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У 2019 р. виповниться 125 років з появи ви-
токів сучасної інноваційної теорії економіч-
ного розвитку у світі. В 1894 році вийшла кни-
га Михайла Івановича Туган-Барановського 
«Про мислові кризи …» [1]. Наведені в ній ре-
зультати досліджень змінили уявлення про 
економіку й до теперішнього часу не втратили 
своєї актуальності. 

На основі дослідження промислових криз, 
від яких протягом ХІХ ст. потерпали еконо-
міки Англії та США, видатним українським 
економістом Михайлом Івановичем Туган-
Барановським [1] було розроблено теорію пе-
ріодичності промислових криз. Важливим є 
його висновок про наявність економічних цик-
лів, що пояснювало кризи як одну з чотирьох 
фаз циклу. 

Потужна хвиля полеміки серед європейсь-
ких учених, що піднялася навколо пошуку 
причин циклічних коливань, згодом привела 
до теорії інновацій Й. Шумпетера, який пояс-
нював кризу як процес «…адаптації економіки 
під зміни, викликані інновацією…» [3], а також 
як властивість інновації «…хвилею накотити-
ся на економіку…» [4]. 

З роботи М. Туган-Барановського [1] по-
чинається хвиля досліджень валютно-фінан-
сових криз. Теорія економічних циклів стала 
фундаментальною працею для подальшого 
вивчення макроекономічного середовища — 
процентних ставок, валютних курсів, що 
впливають на коливання потоків капіталів. 
Останнє, за Й. Шумпетером, є важливим чин-
ником в уп равлінні розвитком економіки та 
інновацій.

Викликавши світову дискусію з пошуку при-
чин виникнення криз та їхніх механізмів, 
робота М. Туган-Барановського [1] сприяла 
появі нових напрацювань, які в кінцевому під-
сумку, стали складовими інноваційної теорії. 
Нижче наведено незначний, далеко неповний 
перелік нових напрямів у науці, джерелом 
яких стала дискусія навколо теми циклічності 
економічної динаміки М. Туган-Барановсько-
го, які, в свою чергу, заклали базис для прак-
тично усього спектру економічних та соціаль-
них наук, пов’язаних із економічним розвитком:
 теорія інноваційного розвитку Йозефа Шум-

петера (1911—1947 рр., «Теорія економічно-
го розвитку» [3], «Ділові цикли» [4]);

 ролі інвестицій, науки, техніки, нових тери-
торій Артура Шпітгофа (1902 р., «Попе-
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редні зауваження з теорії перевиробницт-
ва» [5]); 

 циклічності економічної кон’юнктури Ми-
коли Кондратьєва (1928 р., «Великі цикли 
кон’юнктури…» [6]);  

 впливу попиту на виробництво Альберта 
Афталіона (1909 р., «Криза перевиробницт-
ва…» [7]);

 динаміки ставки відсотка Кнута Вікселя 
(1936 р., «Грошовий процент та товарні ці-
ни» [8]); Ірвінга Фішера (1930 р., «Теорія 
процента» [9]); Джона Кейнса (1936 р., «За-
гальна теорія зайнятості, процента та гро-
шей» [10]);

 очікувань ділових людей Артура Пігу 
(1927 р., «Промислові коливання» [11]);  

 ефекту акселератора та похідного попиту 
Джона Кларка (1934 р., «Стратегічні фак-
тори в економічному циклі» [12]);

 нерівноваги в грошово-кредитній сфері 
Фрідріха фон Хайєка (1935 р., «Ціни та ви-
робництво» [13]).
Робота «Періодичні промислові кризи …» 

призвела до лідерства М. Туган-Барановсько-
го одразу в шести категоріях. По-перше, він 
став першим у світі, кого визнала наукова 
Європа за його видатний внесок в новий нап-
рям науки — економічну динаміку. Англійсь-
кий економіст Джон Мейнард Кейнс назвав 
автора «самим видатним слов’янським еконо-
містом».

По-друге, він був першим, хто розкрив при-
роду економічних криз, спонукавши низку 
економічних досліджень навколо цієї проб-
леми. Результатом сплеску інтересу до дослі-
джень економічного циклу стали такі видатні 
відкриття, як інновації Й. Шумпетера, а в 
усьому світі — економічні школи, що розв’я-
зували проблеми антициклічного, антикризо-
вого регулювання економічних процесів.

По-третє, М. Туган-Барановський першим 
описав валютно-фінансові кризи на прикладі 
припливів та відпливів золота з центральних 
банків (та між центральними банками) Англії 
та США. 

По-четверте, саме він першим описав меха-
нізми раптових зупинок потоків капіталів та 
раптових зупинок систем. 

В-п’яте, вчений описав кризовий механізм 
економічних систем в умовах фіксованого ва-
лютного курсу, яким на той час був Золотий 
стандарт, детально і хронологічно точно ви-
клавши послідовність процесів, що невідво-
ротно призводили систему до валютно-фі нан-
сової кризи.  

В-шосте, М. Туган-Барановський першим 
описав циклічність та кругообіг внутрішніх 
фі нансових потоків. 

Окрім вище зазначеного, нещодавно з’я со-
вано, що йому також належить першість у 
встановленні циклічності зовнішніх фінансо-
вих потоків та їхні «раптові зупинки».

Наприкінці ХХ ст. та на початку ХХІ ст. у 
світі стали виникати кризи в країнах із ринка-
ми, що розвиваються з фіксованими валютни-
ми курсами. Сучасні дослідження цих явищ 
знову повернули увагу до М.І. Туган-Бара-
новського, підтверджуючи геніальність його 
праці «Промислові кризи …» [1]. 

Дослідження азійської кризи 1997—1998 рр. 
фахівцями Лондонського інституту розвитку 
[14], Міжамериканського банку розвитку 
(BID) [15, 16], швейцарського Банку міжна-
родних розрахунків (BIS) [17] та Світового 
Банку [18] виявили причину її виникнення — 
зупинку потоків капіталів. Г. Кальво назвав 
її «ефектом раптової зупинки капіталів» та 
«ефектом раптової зупинки системи» («Syste-
mic Sudden Stops» — SSS). За загальним визна-
нням така назва ефекту була досить вдалою, 
а Г. Кальво певний час вважався його першо-
відкривачем. Проте Р. Донбуш встановив, що 
раніше (у 1928 р.) на цей ефект посилався 
американський вчений Френк Тауссіг (Frank 
Taussih), який зазначав, що причиною кризи 
є не швидкість руху капіталів, а їх раптова зу-
пинка. 

Раптова зупинка припливу капіталів, яка 
змінюється їх відтоком, відбувається під час 
зростання зовнішнього дефіциту, підвищення 
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реального валютного курсу. Іншими словами, 
момент «раптової зупинки» настає в умовах 
кризи поточного рахунку, що пояснюється фі-
нансуванням дефіциту рахунку поточних 
операцій саме припливом капіталу [19, с. 48]. 

На рисунку проілюстровано дію економіч-
ного механізму «раптових зупинок» у націо-
нальних економіках Східної Азії в 1997 р., де 
за лічені тижні потоки капіталів зупинилися 
й повернули у зворотному напрямку. Валют-
ний курс (та ВВП) упав і поточний рахунок 
платіжного балансу практично миттєво змі-
нився з від’ємного на позитивний — імпорт 
впав, а експорт зріс. 

І все ж, уважне вивчення роботи «Про-
мислові кризи...» [1] показує, що зазначений 
ефект («раптових зупинок») є у М.І. Туган-
Барановського наріжним каменем в описі 

причин промислових криз Великобританії, 
США, а в подальшому й усієї Європи. А тому 
пріоритет першовідкривача має бути визна-
но за ним. 

Світове значення праці Михайла Івановича 
Туган-Барановського «Промислові кризи…» 
[1] стає більш рельєфно зрозумілим у порів-
нянні зі світовим значенням роботи Джона 
Мейнерда Кейнса [10]. Якщо всі наступні сві-
тові дослідження макроекономіки відбува лися 
в руслі кейнсіанства (Кейнсіанської револю-
ції), то аналогічно всі наступні світові дослі-
дження економічної динаміки, включаючи й 
інноваційні та еволюційні процеси відбували-
ся в руслі творчої спадщини Михайла Івано-
вича Туган-Барановського, що ставить Украї-
ну до перших рядів країн світу, що зробили 
найвагоміший внесок у розвиток світової ци-

«Раптова зупинка» потоків у Південно-Східній Азії у 1997 р.
Джерело: Calvo and Talvi (2005) and Calvo, Izquierdo and Talvi (2006) [16].
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вілізації. Зазначена праця [1], перекладена 
іншими мовами, стала обов’язковою у вивчен-
ні економічних дисциплін у всіх провідних 
університетах світу. 

Михайло Іванович повернувся в Україну 
влітку 1917 р., короткий проміжок часу був 
Міністром фінансів в уряді УНР. У 1918 р. 
разом із В. Вернадським, А. Кримським, М. Ва-
силенком став співзасновником Української 

академії наук, головою її соціально-еко но-
мічного відділу, ініціатором-засновником Інс-
титуту з вивчення економічної кон’юнктури, 
Демографічного інституту. 

Михайло Іванович Туган-Барановський на-
родився та помер в Україні. Себе він вважав 
українцем. Це було головним мотивом видат-
ного вченого зі світовим ім’ям у виборі місця 
життєдіяльності у зрілі роки. 
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