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Monetary economics as a form 
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The process of modifi cation of the global economy to the monetary economy by increa-
sing the role of the fi nancial sector, including its currency component under the infl uence of 
rapid globalization changes is investigated in the article. It is noted that the global monetary 
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economy stands as the refl ection of the decisions of the monetary nature, which have a sig-
nifi cant impact on macroeconomic processes and change the global mechanism within the 
protection of national interests. 

Keywords: global economy, the global monetary economy, monetary mechanism, capital 
fl ows, globalization processes.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè 
Тема глобальної монетарної економіки для української науки є досить новою, 

хоча на міжнародній арені вже неодноразово порушувалися питання стосовно 
розгляду макроекономічних процесів крізь призму валютних перетворень. Адже 
по суті глобальна економіка на сучасному етапі розвитку, первинна роль в якій 
надається фінансовому секторові, а основним механізмом функціонування є ва-
лютний, трансформувалася у глобальну монетарну економіку. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é
Питання монетарної економіки починали розглядати ще з 1939 р. (М. Гелпе-

рін − «Міжнародна монетарна економіка» [9]). Далі розвиток глобалізаційних 
процесів призвів до збільшення зацікавленості цим питанням, наразі його роз-
глядають професор Інституту політичних досліджень у Парижі П.-О. Гуренша 
[8], професор Швейцарського інституту економіки KOF М. Газебнер [7], профе-
сор Австралійського міжнародного університету RMIT Дж. Боймел [5] та інші. 
Однак усі напрями дослідження обмежуються лише питаннями обмінного кур-
су, потоків капіталу та впливу на економічні процеси, не зачіпаючи основних 
рушіїв таких дій, тобто інтересів, які держави намагаються обстоювати інстру-
ментами валютного механізму на геоекономічній арені.

Íå âèð³øåí³ ðàí³øå ÷àñòèíè çàãàëüíî¿ ïðîáëåìè
Розуміння підходів до визначення як глобальної економіки, так і валютно-

го механізму є досить складним і неоднорідним. Крім того, відсутність чіткого 
усвідомлення того, що монетарна економіка не є прямим віддзеркаленням мо-
нетарної політики, а остання, у свою чергу, є лише складовою монетарної еко-
номіки та інституційною архітектонікою валютного механізму, потребує більш 
комплексного аналізу. 

Ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ñòàòò³
Метою статті є дослідження питання модифікації глобальної економіки під 

впливом фінансової, зокрема валютної складової у глобальну монетарну еко-
номіку.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ
Починаючи з ХІХ ст. до початку Першої світової війни у сфері міжнародних 

економічних відносин панував ліберальний порядок, заснований на золотому 
стандарті. Обсяг світової торгівля зростав з 1870 по 1914 рр. в середньому на 
3,4% щорічно, у той час як промислове виробництво − на 2,1%, населення збіль-
шилося трохи більше ніж у півтора разу, а обсяг світової торгівлі в 10 разів [1, 
c. 57-58]. У 1913 р., за оцінками А. Медісона, відношення світового товарного 
експорту до валового світового продукту (експортна квота) становило 7,9% [11, 
c. 363], а в країнах Західної Європи, США, Канади, Австралії, Нової Зеландії та 
Японії, за підрахунками П. Байрона, навіть 12,9% [3, c. 7]. У період між 1870-
1913 рр. середньорічне зростання іноземних інвестицій, що становило 4,2%, ви-
переджало зростання не тільки світового валового продукту (2,1%), а й світової 
торгівлі (3,4%). До 1913 р. обсяг експорту капіталу досяг 5% ВВП країн-донорів, 
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а частка накопичених ПІІ у 1913 р. перевищила 9% світового виробництва [11, 
c. 126]. 

На 40-60 рр. ХІХ ст. припадають найвищі темпи зростання світової торгівлі 
порівняно з серединою ХІХ першої половини ХХ століття. Глобальна економіка 
відображає:

- географічний імператив, що виражається в органічному зв’язку економіки 
та простору, у впливі кліматичних і ландшафтних особливостей на форми і за-
кономірності господарської діяльності;

- могутність та її актуальний інструментарій, що спричиняє зрушення міжна-
родних силових ігор зі сфери військово-політичної в економічну, який породжує 
особливий тип конфліктів – геоекономічні колізії в глобальному контексті;

- політику і стратегію підвищення конкурентоспроможності держави в умо-
вах глобалізації економіки (уніфікації та поглинання світової економіки «все-
ленським ринком», її нової структурності);

- просторову локалізацію (географічну і трансгеографічну) у новому глобаль-
ному універсумі різних видів економічної діяльності, нову типологію світового 
поділу праці;

- злиття політики й економіки у сфері міжнародних відносин, формування 
на цьому базисі системи стратегічних взаємодій і основ глобального управ-
ління.

Постійна боротьба на світовій арені за можливість контролю над простором, 
рухом капіталу і робочої сили, встановлення влади з метою обстоювання своїх 
інтересів усе більше переходить із політичної в економічну площину. В основі 
цієї боротьби лежить забезпечення інтересів держав крізь призму валютних пе-
ретворень, що дають змогу розглядати геоекономіку в контексті саме монетарної 
економіки (рис.1).

Модифікація глобальної економіки у глобальну монетарну економіку від-
бувається на фоні розвитку глобалізму, що демонструється нині економічною 
цивілізацією й одночасно створює умови для встановлення особливої валютної 
влади, яка за допомогою володіння світовими грошима і розпорядження вар-
тістю, управління валютними потоками дає змогу впливати як на весь світовий 
господарський простір, так і на окремі держави.

Уперше поняття «монетарна економіка» запропонував доцент Інституту між-
народних досліджень (Женева) М. Гелперін у роботі «Міжнародна монетарна 
економіка» 1939 р. [9]. Звичайно, що в умовах функціонування режиму золотого 
стандарту значна увага приділялася саме цьому аспектові, однак межі монетар-
ної економіки були досить окреслені. Зокрема, рамки міжнародної монетарної 
економіки охоплювали міжнародні валютно-фінансові відносини, так званий 
грошовий інтернаціоналізм і зміни у валютній політиці. Причому широко роз-
глядалися питання міжнародних розрахунків та умови валютної стабільності на 
фоні національної економічної політики та міжнародних політичних відносин. 
Однак висновки М. Гелперіна щодо зміни акцентів у проведенні валютної по-
літики від міжнародного рівня до національного в період динамічного розвитку 
міжнародних відносин не були сприйняті адекватно. Відповідно й тема монетар-
ної економіки зійшла нанівець. 

Після Другої світової війни відбулася широкомасштабна лібералізація в тор-
говельній та інвестиційній сферах, зумовлена низкою політичних і технологіч-
них факторів, зокрема: реконструкцією валютно-грошової системи через укла-
дання бреттон-вудських угод і заснуванням МВФ і МБРР; зниженням тарифних 
бар’єрів, скороченням контролю за імпортом і поступовим поверненням до кон-
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вертованості валют; розвитком зон вільної торгівлі, у тому числі Європейського 
економічного співтовариства. Так, із 1950 по 1970 рр. обсяги світової торгівлі 
зросли майже в 5 разів, при цьому річні темпи зростання сягали 7% протягом 
1950 рр. і 10% протягом 1960 рр. [4, c. 60]. У зв’язку з руйнівними наслідками 
Другої світової війни, обсяги зовнішньої торгівлі остаточно були відновлені у 
першій половині 70-х рр. ХХ століття. Промислово розвинуті країни вийшли на 
рівень 1890 р. за обсягами товарного експорту у ВВП лише на початку 1970 рр., 
а на рівень 1913 р. – у 1974 р., коли доходи від зовнішньої торгівлі забезпечува-
лися в основному за рахунок збільшення цін на нафту [4, c. 61]. 

У 1980-1990 рр. світове господарство вступило в нову фазу так званого гло-
бального капіталізму, трансформаційні зміни в якому зініціювали розвиток но-
вої хвилі глобалізації. Якщо в 1960 рр. воно становило сукупність окремих на-
ціональних господарств, де виробництво організовано в рамках однієї держави, 
то починаючи з 1970 рр., відбулися зрушення в напрямі формування глобального 
поділу праці у виробничій і торговельній сферах.

Із розвитком глобалізаційних процесів і політичних перетворень 1989 р. зно-
ву повертаються поступово до питання монетарної економіки. Так, Б. Маккалум 

-

Рис. 1. Модифікація глобальної економіки
 Джерело: побудовано автором на основі проведеного дослідження
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у роботі «Монетарна економіка: теорія і політика» [10] по-новому відкриває пи-
тання, пов’язані з монетарною економікою, яка концентрується на концепціях 
обмінного курсу, руху капіталу та перспективних механізмах багатодержавної 
співпраці. Зокрема, привертає увагу виклад Б. Маккалумом основних понять в 
історичній ретроспективі економіки США та глобальної економіки з акцентом 
на міжнародні монетарні установи з 1800 р., представлення аналітичних моде-
лей з використанням фіксованих і плаваючих валютних курсів при різній мо-
більності капіталу, а також виокремлення розділу щодо питання політики Євро-
пейської валютної системи. 

Саме з цього періоду розпочинається свіжий погляд на монетарну економіку, 
у якій на одному щаблі перебувають об’єкти суто теоретичні, наприклад, що 
приймають ідеї з теорії загальної рівноваги і сучасної фінансової теорії, а на 
другому – більш неортодоксальні підходи, такі як схематичний (circuitist) і по-
сткейнсіанський підходи. 

Однак відсутність чіткого усвідомлення того, що монетарна економіка не є 
прямим віддзеркаленням монетарної політики, а розглядає питання макроеконо-
мічних процесів крізь призму валютних перетворень, виступає фактором стри-
мування еволюції науково-практичних підходів до вивчення монетарної еконо-
міки. Тому використання терміна «монетарна економіка» є досить рідкісним і 
певною мірою обережним. 

Наступний прорив у тлумаченні поняття «монетарної економіки» здійснив 
1997 р. професор економіки Університету Париж-Дофін Е.-М. Классен. Причо-
му це був перехід на вищий щабель – глобальної монетарної економіки. Саме в 
роботі «Глобальна монетарна економіка» [6] Е.-М. Классен зосереджує увагу на 
зв’язку між визначенням номінального обмінного курсу та впливом на реальний 
сектор економіки, у тому числі використання політики стабілізації. Істотне міс-
це займає аналіз зовнішньої стабілізації та внутрішньої структурної політики 
країн, що розвиваються, і промислово розвинутих країн, який дає змогу зробити 
висновок, що будь-яке рішення валютного характеру має суттєвий вплив на еко-
номічні процеси та змінює світовий механізм у рамках забезпечення національ-
них інтересів.

Питання монетарної економіки розглядають також професор Інституту по-
літичних досліджень у Парижі П.-О. Гуренша [8], професор Швейцарського 
інституту економіки KOF М. Газебнер [7], професор Австралійського міжна-
родного університету RMIT Дж. Боймел [5] та інші. Однак знову всі напрями 
дослідження обмежуються лише питаннями обмінного курсу, потоків капіталу 
та впливу на економічні процеси, не зачіпаючи основних рушіїв таких дій, тобто 
інтересів, які держави намагаються відстоювати інструментами валютного ме-
ханізму на геоекономічній арені.

На сьогодні стрімко зросли транскордонні потоки капіталу, на ринках 
з’явилися нові складні фінансові інструменти, значно зросли швидкість і про-
стота проведення фінансових операцій, що загалом мали позитивний характер і 
зумовлювали ефективніший розподіл капіталу, збільшуючи частку довгостроко-
вого капіталу в країни Латинської Америки та Східної Азії (рис. 2-3). 

Однак ці зміни супроводжувалися й частими збоями в роботі фінансових рин-
ків (наприклад, зміни потоків капіталу в країнах Східної Азії та Латинської Аме-
рики), стрімке коригування цін на фондових ринках США в 1987 р. («чорний 
понеділок») і 1997 р.; коливання на ринках облігацій у країнах Групи десяти в 
1994 р. та США в 1996 р.; валютні кризи в Мексиці (1994-1995 рр.), Азії (1997 р.) 
і Росії (1998 р.); крах хеджингового фонду «Long-Term Capital Management» в 
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1998 р.; валютні коливання 1990-х; коливання на глобальних фондових біржах у 
2000 і 2001 рр., світова фінансова криза 2007-2008 років. Ці події несли загрозу 
не лише економіці окремих країн або регіонів, а й усій глобальній економіці, 
вказуючи на те, що забезпечення фінансової стабільності повинно бути повно-
цінним завданням економічної політики. Остання глобальна фінансова криза 
2007-2008 рр. показала, як мало ми знаємо про потенційні можливості глобаль-
ної фінансової системи видозмінювати механізми ціноутворення та розподілу 
капіталу.

Міжнародна фінансова система стала настільки складною, що директив-
ним органам стає все важче визначати й оцінювати відповідні ризики. По-
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Рис. 2. Приватні фінансові потоки країн Латинської Америки, млрд дол. США
Джерело: побудовано автором на основі даних [12] 

Рис. 3. Приватні фінансові потоки країн Азії, що розвиваються, млрд дол. США
Джерело: побудовано автором на основі даних [12]
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трібен механізм, що давав би змогу швидко і чітко виявляти чинники вразли-
вості [2]. 

На наш погляд, глобальна монетарна економіка – це відображення рішень 
валютного характеру, які мають суттєвий вплив на макроекономічні процеси 
та змінюють світовий механізм у рамках забезпечення національних інтересів. 
Причому рішення валютного характеру найчастіше проявляються через фінан-
сові ринки, які тільки за останні три десятиріччя зазнали глибоких змін унаслі-
док процесів скорочення державного регулювання, лібералізації, глобалізації та 
прогресу у сфері інформаційних і комп’ютерних технологій. 

Âèñíîâêè 
Конструкт глобальної монетарної економіки сформувався під впливом роз-

витку глобалізаційних процесів, що полягають у взаємозалежності та взаємо-
проникненні економічних систем, глибоких і якісних змінах у міжнародних 
економічних і фінансових відносинах та мають тенденцію впливати на сферу 
повноважень держави. Так, зростання фінансових і фондових ринків і розви-
ток інформаційно-комунікаційних засобів значно ускладнюють контроль пере-
міщення капіталів через державні кордони та функціонування національних фі-
нансових систем. 

За сучасних глобалізаційних процесів роль держави залишається досить важ-
ливою і посилює до неї вимоги з пошуку нових рішень і моделей функціонуван-
ня. З метою ефективного реагування на зміни у світі дедалі більше використову-
ються інструменти валютного механізму, які є основою глобальної монетарної 
економіки та покликані реалізовувати покладені на них завдання. 
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