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Вразливість української економіки зумовлена тривалою залежністю від 
боргового фінансування стратегічних галузей. Повномасштабна війна посилила 
цю тенденцію, збільшивши обсяги внутрішніх та зовнішніх запозичень і 
загостривши боргові ризики. В умовах динамічної кон’юнктури особливої ваги 
набуває здатність економіки адаптуватися до зовнішніх потрясінь, що потребує 
обґрунтованої боргової та фінансової політики. Саме концепт фінансової 
резистентності дозволяє розглядати стійкість не як статичний стан, а як здатність 
до поступальної адаптації. Проте питання оцінки та забезпечення резистентності 
економіки в умовах зростання державного боргу залишаються недостатньо 
дослідженими.

Традиційні категорії стабільності та стійкості відображають радше 
статичний стан системи, коли чинники впливу залишаються незмінними. 
Водночас економіка функціонує у динамічному середовищі, що вимагає 
врахування здатності до опору й адаптації. Саме цю властивість відображає 
поняття фінансової резистентності, яке постало як альтернатива статичній 
фінансовій стійкості. У контексті наростання державного боргу для України воно 
набуває особливого значення, адже резистентність розглядається як умова 
збереження ефективності економіки за умов постійних зовнішніх і внутрішніх 
викликів.

Поняття «резистентність» засноване на властивостях мікроорганізмів 
протидіяти антибіотикам, адаптуючи життєздатність в умовах впливу 
негативних чинників. Втім, цей термін інтегрувався в соціально-економічні 
науки, де описує здатність економічних систем, ринків, інститутів, компаній 
протистояти зовнішнім негативним впливам, адаптуватися та продовжувати 
функціонувати ефективно [1].

У нашому випадку науковий інтерес прикутий до властивостей економіки 
пристосовуватись та налаштовувати своє функціонування в умовах виникнення 
негативних ефектів, зумовлених зростанням державного боргу. Задана 
проблематика актуалізується, адже сучасні економічні та фінансові відносини 
формуються під різким впливом фінансіалізації, зростання боргової 
взаємозалежності та цілковитої детермінованості від позикового фінансування. 
Все більше досліджень вказують на те, що не завжди високий рівень боргів у 
державі визначає наявність економічних проблем. Існує чимало прикладів 
успішних та ефективних економік з високим рівнем державного боргу. До того
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ж, наукові статистичні оцінки все більше зсувають наукову обґрунтованість меж 
допустимих розмірів запозичень у більшу сторону. Це означає, що держави 
перебудовують власні економічні моделі в площину організації нормального 
функціонування в умовах нарощення державного боргу. Зважаючи на посилення 
ролі боргового фінансування дефіциту державного бюджету, обмеженості 
власних джерел та різкої необхідності підтримки пріоритетних сфер, необхідним 
для України вбачається побудова такої адаптованої економічної моделі.

У наукових публікаціях зустрічається термін «резильєнтність», що 
інколи вживається як синонім до терміну «резистентність», або ж відображає 
різні відтінки властивостей економіки:

- резильєнтність економіки - акцент на здатності відновлюватися після 
криз;

- резистентність економіки - акцент на стійкості до негативних впливів, 
«опірності».

Досліджуючи резильєнтність економіки, Д. Череватський диференціював 
її від економіки резильєнтності, однак, звернув увагу на цікавий для нашого 
дослідження аспект: «Українському господарству резильєнтність під час війни 
забезпечують країни партнери. Резильєнтність мікро-, мезо або макроекономіки 
залежить від сполучення природних (якість родовища, наприклад), географічних 
(близькість до портів, розвиненість залізничного сполучення та ін.), 
технологічних чинників і економіко-політичної кон’юнктури» [2].

Якщо детально проаналізувати вищенаведене твердження науковця, то 
очевидним є факт, що в кризовій ситуації партнери забезпечували резильєнтність 
економіки України переважно шляхом її фінансування. Структура та динаміка 
державного боргу свідчить, що це фінансування носило позиковий характер в 
тому числі. Тому зростання державного боргу може як підтримувати 
резистентність економіки так і провокувати її порушення. Переконані, що 
ефективна боргова політика інтегрована в резистентно-орієнтовану економічну 
модель здатна набувати рис: стабільності, опірності, адаптивності. У 2020 р. 
Світовий банк також акцентував увагу на важливості переходу до концепції 
резильєнтності, опублікувавши документ «Резильєнтна промисловість: 
конкурентоспроможність перед обличчям катастроф» [3].

Сучасні ринкові умови створюють для держав можливість планувати та 
контролювати фінансово-економічні показники, проте досягнення належного 
рівня фінансової резистентності залишається проблемним. Зовнішні шоки часто 
підривають стійкість, що негативно впливає на кредитні рейтинги, зменшує 
інвестиційну привабливість і ускладнює доступ до боргових ресурсів. Низька 
резистентність, у свою чергу, посилює труднощі з обслуговуванням державного 
боргу та актуалізує ризики дефолту й необхідність реструктуризації [4], що в 
умовах перебудови поствоєнної економічної моделі вбачається неминучим.

Традиційні економічні моделі базуються на припущенні про існування 
«ідеальних ринків». У більшості економічних вчень ігнорується концепція
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економічного «тертя» (friction), під яким розуміють наявність певних 
дисбалансів, що відображають неефективність ринків і розглядаються як 
дестабілізуючий фактор. У нашому випадку таким фактором є надмірна 
державна заборгованість. Подібно до ньютонівської фізики, сучасні економічні 
моделі часто нехтують постійною присутністю «тертя». Проте, в контексті 
резистентності, економіка здатна чинити опір зовнішнім шокам та залежить від 
ідентифікації та інтеграції цих опірних механізмів, їх сприйняття як інструменту 
адаптації, а не перешкоди. Криза 2008 року яскраво продемонструвала втрату 
економіками здатності чинити опір шокам, що призводило до хаотичних 
коливань економічної кон’юнктури. Це контрастує з резистентною економікою, 
яка має вбудовані механізми для пом’якшення таких нестабільних зрушень. 
Концепція «самоорганізованої критичності» (self-organised criticality), що влучно 
ілюструється прикладом піщаної купи, яка балансує між стабільністю та хаосом, 
може слугувати метафорою для резистентної моделі економіки з високим рівнем 
боргу. У цьому контексті резистентність проявляється в здатності системи 
адаптуватися до поступового додавання «піщинок» (посилення боргового 
навантаження), уникаючи повномасштабних «лавин» (кризових ситуацій) 
завдяки внутрішнім механізмам опору [5].

Ефективне управління фінансовою резистентністю держави передбачає 
створення такої системи, яка одночасно виконує роль індикатора потенційних 
загроз і забезпечує механізми адаптації до них. Необхідність її впровадження в 
умовах зростання боргового навантаження обґрунтовується низкою чинників: 
інтеграцією управлінських функцій у сучасний інформаційний простір; 
формуванням системи показників для своєчасного виявлення внутрішніх і 
зовнішніх ризиків; дотриманням меж ключових параметрів, що гарантують 
стабільність фінансової системи; оптимізацією взаємодії у сфері боргової 
політики.

Отже, в умовах зростання державного боргу ключовим завданням для 
України стає формування такої економічної моделі, яка забезпечує не лише 
стійкість, але й здатність до адаптації. Концепція фінансової резистентності 
дозволяє розглядати боргове навантаження не виключно як загрозу, а як фактор, 
що за умови ефективного управління може підтримувати розвиток і стабільність. 
Важливим є створення механізмів, які поєднують виявлення ризиків із 
виробленням дієвих шляхів їх подолання.

Фінансова резистентність повинна стати основою боргової політики 
держави, спрямованої на мінімізацію кризових ризиків та посилення довіри 
інвесторів. Її впровадження дозволить знизити вразливість економіки до 
зовнішніх шоків, зміцнити кредитоспроможність та забезпечити стабільний 
доступ до фінансових ресурсів. Таким чином, резистентність постає як необхідна 
умова для довгострокового розвитку України в умовах боргових викликів.
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