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ГРОШОВО-КРЕДИТНИЙ ПОТЕНЦІАЛ ЗОЛОТА 
В УМОВАХ ОБМЕЖЕНОСТІ РЕСУРСІВ

Роз гля да єть ся ево лю ція ви ко ри стан ня зо ло та у сві ті. Про во дить ся ана ліз трьох різ но ви дів зо -
ло то го мо но ме та ліз му, а та кож по рів няль ний ана ліз су час них e-gold-сис тем. Про по ну єть ся
ви ко ри стан ня циф ро во го зо ло та як світової валютної одиниці.

The author scrutinizes the evolution of using gold in the world; analyzes the three types of gold mono-
mentalizm; offers a comparative survey of modern e-gold systems; and suggests to use the digital gold
as the world currency.

У те пе ріш ній час ба га то кра їн, які від мо ви лись від зо ло то го вміс ту сво їх ва -
лют, до сі ви зна ють зо ло то ба зо вим ак ти вом, що є га ран тією одер жан ня при бут -
ку в різ них фі нан со вих си ту а ці ях. У кри зо вих і не кри зо вих си ту а ці ях, які ви ни -
ка ють із пев ною час т кою імо вір нос ті на фі нан со вих рин ках, за сто су ван ня зо ло та
під три мує пор т фель ні ін вес ти ції, а та кож до по ма гає ме нед же рам ком па ній, котрі
ви ко ну ють обов’яз ки до ві ре ної осо би, управ ля ти ри зи ком. Не зва жа ю чи на те, що
на ко ли ван ня ці ни зо ло та впли ває спів від но шен ня по пи ту та про по зи ції, а та кож
де які мак ро еко но міч ні фак то ри, во но за ли ша єть ся єди ним при ваб ли вим ак ти -
вом, який на да ний час не втра тив своєї лік від нос ті. Одним із по яс нень цьо го
фе но ме ну є те, що йо го вар тість обер не но про пор цій на вар тос ті всіх фі нан со вих
ак ти вів. Крім то го, со ціо-куль тур ні тра ди ції ви ко ри стан ня зо ло та впли ва ють на
од ну з фун к цій гро шей, а са ме за сто су ван ня їх для на ко пи чен ня. Вод но час зо ло -
то до сі за ли ша єть ся мі ри лом ба гат ст ва, а на да лі, на дум ку біль шос ті гро ма дян,
йо го вар тість тіль ки зрос та ти ме.

До слід жен ня ви ко ри стан ня зо ло та в ро лі гро шо во-кре дит но го ак ти ву про -
во ди ли ся до сить ши ро ко. За ча сів СРСР ува гу цьо му пи тан ню з мар к сис т сько-
ле нінсь ких по зи цій при ді ля ли А. Ані кін1, В. Бо ри сов2 та ін ші, а з-по між за ру -
біж них до слід ни ків – зок ре ма Дж. О’Кон нор3. В Укра ї ні проб ле му тор гів лі
до ро го цін ни ми ме та ла ми впер ше по ру шив В. Геть ман, а питаннями прак тич но -
го ви ко ри стан ня зо ло та в Укра ї ні зай мав ся А. Ша ров4. Про те уза галь ню ю чих до -
слід жень мож ли вос тей гро шо во-кре дит но го по тен ці а лу зо ло та не про во ди ло ся.

1
Ани кин А. Зо ло то // Меж ду на род ные от но ше ния. – 1984. – № 6. – С. 134–141.

2
Бо ри сов В. Зо ло то в эко но ми ке сов ре мен но го ка пи та лиз ма. – М.: На ука, 1984. – 323 с.

3
O’Connor G. VAT change fails to gold demand //Financial Times. – 2000. – Jan.12. – Р. 26;

O’Connor G. GFMS survey predict stability in gold price //Financial Times. – 2000. – Jan.13. – Р. 26.
4

Ша ров А. Эво лю ция де нег при ка пи та лиз ме. – М.: На ука, 1990. – 345 с.
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Та кі до слід жен ня особ ли во по тріб ні на су час но му ета пі роз вит ку еко но мі ки, в
умо вах об ме же нос ті ре сур сів.

Мож на ви ді ли ти три основ них ета пи ви ко ри стан ня зо ло та люд ст вом:
1. Про тя гом сто літь до ро го цін ні ме та ли, й зо ло то зок ре ма, в усьо му сві ті ві -

ді гра ва ли роль гро шей.
2. З по ши рен ням прак ти ки ви ко ри стан ня па пе ро вих, а по тім і елек т рон них,

гро шей зо ло то пе ре ста ло ви ко рис то ву ва тись як гро шо вий ек ві ва лент.
3. На сьо год ні зо ло то за сто со ву єть ся як фі нан со вий ін стру мент, а са ме:
– як за сіб хед жу ван ня ін вес ти цій но го пор т фе ля та збе ре жен ня йо го при бут -

ко вос ті;
– як кре дит ний ін стру мент і за сіб одер жан ня до хо ду на гро шо во му рин ку;
– як за сіб пла тежів і за ощад жен ня.
На пер шо му ета пі до ро го цін ні ме та ли ви ко ну ва ли дві окре мі фун к ції гро шей,

а са ме утво рю ван ня скар бу та мі ри вар тос ті. Та кі ме та ли по вин ні бу ли не псу ва -
ти ся з пли ном ча су, бу ти зруч ни ми у транс пор ту ван ні та збе рі ган ні, ма ти ма лий
об’єм і знач ну цін ність, яка за ле жить не тіль ки від умов ви роб ниц т ва, а й від по -
від них ха рак те рис тик, що ви зна ча ють спо жив чу вар тість ме та лу. Цим ви мо гам у
ста ро дав ні ча си від по ві да ли зо ло то та сріб ло, то му во ни ста ли най ві до мі ши ми
пред с тав ни ка ми до ро го цін них ме та лів, а тро хи піз ні ше – пла ти на. 

Зо ло то при ваб лю ва ло люд ст во з дав ніх да вен. У між на род них від но си нах йо -
го ви ко рис то ву ва ли тіль ки як гро шо вий то вар. У ро лі сві то вих гро шей во но збе -
рі га ло дві спо жив чі вар тос ті: з од но го бо ку, ви ко ну ва ло фун к цію об мі ну, а з дру -
го го – за галь но го за со бу об мі ну. Про тя гом сто річ цей ме тал ці ну вав ся за вдя ки
сво їй рід кіс нос ті та кра сі. Зго дом ви ник ла ідея що до ви ко ри стан ня зо ло та в еко -
но міч но му жит ті, й люд ст во по ча ло за сто сову ва ти до ро го цін ні ме та ли як го тів -
ко ві гро ші, оскіль ки во ни бу ли ви зна ні в різ них кра ї нах за галь ним ек ві ва лентом.
То му їх ня кіль кість сим во лі зу ва ла сту пінь ба гат ст ва й рі вень со ці аль но го ста ну,
ад же во ни ста нов лять цін ність са мі по со бі, а не з во лі дер жа ви. 

При ме та ле во му обі гу фун к цію гро шей як мі ри вар тос ті ви ко ну ва ли на яв -
ні гро ші із зо ло та та сріб ла. Во ни іде аль но від об ра жа ли вар тість. Ба га то ро ків
по то му фор мою про яву вар тос ті стає ці на то ва ру. Ці на то ва ру бу ла по тріб на
для то го, що би пе ре тво ри ти мі но ве від но шен ня на кіль кіс ну оцін ку че рез гро -
ші. На ста дії фор му ван ня то вар них від но син гро ші ві ді гра ли роль ек ві ва лен та
до ро го цін них ме та лів. Як ре зуль тат, то ва ри ста ли від но си ти ся один до од но го
в по стій ній про пор ції. Це при ве ло до ви ник нен ня мас ш та бу цін, що ви зна чає
пев ну кіль кість ме та лу, ва га яко го в то ва рі є фік со ва ною оди ни цею ви мі ру.
Кра ї ни по ча ли вста нов лю ва ти фік со ва ні мас ш та би цін, тоб то кіль кість до ро -
го цін но го ме та лу, що бу ли прий ня ті за на ці о наль ну оди ни цю ви мі ру. При мі -
ром, за до лар США в 1900 ро ці прий ня ли 1,50463 г чис то го зо ло та. За йо го де -
валь ва ції в 1937-му вміст упав до 0,889 г, у 1971-му – до 0,818 г і в лю то му
1973 ро ку – до 0,737 г.
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То вар ний обіг вклю чає дві змі ни форм вар тос ті, а са ме про даж од но го то ва -
ру та при дбан ня ін шо го, й від різ ня єть ся від без по се ред ньо го об мі ну то ва ра ми
тим, що об слу го ву єть ся гро ши ма як за со бом обі гу. Це да ло змо гу по до ла ти ін ди -
ві ду аль ні, ча со ві та прос то ро ві кор до ни, ха рак тер ні для пря мо го то вар но го об мі -
ну. На то му ета пі ви бір зу пи нив ся на зо ло ті, а зо ло та мо не та ста ла ві ді гра ва ти
роль по се ред ни ка при об мі ні обох то ва рів. Ви бір цьо го ме та лу як за галь но го ек -
ві ва лен та зу мов ле ний йо го рід кіс нос тю у сві ті та ви со кою цін ніс тю: біль ша вар -
тість у мен шо му об ся зі. До то го ж зо ло то не під да єть ся руй нів но му впли ву ча су
на від мі ну від па пе ро вих но сі їв, то му во но ста ло дій с ни ми гріш ми. Для пе ре тво -
рен ня до ро го цін но го ме та лу на го тів ко ві гро ші він по ви нен ви ко ну ва ти фун к цію
за со бу обі гу, то му ви ник ла по тре ба в кар бу ван ні мо не ти*.

Пер шою кра ї ною Євро пи, де на при кін ці XVIII сто літ тя вста но вив ся зо ло тий
мо но ме та лізм як тип гро шо вої сис те ми (за ко но дав чо за кріп ле ний у 1816 ро ці),
ста ла Ве ли ка Бри та нія. В ін ших кра ї нах він був уве де ний піз ні ше, в остан ній тре -
ти ні ХХ сто літ тя. То ді як у кра ї нах За хід ної Євро пи в XIX сто літ ті бу ло по ши ре -
не зо ло те кар бу ван ня, а зо ло та мо не та ви тіс ни ла сріб ну із внут ріш ньо го обі гу, в
Ро сії (1843–1852 ро ки), Гол лан дії (1847–1875 ро ки) та Індії (1852–1893 ро ки)
обер та ла ся сріб на мо не та. Зго дом, ви тіс нив ши з обі гу сріб ло, зо ло то ста ло дій с -
ни ми гро ши ма, пе ре тво рив шись вод но раз на гро шо вий то вар і мо не ту, тоб то од -
но час но ста ло мі рою вар тос ті та за со бом обі гу – то ва ром-гро ши ма.

Фун к цію гро шей як за со бу утво рю ван ня скар бів, на ко пи чень і за ощад жень ви -
ко ну ва ли пов но цін ні та ре аль ні гро ші з до ро го цін но го ме та лу. Оскіль ки гро ші є
сим во лом ба гат ст ва, ви ни кає ба жан ня їх на ко пи чу ва ти. Отож гро ші, ви ру че ні про -
дав цем, мож на на ко пи чу ва ти у ви гля ді скар бів. В умо вах ме та ле во го гро шо во го обі -
гу ця фун к ція гро шей ви ко ну ва ла роль сти хій но го ре гу ля то ра за ко ну гро шо во го обі -
гу. Ко ли на рин ку бу ла над мір на кіль кість зо ло тої мо не ти, це при во ди ло до її
на ко пи чен ня чи пе ре тво рен ня на злив ки зо ло та. Якщо мо не ти на рин ку бра ку ва -
ло, за ощад жен ня ви ки да ли ся в обіг, що від тво рю ва ло ба ланс із то вар ним рин ком.

В умо вах ме та ле во го гро шо во го обі гу цен т раль ні бан ки бу ли зо бов’яза ні
ма ти зо ло ті за па си у ви гля ді ре зер вів внут ріш ньо го гро шо во го обі гу, за па си об -
мі ну бан к нот на зо ло то та між на род них пла те жів. На 1971 рік мо не ти із зо ло та
у сві ті по ча ли об мі ню ва ти відповідно до їхньо го зо ло того вміс ту. Та ка сис те ма
ді ста ла на зву зо ло то го стан дар ту. Так, один фунт стер лін гів міс тив 50 гра нів 
(1 гран = 0,0648 г зо ло та), а до лар – 25 гра нів, тож один фунт стер лін гів об мі -
ню ва ли на два до ла ри.

* До ро го цін ні ме та ли ві до мі люд ст ву по над 6 000 ро ків і про тя гом цьо го ча су за ли ша ють -
ся за галь но виз на ною цін ніс тю. Одна з най ран ні ших зга док про зо ло то, ви ко ри ста не в ро лі гро -
шей, да ту єть ся 560 ро ком до н. е. У той час во ло дар Лі дії Крес кас ви кар бу вав мо не ту, при кра -
сив ши її влас ним зоб ра жен ням. Ще до то го, як зо ло то ста ло ві ді гра ва ти роль за со бу пла те жу,
во но не по га но ви ко ну ва ло ін шу фун к цію гро шей – за со бу об мі ну (див.: Ми халь сь кий В.В. Роль
фі нан со во го рин ку в еко но міч но му роз вит ку ре аль но го сек то ру еко но мі ки. – К.: Ні ка-Центр;
Ель га, 2005. – 293 с.).
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У те пе ріш ній час усі ці фун к ції зо ло то го ре зер ву цен т раль но го бан ку від па -
ли че рез ви лу чен ня зо ло та з обі гу, при пи нен ня об мі ну бан к нот на зо ло то та зо -
ло тих па ри те тів ва лют. Але при ват ні осо би ще й до сі роз гля да ють зо ло то як на -
дій ну га ран тію за ощад жень. Актив ний ри нок те зав ра то рів охоп лює при близ но
тре ти ну люд ст ва. Крім то го, зо ло ті за па си за без пе чу ють до ві ру до на ці о наль них
ва лют, що ви ко рис то ву ють ся в між на род них пла те жах.

Від по від но до роз мі ну зна ків вар тос ті на зо ло то роз різ ня ють три різ но ви ди
зо ло то го мо но ме та ліз му: зо ло то мо нет ний, зо ло тоз лив ко вий і зо ло то де віз ний (зо -
ло то ва лют ний) стан дарти.

Зо ло то мо нет ний стан дарт най біль ше від по ві дав ви мо гам ка пі та ліз му пе рі о -
ду віль ної кон ку рен ції. Він спри яв роз вит ку ви роб ниц т ва, кре дит ної сис те ми, сві -
то вої тор гів лі та ви во зу ка пі та лу. Цей стан дарт ха рак те ри зу єть ся та ки ми основ -
ни ми ри са ми5:

– у внут ріш ньо му обі гу кра ї ни пе ре бу ває пов но цін на зо ло та мо не та, а зо ло -
то ви ко нує всі фун к ції гро шей;

– до зво ля єть ся віль не кар бу ван ня зо ло тих мо нет для при ват них осіб на мо -
нет но му дво рі кра ї ни;

– не пов но цін ні гро ші, що пе ре бу ва ють у обі гу (бан к но ти, роз мін на мо не -
та), віль но й не об ме же но об мі ню ють ся на зо ло то;

– до пус ка єть ся віль ний екс порт та ім порт зо ло та й іно зем ної ва лю ти, а та -
кож фун к ці о ну ван ня віль них рин ків зо ло та.

Фун к ці о ну ван ня зо ло то мо нет но го стан дар ту по тре бувало на яв нос ті у цен т -
раль них емі сій них бан ків зо ло тих за па сів, які ви ко ну ва ли роль ре зер ву мо нет но -
го обі гу, а та кож сві то вих гро шей, за без пе чу ва ли обмін бан к нот на зо ло то.

Зо ло то мо нет ний стан дарт при пи нив своє іс ну ван ня пі сля Пер шої сві то вої
вій ни (що прав да, у США він про іс ну вав до 1933 ро ку). Гро шо ві ре фор ми в Євро -
пі при ве ли до во рот тя до зо ло то го стан дар ту у двох урі за них фор мах: зо ло тоз лив -
ко во го та зо ло то де віз но го стан дар тів. 

При зо ло тоз лив ко во му стан дар ті, на від мі ну від зо ло то мо нет но го, від сут ні
зо ло ті мо не ти в обі гу та їх віль не кар бу ван ня. Бан к но ти, як і ін ші не пов но цін ні
гро ші, об мі ню ють ся тіль ки на зо ло ті злив ки. У Ве ли кій Бри та нії ці на стан дар т -
но го злив ка ва гою 2,4 кг до рів ню ва ла 1700 фун тів стер лін гів, у Фран ції ці на злив -
ка ва гою 12,7 кг – 215 000 фран ків.

Хо ча й мо не ти, і злив ки зроб ле ні з од но го до ро го цін но го ме та лу, їх ні фун к ції та
влас ти вос ті по міт но від різ ня ють ся. Зо ло то у злив ках ста ло за галь ним, усе світ нім ек -
ві ва лен том. Зо ло то як за сіб обі гу від різ ня єть ся від зо ло та як мас ш та бу ці ни й пе ре -
стає бу ти дій с ним ек ві ва лен том то ва рів, ці ни яких во но ре алі зує6. Зо ло та мо не та у
про це сі обі гу втра чає свою ва гу та сти ра єть ся. Зо ло то у злив ках, як гро шо вий то вар,

5
Мар фу нин А.С. Исто рия зо ло та. – М.: На ука, 1987. – 401 с.

6
Галь чин ский А.С. Карл Маркс об ис то риз ме де неж ных от но ше ний (ме то до ло ги чес кий

аспект). – М.: Мысль, 1985. – 190 с.
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має дві спо жив чі вар тос ті: по-пер ше, во но є кон к рет ним то ва ром, а по-дру ге – засо -
бом об мі ну. А зо ло та мо не та має тіль ки од ну спо жив чу вар тість, тоб то ви сту пає ли -
ше як за сіб об мі ну, й са ма по со бі більш ні для чо го не по тріб на.

За вер шен ня фор му ван ня зо ло та як то ва ру-гро шей зна ме ну ва ло со бою по ча -
ток кін ця. За фун к ці о ну ван ня зо ло тої мо не ти бу ло не по тріб но ро би ти із зо ло та
то вар. Не ма ло зна чен ня, скіль ки в ній міс тить ся зо ло та. Че рез зно шу ван ня та
сти ран ня мо не та з пер ших сво їх кро ків у обі гу по зна ча ла біль ше ме та лу, ніж на -
справ ді вмі щу ва ла. Зо ло та мо не та в ма со во му мас ш та бі пе ре тво рю ва ла ся на знак
зо ло та, ста ю чи за галь ним сим во лом го тів ко вих гро шей.

У Ав ст рії, Ні меч чи ні, Да нії, Нор ве гії та ін ших кра ї нах бу ло вста нов ле но зо -
ло то де віз ний (зо ло то ва лют ний) стан дарт, за яко го та кож від сут ні обіг зо ло тих мо -
нет та їх віль не кар бу ван ня, а об мін не пов но цін них гро шей на зо ло то від бу ва єть -
ся з до по мо гою об мі ну на ва лю ту кра їн із зо ло тоз лив ко вим стан дар том. Так
збе рі гав ся не пря мий зв’язок гро шо вих оди ниць кра їн зо ло то де віз но го стан дар ту
із зо ло том. Ста біль ний курс на ці о наль ної ва лю ти під три му вав ся ме то дом де віз -
ної по лі ти ки, тоб то че рез ку пів лю чи про даж на ці о наль них гро шей за іно зем ні з
ура ху ван ням па дін ня чи зро стан ня на рин ках кур су на ці о наль ної ва лю ти. Та ким
чи ном, при зо ло то де віз но му стан дар ті ва лю ти кра їн ста ви ли ся в за леж ність од ні
від од них. Че рез сві то ву кри зу 1929–1933 ро ків усі кра ї ни ска су ва ли зо ло тий
стан дарт (1931 рік – Ве ли ка Бри та нія, 1933-й – США, 1936 рік – Фран ція), за -
про ва див ши сис те му не роз мін но го бан к нот но го обі гу.

Пе ре хід до дру го го ета пу ви ко ри стан ня зо ло та озна ме ну вав ся зве ден ням
йо го до рів ня то ва ру з особ ли ви ми влас ти вос тя ми. На пев ній ста дії роз вит ку
ва лют них вза є мо від но син між кра ї на ми нас тав та кий мо мент, ко ли зо бов’язан -
ня кра їн-бор ж ни ків спла чу ва ти зо ло том де фі цит сво го пла тіж но го ба лан су на
ви мо гу кра ї ни-кре ди то ра по ча ли стри му ва ти тор го вель ну екс пан сію кра їн-екс -
пор те рів. Ра зом із тим кра ї ни-ім пор те ри по вин ні бу ли жи ти від по від но до сво їх
до хо дів, за леж но від влас них за па сів зо ло та. То му де які дер жа ви вва жа ли йо го
га ран том по ряд ку та уні вер саль ним пла тіж ним за со бом. При чо му на той час
біль ша час ти на до бу то го люд ст вом до ро го цін но го ме та лу бу ла скон цен т ро ва на
у схо ви щах США та ін ших роз ви ну тих дер жа в. То ді, вже по чи на ю чи з 1971 ро -
ку, уря ди цих кра їн прий ня ли низ ку між дер жав них до мов ле нос тей, які ану лю -
ва ли фік со ва ний ва лют ний курс. Ямайсь ка уго да 1976 ро ку оста точ но ска су ва -
ла в між дер жав них роз ра хун ках роз мін на ці о наль них ва лют за фік со ва ним
кур сом, що фак тич но на да ло мож ли вість де мо не ти зу ва ти зо ло то. Уря ди по ча -
ли на да ва ти пе ре ва гу офі цій ним за па сам цьо го ме та лу, а ри нок зо ло та став роз -
гля да ти ся як сві то вий при ват ний ри нок із доб ре ор га ні зо ва ни ми інф ра струк ту -
рою, про дук та ми, пра ви ла ми, про це ду ра ми і тра ди ці я ми. При цьо му цен т раль ні
бан ки на ньо му ста ли ли ше клі єн та ми7. Та кий під хід від тво рив іде аль ні умо ви

7
Бо ри сов В. Зо ло то в эко но ми ке сов ре мен но го ка пи та лиз ма. – М.: На ука, 1984. – 323 с.
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для сти му лю ван ня між на род ної тор гів лі че рез за со би кре дит ної екс пан сії на ці -
о наль ни ми ва лю та ми, а зо ло то бу ло при рів ня но до то ва ру.

У 1978 ро ці, ко ли бу ло на ко пи че но 33 000 тонн золота, прав лін ня МВФ дій -
ш ло ви снов ку, що цей ме тал ви ко рис то ву єть ся і як то вар, і як фі нан со вий ак -
тив8. Це та кож бу ло під твер д же но 1999 ро ку у Ва шин г то ні, де зу стрі ли ся про від -
ні кра ї ни сві ту й бу ла під пи са на уго да про кво ти про да жу дер жа ва ми впро довж
п’яти ро ків зо ло та (200 тонн для кож ної дер жа ви), оскіль ки йо го ці на на спот-
рин ку по ча ла па да ти. Та кож бу ло за про вад же но ви ко ри стан ня де ри ва ти вів для
під трим ки ці ни на зо ло то.

Фі нан со ва скла до ва зо ло та – вод но час і як фі нан со во го ак ти ву, і як то ва ру –
зу мо ви ла роз ви ток тре тьо го ета пу йо го ви ко ри стан ня, що бу ло до ве де но по даль -
шою сві то вою прак ти кою за сто су ван ня зо ло та й на уко ви ми до слід жен ня ми. Уче ни -
ми близь ко го та да ле ко го за ру біж жя ви ко ри стан ню, пер с пек ти вам та ви вчен ню
впли ву й за сто су ван ню до ро го цін них ме та лів у еко но мі ці при ді ля єть ся знач на ува -
га. Пуб лі ка ції ро сійсь ких еко но міс тів, та ких як М. Єршов, В. Орлов, а та кож аме ри -
кансь ких до слід ни ків Дж. Чо ва, Р. Скот та-Ра ма та ін ших, ви зна ча ють, що ви ко ри -
стан ня до ро го цін них ме та лів, і зок ре ма зо ло та, як фі нан со во го ак ти ву в
ін вес ти цій них пор т фе лях на дає кра ї ні знач ні фі нан со ві та еко но міч ні ви го ди. Ре зуль -
та ти всіх до слід жень мож на звес ти до на ступ но го. По-пер ше, для збе ре жен ня при -
бут ко вос ті ін вес ти цій но го пор т фе ля у ра зі фі нан со вих криз, тех но кра тич них ка та -
строф, пев них по лі тич них по дій ви ник ла по тре ба в на дій но му фі нан со во му ак ти ві.
Шу ка ти дов го не до ве ло ся, то му що та кий ак тив тра ди цій но ви ко рис то ву вав ся на
За хо ді та Схо ді. Крім то го, він при но сить при бу ток на віть у ін ф ля цій ний пе рі од.

По-дру ге, змі ни ла ся са ма сут ність тор гів лі зо ло том і одер жан ня при бут ку від
йо го ви ко ри стан ня. Те пер жо ден зі спе ку лян тів не ро бить став ку на один ак тив,
а про во дить опе ра ції, які хед жу ють один вид ак ти ву че рез ін ші. Те са ме сто су єть -
ся й зо ло та, а сам ме ха нізм пра цює за та кою схе мою. Цен т раль ні бан ки на да ють
у орен ду зо ло то ко мер цій ним бан кам за ви зна че ною кре дит ною став кою, при -
чо му фі зич не зо ло то за ли ша єть ся у схо ви щах цен т раль них бан ків. Про дав ши ме -
тал на спот-рин ку й ви ру чив ши за ньо го кош ти, ко мер цій ний банк ку пує ко рот -
ко тер мі но ві дер жав ні па пе ри США. Пі сля за кін чен ня тер мі ну па пе ри
по га ша ють ся, а ко мер цій ні бан ки ку пу ють зо ло то на спот-рин ку. Зго дом во но
по вер та єть ся до цен т раль но го бан ку з про цен том за ви ко ри ста ний кре дит.

Крім то го, основ ним по куп цем зо ло та у ви до був них ком па ній є ко мер цій -
ний банк або банк, що спе ці а лі зу єть ся на ку пів лі-про да жу на яв но го зо ло та.
Са ма схе ма тор гів лі зо ло том ба зу єть ся на стро ко вих кон т рак тах – фор вар д них
та оп ці он них. При на стан ні тер мі ну по ста чан ня ви роб ник мо же про да ти бан -
ку як щой но до бу те зо ло то, так і при дба не на рин ку за ці ною, за фік со ва ною в

8
Rahn Richard W., MacQueen Bruce R., Rogers Margaret L. Digital Money & Its Impact on

Gold: Technical, legal and economic issues // www.gold.org. 
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кон т рак ті, ко ли спот-ці на на рин ку ви ща, ніж в уго ді. Та ким чи ном, ко мер -
цій ні бан ки одер жу ють при бу ток, по-пер ше, від різ ни ці між ці ною спот-рин -
ку та за фік со ва ною в кон т рак ті й, по-дру ге, від різ ни ці від сот ко вих ста вок гро -
шо во го рин ку.

З роз вит ком комп’ютер ної тех ні ки та за со бів те ле ко му ні ка цій, ви най ден ням
но вих за со бів пе ре да чі циф ро вої ін фор ма ції з’яви ли ся циф ро ві гро шо во-кре дит -
ні й тор го ві сис те ми. Від те пер фі нан со ві тран cак ції мож на про во ди ти в ре жи мі
ре аль но го ча су, ко ли контр аген ти зна хо дять ся на да ле кій від ста ні. Про грам не за -
без пе чен ня, що ко дує ін фор ма цію, дає змо гу без печ но пе ре да ва ти да ні чи гро -
шо ві кош ти в будь-яку кра ї ну сві ту, при чо му гро ші чи ін ші ви ди ак ти вів мо жуть
бу ти пе ре мі ще ні за мі ні маль ну вар тість. Обмін гро шо вих кош тів на то ва ри та по -
слу ги мож на про во ди ти без ви ко ри стан ня ма те рі аль них сим во лів. Сьо год ні вже
є мож ли вість ку пу ва ти зо ло то з до по мо гою е-тор гів лі, роз роб ле но низ ку сис тем,
які да ють змо гу ку пу ва ти та про да ва ти до ро го цін ний ме тал. Це сис те ми “PayPal”,
“MilliCent”, “Mondex”, що не під три ма ні зо ло том, а та кож сис те ми циф ро во го
зо ло та “e-gold”, “DigiGold”, “GoldMoney” та ін ші9.

Су час ний етап роз вит ку пла тіж них сис тем ха рак те ри зу єть ся ідеєю за про -
вад жен ня для роз ра хун ків між кра ї на ми сві то вої ва лют ної оди ни ці (СВО). Ця
ідея ба зу єть ся на двох чин ни ках, що ви зна ча ють на прям ки роз вит ку фі нан со -
вої сис те ми в умо вах об ме же нос ті ре сур сів10. По-пер ше, вве ден ня СВО при -
пус кає стра ху ван ня ва лют них ри зи ків. Во ла тиль ність кур сів пар ці аль них ва -
лют у СВО ниж ча, ніж у кур сів цих ва лют на сві то во му ва лют но му рин ку, й
за ле жить від ва ги ва лют у ва лют но му ко ши ку. Ко ли ва га ста но вить 100 %, во -
ла тиль ність уза га лі від сут ня, тоб то СВО прив’яза на до ви зна че ної ва лю ти, а
ко ли її ва га – 50 %, во ла тиль ність пар ці аль ної ва лю ти вдві чі мен ша від її во -
ла тиль нос ті на сві то во му рин ку. Ко ли ва га ста но вить 0 %, во ла тиль ність пар -
ці аль ної ва лю ти до рів нює во ла тиль нос ті сві то во го рин ку. Цим са мим ко рис -
ту ва чі СВО за стра хо ва ні від над мір них ви ки дів ва лют на сві то во му рин ку, а
са мі ви ки ди ви рів ню ють ся.

По-дру ге, при ко рис ту ван ні СВО від сут ні ви тра ти на кон вер та цію ва лют.
При пе ре ве ден ні вкла ду в будь-якій на ці о наль ній ва лю ті у СВО мож на без ви -
трат на кон вер та цію ма ти до ступ до будь-яких пар ці аль них ва лют. Це на дає ко -
рис ту ва чам СВО гнуч кість у за сто су ван ні будь-якої ва лю ти.

За про вад жен ня СВО ра зом із роз вит ком сис тем циф ро во го зо ло та спри я ти -
ме роз вит ку кре дит них від но син і на дасть мож ли вість ви ко рис то ву ва ти зо ло то як
сві то ву циф ро ву ва лю ту. Та ким чи ном, до ро го цін ний ме тал мож на бу де ви ко рис -

9
Rahn Richard W., MacQueen Bruce R., Rogers Margaret L. Digital Money & Its Impact on
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то ву ва ти для вдос ко на лен ня між на род них роз ра хун ків че рез елек т рон ні пла те жі
та Інтер нет із до по мо гою смарт-карт**.

За сто су ван ня зо ло та в май бут ньо му як СВО має дві основ ні пе ре ва ги. Пер -
ша пов’яза на з тим, що лю ди від дав на ці ну ють і до ві ря ють цьо му до ро го цін но -
му ме та лу, до то го ж він ма те рі аль но не за ле жить від кон т ро лю уря ду. Отже, зо -
ло то у ви гля ді циф ро вої ва лю ти мо же сприй ма ти ся ав то ма тич но, ма ю чи пе ре ва ги
в умо вах кон ку рен ції за на род ну до ві ру по рів ня но з ін ши ми ви да ми ва лют.

Дру га важ ли ва пе ре ва га за сто су ван ня зо ло та як циф ро вої СВО пов’яза на з
тим, що іс нує ве ли ка по тре ба у збе рі ган ні зо ло тих ак ти вів не з ме тою про ве ден -
ня гро шо во-кре дит них опе ра цій, а в ін ших ці лях. Де які при ват ні влас ни ки зо ло -
тих ак ти вів за ці кав ле ні в по бу до ві з до по мо гою циф ро во го зо ло та чи ін ших фі -
нан со вих ак ти вів, що ґрун ту ють ся на ньо му, гро шо во го рин ку. Крім то го, де які
бан ки та основ ні влас ни ки зо ло та, які об слу го ву ють цей ри нок, мог ли би збіль -
ши ти при ваб ли вість сво їх по слуг, як би саль до до вір чих ра хун ків, на яких во ни
збе рі га ють зо ло то, ста ло лік від ні шим. Уза га лі циф ро ві зо ло ті ак ти ви на да ють
знач ні пе ре ва ги пе ред ін ши ми кон ку рен та ми, крім основ них ва лют еко но міч но
роз ви ну тих кра їн. За до мов ле ніс тю з емі тен та ми зо ло тих гро шей банк, від по від -
но до ін струк цій сво їх клі єн тів, мав би мож ли вість пе ре мі щу ва ти зо ло то з ра хун -
ку клі єн та на ра ху нок елек т рон но го по ста чаль ни ка гро шей.

Крім то го, знач на кіль кість дорогоцінного металу використовується для при -
ват них ін вес ти цій них ці лей. За га лом у сві ті, в офі цій них ре зер вах, збе рі га єть ся
по над 33 000 тонн зо ло та11. То ді як по пит на цей ме тал у роз ви ну тих кра ї нах об -
ме же ний, ін вес ти цій ний по пит на ньо го – при близ но 400 тонн на рік12. Тоді як
багато влас ни ків зо ло та не ма ють до сту пу до Інтер не ту, а от же, не ма ють змо ги
кон вер ту ва ти своє зо ло то в елек т рон ну фор му, є при ват ні особи, кот рі мо жуть
ін вес ту ва ти на яв не зо ло то в циф ро ве, а їх ні за ощад жен ня – ста ти осно вою для
будь-якої циф ро вої сис те ми. Оскіль ки е-зо ло то при ваб лю ва ти ме но вих ко рис ту -
ва чів, по пит на ньо го спо чат ку зрос та ти ме. То му гро ші на 100 % по вин ні бу ти
за без пе че ні ма те рі аль ним зо ло том чи фі нан со ви ми ін стру мен та ми, за без пе че ни -
ми цим до ро го цін ним ме та лом.

За про вад жен ня циф ро во го зо ло та як сві то вих гро шей пов’яза не з низ кою
проб лем13. Ось основ ні з них:

1. У е-тор гів лі та сві то во му біз не сі не охо че прий ма ють циф ро ве зо ло то в об -
мін на то ва ри та по слу ги.

** На су час но му ета пі ці но ут во рен ня зо ло та ба зу єть ся на Лон донсь ко му фік сін гу. Ці ни на
ме тал вста нов лю ють ся при від крит ті й за крит ті тор го вель ної се сії про тя гом дня в про від них
сві то вих ва лю тах. Ко ли зо ло то за про ва дять як СВО в циф ро вій фор мі, бу де не мож ли во по вер -
ну ти ся до зо ло то го стан дар ту че рез ко ли ван ня йо го ці ни.

11
International Monetary Fund; International Financial Statistics.

12
World Gold Council; Gold Demand Trends database // www.gold.org.

13
Rahn Richard W., MacQueen Bruce R., Rogers Margaret L. Digital Money & Its Impact on

Gold: Technical, legal and economic issues // www.gold.org.
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Фі нан со ва по лі ти ка й еко но міч не ре гу лю ван ня

2. Більшість клі єн тів не довіряють е-зо ло ту як ва лю ті (у фі нан со во му пла ні).
3. Опе ра цій ні ви тра ти по вин ні бу ти кон ку рен тос п ро мож ни ми по рів ня но з

іс ну ю чи ми ме то да ми опла ти.
4. На сьо год ніш ній день фак тич но від сут ні лік від ні бор го ві ін стру мен ти в зо -

ло то для вкла ден ня ка пі та лу.
5. Циф ро ве зо ло то має бу ти тех ніч но без печ ним, а ко рис ту ва чі по вин ні бу -

ти впев не ні, що як влас ни ки зо ло та в елек т рон ній фор мі во ни не збан к ру ту ють
че рез не до лі ки в про ек ті сис те ми.

6. Циф ро ве зо ло то в ро лі гро шей має бу ти лег ким у ко рис ту ван ні.
Від по відь на пи тан ня, бу ти чи не бу ти циф ро во му зо ло ту, за ле жить від спро -

мож нос ті зо ло то до був ної га лу зі й фі нан со вої ін дус т рії на си ти ти рин ки зо ло ти ми
ви ро ба ми, які мог ли б ви ко рис то ву ва ти ся для під трим ки ва лют та ін ших фі нан -
со вих ін стру мен тів чи хед жу ван ня зо бов’язань по зо ло ту, а та кож від то го, чи ви -
зна ють роз ра хун ки циф ро вим зо ло том ви гід ні ши ми, ніж будь-якою ін шою ва -
лю тою. 

Істо рія за сто су ван ня до ро го цін них ме та лів та, зок ре ма, влас ти вос ті зо ло та
до ве ли його ве ли чез ний по тен ці ал. І сьо год ні воно ви ко ри стовується знач но
шир ше, ніж на ран ній ста дії роз вит ку ци ві лі за ції. Роз кри то йо го кре дит ні мож -
ли вос ті че рез ви ко ри стан ня фор вар д них кон т рак тів; із до по мо гою оп ці он них
кон т рак тів зо ло то ви до був ні ком па нії фік су ють ці ну ме та лу на пер с пек ти ву, то му
що спот-ці на зо ло та під ля гає рин ко вим ко ли ван ням; роз роб ле но механізм, який
дає змогу хед жу ва ти один фі нан со вий ак тив че рез ін ший; ви зна че но при ро ду зо -
ло та як то вар но го та фі нан со во го ак ти ву. 

З роз вит ком но віт ніх за со бів те ле ко му ні ка цій но го зв’яз ку та ви ко ри стан ня
комп’ютер ної тех ні ки роз по ча ла ся ера е-тор гів лі зо ло том (у Євро пі її час т ка ста -
но вить 6 %). Роз роб ле но не тіль ки гро шо ві сис те ми для опла ти за при дба ні то -
ва ри, а й сис те ми тор гів лі циф ро вим зо ло том. Су час ний стан ви ко ри стан ня е-зо -
ло та дає змо гу пе рей ти до но во го ета пу роз вит ку пла те жів і за сто су ван ня
циф рового металу в ро лі СВО.

У су час но му сус піль ст ві об ся ги кон т рак тів у циф ро вих сис те мах зо ло та при
ку пів лі до ро го цін но го ме та лу за іно зем ну ва лю ту пе ре ви щу ють об ся ги угод, що
укла да ють ся в циф ро вій до ла ро вій сис те мі. Електронне зо ло то при дат не до за сто -
су ван ня як у ма те рі аль но му, так і у вір ту аль но му сві тах. У іде а лі та кі гро ші мож на
бу де ку пу ва ти в міс цях їх про да жу та в діа ло го во му ре жи мі. Це да ло б змо гу ви ко -
рис то ву ва ти циф ро ве зо ло то в між на род них пла те жах. До ре чі, йо го ви ко ри стан ня
як сві то вих гро шей має сенс ще й то му, що зникне потреба в кон вер та ції ва лют, а
ко рис ту ва чі не втра ча ти муть гро ші на об мін них опе ра ці ях.
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