після досягнення певної «необхідної межі розвитку», 
подальше зростання глибини та сегментованості фінансових ринків, урізнома-
нітнення фінансових послуг і поглиблення інтеграції до глобальних потоків 
фінансового капіталу перестає корелювати зі посиленням резистентності еко-
номічної системи до циклічних коливань. 

Висновки.Отримані нами результати емпірично підтверджують гіпотезу, 
сформульовану в роботі Д. Норта, Д. Уолліса та Б. Вайнгаста [152], про те, що 
сучасна диференціація добробуту в різних країнах пояснюється не стільки здат-
ністю провідних країн забезпечувати вищі темпи економічного зростання, а 
їхньою спроможністю (завдяки усталенню в них «суспільства відкритого дос-
тупу») уникати кризових шоків і мінімізувати негативні соціально-економічні 
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наслідки несприятливих періодів економічного відтворення. За узагальнюючи-
ми даними тривалого (більш ніж вікового) періоду, країни з нижчим рівнем 
доходів на душу населення демонстрували в періоди зростання темпи приросту 
не нижчі, за сучасні розвинуті країни. Проте таких періодів було менше, вони 
були завжди менш тривалими і переривались значно руйнівнішими періодами 
спадів. При цьому, актуалізуючи аналіз Д. Норта, Д. Уолліса та Б. Вайнгаста з 
урахуванням досвіду багатьох пострадянських країн, можна уточнити їх гіпоте-
зу, що такі спади не несли конструктивного елементу очищення від застарілих 
неефективних господарських форм, а виражали процеси звуження як масштабів 
економічної діяльності, так і руйнування тих осередків якісного розвитку виро-
бничого середовища та якісного поліпшення інститутів, що могли закласти ос-
нови майбутньої трансформації країн до ефективнішої моделі економічного 
відтворення. 
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