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äå ïî çèò íî¿ áà çè áàí êó, çà ëó ÷åí íÿ äå ïî çè ò³â º äó æå àê òó àëü -

íîþ. Ïðè ïðèé íÿò ò³ óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü êå ð³â íèö òâî ìàº

ñïè ðà òè ñÿ íà ïîâ íó, äî ñòî â³ð íó ³ ñâîº ÷à ñíó ³í ôîð ìà ö³þ. Îò -

ðè ìàí íÿ òà êî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ìî æëè âî ïðè âè êî ðè ñòàí í³ ³í ôîð -

ìà ö³é íî–àíà ë³ òè÷ íî¿ ñè ñòå ìè ï³ä òðèì êè ïðèé íÿò òÿ óïðà -

âë³íñü êèõ ð³ øåíü, ÿêà áà çó ºòü ñÿ íà âè êî ðè ñòàí í³ êîì ïëåê ñó

ìå òî ä³â çáî ðó ³í ôîð ìà ö³¿. Ðà çîì ³ç òèì ïîò ð³á íî ñêà çà òè, ùî

ôîð ìó âàí íÿ òà êî¿ ñè ñòå ìè ìî æëè âå ëè øå ïðè âçà º ìî âè ã³ -

äí³é ñï³â ïðà ö³ áàí ê³â ñüêèõ óñòà íîâ. Ñà ìå öåé ìå òîä äî çâî -

ëèòü áàí ê³â ñüê³é ñè ñòå ì³ íà øî¿ êðà ¿ íè ïî äî ëà òè êðè çî âèé

ñòàí ³ äî çâî ëèòü íà øèì áàí êàì âè éòè íà ì³æ íà ðîä íèé ð³ -

âåíü ÿê çà ÿê³ ñòþ íà äà íèõ ïî ñëóã, òàê ³ çà ê³ëü ê³ ñòþ çà ëó ÷å -

íèõ êîø ò³â.
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Ó ñòàò ò³ ïðî à íà ë³ çî âà íî îñ íîâ í³ òåî ðå òè÷ í³ ï³ä õî äè
(êåé íñ³ àí ñòâî, ìî íå òà ðèçì, íåî êëà ñè êà) äî ðîç ðîá êè êîí -
öåï ö³é ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, à òà êîæ ïðî âå äå íî àíà ë³ç ¿¿
ñòðà òå ã³÷ íî¿ íà ïðà âëå íî ñò³, ÿêà ñï³â ñòàâ íà ö³ ëÿì åêî íî -
ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó (åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ, ïîâ íà çàé íÿ -
ò³ñòü, ñòà á³ëü í³ñòü ö³í, çáà ëàí ñî âà íèé ïëà ò³æ íèé áà ëàíñ).

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà, òåî ðå òè÷ í³ êîí -
öåï ö³¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, ïðèí öè ïè òåî ðå òè÷ íî ãî êîí -
ñåí ñó ñó ñó ÷à ñíî¿ ìî íå òàð íî¿ òåî ð³¿, ñòðà òå ã³÷ í³ ö³ ë³, ñòà -
á³ëü í³ñòü ö³í.

Â ñòàòüå ïðî à íà ëè çè ðî âà íû îñ íîâ íûå òåî ðå òè ÷å ñêèå
ïîä õî äû (êåé íñè àí ñòâî, ìî íå òà ðèçì, íåî êëàñ ñè êà) ê
ðàç ðà áîò êå êîí öåï öèé ìî íå òàð íîé ïî ëè òè êè, à òàê æå
ïðî âå äåí àíà ëèç åå ñòðà òå ãè ÷å ñêîé íà ïðà âëåí íî ñòè,
êî òî ðàÿ ñî ïî ñòà âè ìà ñ öå ëÿ ìè ýêî íî ìè ÷å ñêî ãî ðà çâè -
òèÿ (ýêî íî ìè ÷å ñêèé ðîñò, ïîë íàÿ çà íÿ òîñòü, ñòà áèëü -
íîñòü öåí, ñáà ëàí ñè ðî âàííûé ïëà òåæ íûé áà ëàíñ).

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ìî íå òàð íàÿ ïî ëè òè êà, òåî ðå òè ÷å -
ñêèå êîí öåï öèè ìî íå òàð íîé ïî ëè òè êè, ïðèí öè ïû òåî ðå -
òè ÷å ñêî ãî êîí ñåí ñó ñà ñî âðå ìåí íîé ìî íå òàð íîé òåî ðèè,
ñòðà òå ãè ÷å ñêèå öå ëè, ñòà áèëü íîñòü öåí.

In the ar tic le the ba sic the o ret ical go ing (ke yn esi a nism,
mon eta rism, ne oc las si cism) is ana lys ed ne ar de ve lop ment of

con cep tions of mon etar noy po li cy, and al so the ana ly sis of it is
con duc ted stra te gic ori en ta tion which to the spiv stav na aims
of eco no mic de ve lop ment (eco no my growing, full em plo y -
ment, sta bi li ty of pri ces, ba lan ce of pa y ments is ba lan ced).

Ke ywords: mon etar na po li cy, the o ret ical con cep tions of
mon etar noy po li cy, prin ci ples of the o ret ical con sen sus of mo -
dern mon etar noy the o ry, stra te gic aims, sta bi li ty of pri ces.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Ðî çâè òîê íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ -

êè ó ïîñò êðè çî âî ìó ïå ð³î ä³ íåì îæëè âèé áåç îñ ìè ñëåí íÿ

òåî ðå òè÷ íèõ ï³ä õî ä³â ð³ç íèõ êîí öåï ö³é äî ôîð ìó âàí íÿ ìî íå -

òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, âíå ñîê ÿêî¿ â åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ ïðî äîâ -

æóº çá³ëü øó âà òè ñÿ. Ï. Ñà ìóåëü ñîí, óçà ãàëü íþþ ÷è îñ íîâ í³

òåî ðå òè÷ í³ êîí öåï ö³¿ äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ åêî íî ì³ êè,

â³ä çíà ÷èâ, ùî çà äî ïî ìî ãîþ ïðî âå äåí íÿ âè âà æå íî¿, òåî ðå -

òè÷ íî îñ ìè ñëå íî¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ìîæ íà óíè êíó òè ð³ç -

êèõ åêî íî ì³÷ íèõ êî ëè âàíü òà ðîç ðàõî âó âà òè íà ïðî ãðå ñèâ íå

çðî ñòàí íÿ [1].

Íåîáõ³ä í³ñòü âèâ ÷åí íÿ êîí öåï ö³é ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè òà

âè á³ð ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó çóìî âëå íî

òà êîæ íåîáõ³ä í³ ñòþ çì³ íè ìå òî äî ëî ã³¿ ó âò³ ëåí í³ òðàí ñôîð -

ìà ö³é íèõ ïå ðå òâî ðåíü äëÿ äî ñÿ ãíåí íÿ ìàê ñè ì³ çà ö³¿ ñóñ ï³ëü -

íî ãî äîá ðî áó òó.
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Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Òåî ðå -

òè÷ íà ïðî áëå ìà òè êà ôîð ìó âàí íÿ êîí öåï ö³é ìî íå òàð íî¿ ïî -

ë³ òè êè òà ¿¿ ö³ ëüî âî¿ ñïðÿ ìî âà íî ñò³ ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ÿê ó ïðàö ÿõ

ñó ÷à ñíèõ óê ðà ¿íñü êèõ íàó êîâ ö³â, çî êðå ìà Â. Ãåé öÿ, À. Ãðè -

öåí êà, ß. Æà ë³ ëà, Â. Ëà ãó ò³ íà, À. Ìî ðî çà, Á. Ïà íà ñþ êà,

Ì. Ñà âëó êà òà ³í øèõ, òàê ³ çà ðó á³æ íèõ ó÷å íèõ: Ñ. Ìî ³ ñå ºâà,

Á. Áåð íàí êå, Äæ. Êåé íñà, Ô. Ê³ä ëàí äà, Ð. Ëó êà ñà, À. Ìåëò çå -

ðà, Ô. Ìèø ê³ íà Ô. Ìî ä³ëü ÿ í³, Ì. Ôð³ä ìå íà òà ³í øèõ.

Ìå òà ñòàò ò³ ïî ëÿ ãàº ó âèç íà ÷åí í³ òåî ðå òè÷ íî ãî ï³ä´ðóí òÿ

ôîð ìó âàí íÿ êîí öåï ö³¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè åêî íî ì³÷ íî ãî

ðî çâèò êó òà ¿¿ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëüî âèõ îð³ ºí òè ð³â.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà º íå -

â³ä'ºì íèì êîì ïî íåí òîì åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè äåð æà âè. ßê ùî

ñêî ðè ñòà òè ñÿ çà ãàëü íèì âèç íà ÷åí íÿì ïî íÿò òÿ «ïî ë³ òè êà»,

ìîæ íà ñòâåð äæó âà òè, ùî ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà – öå ìè ñòåö òâî

óïðà âë³í íÿ ïðî ïî çè ö³ ºþ ãðî øåé. Àëå çâè ÷àé íî, ùî òà êå âèç -

íà ÷åí íÿ º íàä òî çà ãàëü íèì òà íå ìî æå ðîç êðè âà òè çì³ñò ïðàê -

òè÷ íî¿ ôóíê ö³¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, òîá òî ¿¿ ðîëü ó ïðàê òè ö³ äåð -

æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó. Íà íàø ïî ãëÿä,

ïðàê òè÷ íó ôóíê ö³þ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ìîæ íà âèç íà ÷è òè ÷å -

ðåç ¿¿ âçàº ìîçâ'ÿçîê ç ö³ ëÿ ìè çà ãàëü íî äåð æàâ íî¿ ïî ë³ òè êè, ÿêà

ïî êëè êà íà âè ð³ øó âà òè äåð æà âà äëÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó.

Òàê, Â. Ëà ãó ò³í òà Ò. Êðè ÷åâ ñüêà ó ñâî ¿é ìî íî ãðà ô³¿ «Ìî íå -

òàð íà ïî ë³ òè êà â òðàí ñôîð ìà ö³é í³é åêî íî ì³ ö³: äî â³ ðà, ñòðà -

òå ã³ÿ, ìå õà í³ç ìè ðå à ë³ çà ö³¿» çàç íà ÷à þòü, ùî ìî íå òàð íà ïî -

ë³ òè êà, ÿêà ïðî âî äèòü ñÿ öåí òðàëü íèì áàí êîì, º ñêëà äî âîþ

åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè äåð æà âè ³ ÿâ ëÿº ñî áîþ ñó êóï í³ñòü çà -

õî ä³â, ñïðÿ ìî âà íèõ íà çà áåç ïå ÷åí íÿ íîð ìàëü íî ãî ôóíê ö³î -

íó âàí íÿ ³ ðî çâèò êó ãðî øî âî ãî ðèí êó. Ê³í öå â³ ö³ ë³ ìî íå òàð íî¿

ïî ë³ òè êè íå ìî æóòü íå çá³ ãà òè ñÿ ç ö³ ëÿ ìè åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ -

òè êè äåð æà âè ó ö³ ëî ìó: åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ, ïîâ íà çàé íÿ -

ò³ñòü, ñòà á³ëü í³ñòü ö³í, çáà ëàí ñî âà íèé ïëà ò³æ íèé áà ëàíñ [2].

Êî ëåê òèâ àâ òî ð³â À. Ìî ðîç, Ì. Ïó õîâ ê³ íà, Ì. Ñà âëóê òà ³í.

ó ï³ äðó÷ íè êó «Öåí òðàëü íèé áàíê òà ãðî øî âî–êðå äèò íà ïî ë³ -

òè êà» âèç íà ÷à þòü ìî íå òàð íó ïî ë³ òè êó ÿê «êîì ïëåêñ âçàº -

ìîçâ'ÿçà íèõ, ñêî îð äè íî âà íèõ íà äî ñÿ ãíåí íÿ çàç äà ëå ã³äü

âèç íà ÷å íèõ ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íèõ ö³ ëåé, çà õî ä³â ùî äî ðå -

ãó ëþ âàí íÿ ãðî øî âî ãî ðèí êó, ÿê³ çä³é ñíþº äåð æà âà ÷å ðåç

öåí òðàëü íèé áàíê» [3].

Íà íàø ïî ãëÿä, òà ê³ òâåð äæåí íÿ ñïðà âåä ëè â³. Ìî íå òàð íà

ïî ë³ òè êà ïî âèí íà áó òè óâ'ÿçà íà ç ³í øè ìè íà ïðÿ ìà ìè åêî íî -

ì³÷ íî¿ ïî ë³ òè êè, ñïðÿ ìî âà íî¿ íà ðî çâè òîê êðà ¿ íè, ìà òè ñï³â -

ñòàâ í³ ö³ ë³ òà çä³é ñíþ âà òè ñÿ ÷å ðåç öåí òðàëü íèé áàíê.

Äëÿ ðî çó ì³í íÿ ìå õà í³ç ì³â âïëè âó ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè íà

åêî íî ì³÷ íèé ðî çâè òîê ïðî à íà ë³ çóº ìî ð³ç í³ òåî ðå òè÷ í³ êîí öåï ö³¿:

– êåé íñ³ àíñü êó êîí öåï ö³þ (Äæ. Êåéíñ, Äæ. Õ³êñ, Å. Õàí ñåí,

Äæ. Òî á³í, Í. Êàë äîð, Ï. Äå â³ä ñîí, À. Ëå éîí õó âóä, Ð. Ñî ëîó,

Ô. Ìî ä³ëü ÿ í³);

– ê³ëü ê³ñ íó òåî ð³þ ãðî øåé (ìî íå òà ðèçì) (². Ô³ øåð, Ã. Ñàé -

ìî íå, Ì. Ôð³ä ìåí, À. Øâàðö, Ä. Ìåé çåëü ìàí, Ê. Áðóí íåð,

À. Ìåëò çåð);

– íî âó êëà ñè÷ íó øêî ëó (Ð. Ëó êàñ, Ò. Ñàð äæåíò, Ô. Ê³ä ëàíä,

Å. Ïðå ñêîòò);

– íî âèé íåî êëà ñè÷ íèé ñèí òåç (Á. Áåð íàí êå, Äæ. Ãà ë³,

Ì. Ãóä ôðåíä, Ì. Âóä ôîðä, Ê. Ãóä õàðä, Ô. Ìèø ê³í, Ê. Ðî ãîôô,

Ê. Óîëø, Ï. Êðóã ìàí, Ë. Ñâåíñ ñîí, Ñ. Ô³ øåð).

Òàê, êåé íñ³ àíñü êèé âà ð³ àíò ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ´ðóí òó -

ºòü ñÿ íà àê òèâ í³é ðî ë³ ãðî øåé â åêî íî ì³÷ íî ìó ðî çâèò êó.

Â³ä ïî â³ä íî äî äà íî¿ êîí öåï ö³¿ âè êî ðè ñòàí íÿ â³ä ñîò êî âî¿

ñòàâ êè äëÿ ñòè ìó ëþ âàí íÿ ä³ ëî âî¿ àê òèâ íî ñò³ º åôåê òèâ íèì ³í -

ñòðó ìåí òîì ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè. Çíè æåí íÿ â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ -

êè ñòè ìó ëþº ³í âå ñòè ö³¿ â ïî òî÷ íî ìó ïå ð³î ä³, à âè êî ðè ñòàí íÿ

âè ðîá íè ÷èõ ïî òóæ íî ñòåé, ñòâî ðå íèõ â ðå çóëü òà ò³ ðå à ë³ çà ö³¿ ³í -

âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê ò³â, âèç íà ÷àº äè íà ì³ êó íà ö³î íàëü íî ãî âà ëî -

âî ãî äî õî äó â ìàé áóò íüî ìó ïå ð³î ä³. Çà ãà ëîì, çâ'ÿçîê â³ä ñîò êî -

âî¿ ñòàâ êè ç íà ö³î íàëü íèì äî õî äîì ÷å ðåç çì³ íó îá ñÿ ãó ³í âå -

ñòè ö³é º îä íèì ç îñ íîâ íèõ ïî ëî æåíü ó êåé íñ³ àíñü êî ìó âà ð³ àí ò³

ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè. À âè êî ðè ñòàí íÿ â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè äëÿ

ñòè ìó ëþ âàí íÿ ä³ ëî âî¿ àê òèâ íî ñò³ òà çðî ñòàí íÿ íà ö³î íàëü íî ãî

äî õî äó º åôåê òèâ íèì ³í ñòðó ìåí òîì, ÿêèé ìî æå çà ñòî ñî âó âà -

òè ñÿ â ñå ðåäíüîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³.

Ó ðàì êàõ äà íî¿ êîí öåï ö³¿ ââà æà ºòü ñÿ, ùî ³í ôëÿ ö³ÿ ïî çè -

òèâ íî âïëè âàº íà åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ. Òàê, ïå ðåä áà ÷à ºòü -

ñÿ ³í ôëÿ ö³é íèé âè ïóñê ãðî øåé â îá³ã, òîá òî çðî ñòàí íÿ ãðî -

øî âî¿ ìà ñè ïî íàä íåîáõ³ä íó. Íà äóì êó Äæ. Òî á³ íà, ³í ôëÿ ö³ÿ

ñïî íó êàº ëþ äåé â³ä ìî âëÿ òè ñÿ â³ä çáå ð³ ãàí íÿ ãðî øåé òà

âêëà äà òè ¿õ â äî õîä í³ àê òè âè, ùî ³ ïðèç âî äèòü äî ³í òåí ñè ô³ -

êà ö³¿ êà ï³ òà ëó òà åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ [4].

Âîä íî ÷àñ ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà ìî æå âèÿ âè òè ñÿ ³ íå ä³ ºç -

äàò íîþ: ÿê ùî â³ä ñîò êî â³ ñòàâ êè äó æå íèçü ê³ – âòðà ÷à ºòü ñÿ

çâ'ÿçîê ì³æ ïðî ïî çè ö³ ºþ ãðî øåé òà ñó êóï íèì ïî ïè òîì; ÿê ùî

î÷³ êó âàí íÿ ³í âå ñòî ð³â ïå ñè ì³ ñòè÷ í³ – çíè æåí íÿ â³ä ñîò êî âî¿

ñòàâ êè íå âïëè íå äî çðî ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ àê òèâ íî ñò³.

Ìî íå òà ðèñò ñü êà êîí öåï ö³ÿ áó ëà ðîç ðî áëå íà Ì. Ôð³ä ìå íîì

íà îñ íî â³ ê³ëü ê³ñ íî¿ òåî ð³¿ ãðî øåé. ²í ôëÿ ö³ÿ òà åêî íî ì³÷ íå çðî -

ñòàí íÿ ïîâ'ÿçà í³ ÷å ðåç ïðî ñòå ð³â íÿí íÿ çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó âè -

òðàò â åêî íî ì³ ö³ òà çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó ãðî øåé â îá³ ãó:

M * V = P * Y,

äå M – ê³ëü ê³ñòü ãðî øåé â åêî íî ì³ ö³ (ïðî ïî çè ö³ÿ ãðî øåé

àáî ãðî øî âà ìà ñà), V – øâèä ê³ñòü îá³ ãó ãðî øåé, Ð – çà ãàëü -

íèé ð³ âåíü ö³í â åêî íî ì³ ö³, Y – ñó êóï íèé îá ñÿã âè ïó ñêó ó ðå -

àëü íî ìó âè ì³ ð³. Â³ä ïî â³ä íî äî ê³ëü ê³ñ íî¿ òåî ð³¿ ãðî øåé, V òà Y

âèç íà ÷à þòü ñÿ íå çàë åæ íî â³ä ³í øèõ çì³í íèõ äà íî ãî ð³â íÿí íÿ,

à òî ìó ïî ñò³é í³. Ãðî øî âà ìà ñà Ì º åê çî ãåí íîþ âå ëè ÷è íîþ,

òîá òî âèç íà ÷à ºòü ñÿ óðÿ äîì ³ íå ïîâ'ÿçà íà ç V òà Y. Ó ìî íå -

òà ðèñò ñü ê³é êîí öåï ö³¿ øâèä ê³ñòü ãðî øî âî ãî îá³ ãó ìàº òà êå æ

çíà ÷åí íÿ, ÿê â³ä ñîò êî âà ñòàâ êà â êåé íñ³ àíñü ê³é òåî ð³¿.

Ìî íå òà ðè ñòè êðè òè êó âà ëè êåé íñ³ àíñü êó êîí öåï ö³þ ìî íå -

òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, îñ ê³ëü êè ââà æà ëè, ùî îð³ ºí òó âà òè ñÿ íà â³ä -

ñîò êî âó ñòàâ êó ïðè ðå à ë³ çà ö³¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè íå ìîæ íà.

Íà äóì êó ìî íå òà ðè ñò³â, öåí òðàëü íèé áàíê íå â çìî ç³ óïðà -

âëÿ òè â³ä ñîò êî âè ìè ñòàâ êà ìè ÷å ðåç ¿õ âè ñî êó âî ëà òèëü í³ñòü,

à ïî âè íåí îð³ ºí òó âà òè ñÿ íà ê³ëü ê³ñòü ãðî øåé â îá³ ãó.

Ãðî ø³ â³ ä³ ãðà þòü àê òèâ íó ðîëü â åêî íî ì³÷ íî ìó ðî çâèò êó

ò³ëü êè â êî ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³. Çá³ëü øåí íÿ ïðî ïî çè ö³¿

ãðî øåé â êî ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ ïðèç âî äèòü äî òî ãî, ùî
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â åêî íî ì³÷ íèõ àãåí ò³â çá³ëü øó þòü ñÿ âè òðà òè. Íà çá³ëü øåí íÿ

âè òðàò åêî íî ì³÷ íèõ àãåí ò³â âè ðîá íè êè ðå à ãó þòü çá³ëü øåí -

íÿì âè ïó ñêó, àëå öå ò³ëü êè êî ðîò êî ñòðî êî âèé åôåêò. Ó äîâ -

ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ ö³ íè íà òî âà ðè òà ïî ñëó ãè ðå à ãó þòü íà

çá³ëü øåí íÿ ïî ïè òó øâèä øå, í³æ çá³ëü øåí íÿ çàð ïëàò. Ç ïëè -

íîì ÷à ñó åêî íî ì³÷ í³ àãåí òè ðî çó ì³ þòü, ùî çá³ëü øåí íÿ ¿õ äî -

õî ä³â ñó ïðî âî äæó ºòü ñÿ çá³ëü øåí íÿì ö³í, ÿêå çíè æóº ðå àëü íó

ê³ëü ê³ñòü ãðî øåé â îá³ ãó òà ïî âåð òàº ð³ âåíü âè ïó ñêó â ïî ïå -

ðåä í³é ñòàí. Îò æå, â³ä ïî â³ä íî äî äà íî¿ êîí öåï ö³¿, â äîâ ãîñ -

òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ ãðî ø³ íåé òðàëü í³ â³ä íî ñíî ðå àëü íî ãî åêî -

íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ. Äà íà íåé òðàëü í³ñòü îç íà ÷àº, ùî ñòà -

á³ëü í³ñòü ö³í ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ º ê³í öå âîþ (ñòðà òå -

ã³÷ íîþ) ìå òîþ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè.

Äëÿ äî ñÿ ãíåí íÿ ñòà á³ëü íî ãî ð³â íÿ ³í ôëÿ ö³¿, çà òâåð äæåí -

íÿì ìî íå òà ðè ñò³â, öåí òðàëü íèé áàíê ïî âè íåí çà áåç ïå ÷ó âà -

òè çðî ñòàí íÿ ãðî øî âèõ àã ðå ãà ò³â ó â³ä ïî â³ä íî ñò³ äî äîâ ãîñ -

òðî êî âèõ òåì ï³â çðî ñòàí íÿ ÂÂÏ. Ó ðàì êàõ ö³ º¿ êîí öåï ö³¿ ³í -

ôëÿ ö³ÿ ïîâ'ÿçà íà ç âè ïåð åäæàþ ÷èì òåì ïîì çðî ñòàí íÿ ãðî -

øåé (àáî æ øâèä êî ñò³ ¿õ îá³ ãó) íàä òåì ïà ìè çðî ñòàí íÿ âè -

ðîá íèö òâà. Äà íà êîí öåï ö³ÿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ÿê ³í ñòðó -

ìåíò çíè æåí íÿ ³í ôëÿ ö³¿ ïðè ïó ñêàº ëè øå îäèí ³í ñòðó ìåíò –

çìåí øåí íÿ ãðî øî âî¿ ïðî ïî çè ö³¿.

Ìî íå òà ðè ñòè íà ïî ëÿ ãà ëè íà ïðî âå äåí í³ íîð ìà òèâ íî¿ ïî -

ë³ òè êè, òîá òî çà ïåâ íè ìè ïðà âè ëà ìè, òà áó ëè ïðî òè äèñ êðå -

ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè (ÿêà ðå à ãóº íà êî ëè âàí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿

êîí'þíê òó ðè), ùî ïîâ'ÿçà íî ç ³ñ íó âàí íÿì òðè âà ëèõ òèì ÷à ñî -

âèõ ëà ã³â ì³æ åêî íî ì³÷ íîþ äè íà ì³ êîþ òà ðå à ë³ çà ö³ºþ äèñ -

êðå ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè. Ñó ïå ðå÷ êà ï³ä íà çâîþ «ïðà âè ëà ïðî òè

ãíó÷ êî ñò³» ïðî äîâ æó ºòü ñÿ ³ ñüî ãîä í³.

Íî âà êëà ñè÷ íà êîí öåï ö³ÿ, îñ íî âà ÿêî¿ áó ëà çà êëà äå íà íà

ïî ÷àò êó 70–õ ðî ê³â ìè íó ëî ãî ñòî ë³ò òÿ, çíà÷ íîþ ì³ ðîþ çì³ -

íè ëà ïî ãëÿ äè íà ðîëü ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè äëÿ åêî íî ì³÷ íî ìó

ðî çâèò êó. Ïðåä ñòàâ íè êè äà íî¿ êîí öåï ö³¿ ñòâåð äæó þòü, ùî â

óìî âàõ ïå ðå âà æàí íÿ ðà ö³î íàëü íèõ î÷³ êó âàíü çà õî äè ìî íå -

òàð íî¿ ïî ë³ òè êè íå âïëè âà þòü íà ðå àëü í³ åêî íî ì³÷ í³ çì³í í³ –

íà åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ òà áåç ðî á³ò òÿ. Äà íå ïî ëî æåí íÿ ñó -

ïå ðå ÷èòü êåé íñ³ àíñü ê³é êîí öåï ö³¿, çã³ äíî ç ÿêîþ ãðî ø³ â³ ä³ -

ãðà þòü àê òèâ íó ðîëü â åêî íî ì³÷ íî ìó ðî çâèò êó. Òà êîæ öÿ

êîí öåï ö³ÿ ñó ïå ðå ÷èòü ìî íå òà ðèñò ñü ê³é êîí öåï ö³¿ ìî íå òàð íî¿

ïî ë³ òè êè, ÿêà ïå ðåä áà ÷àº, ùî ãðî ø³ íåé òðàëü í³ ïî â³ä íî øåí -

íþ äî ðå àëü íèõ åêî íî ì³÷ íèõ âå ëè ÷èí ò³ëü êè â äîâ ãîñ òðî êî -

âî ìó ïå ð³î ä³, àëå ìî æóòü ïðèç âå ñòè äî çá³ëü øåí íÿ åêî íî -

ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ â êî ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³.

Îñî áëè âó ïî ïó ëÿð í³ñòü òåî ð³ÿ ðà ö³î íàëü íèõ î÷³ êó âàíü îò -

ðè ìà ëà ï³ ñëÿ îïðè ëþä íåí íÿ ðî áî òè Ð. Ëó êà ñà, â ÿê³é áó ëî

ïî ÿñíå íî âçàº ìîçâ'ÿçîê ³í ôëÿ ö³¿ ç áåç ðî á³ò òÿì ³ç âè êî ðè -

ñòàí íÿì òåî ð³¿ ðà ö³î íàëü íèõ î÷³ êó âàíü [5].

Â³ä ïî â³ä íî äî äà íî¿ êîí öåï ö³¿ åêî íî ì³÷ í³ àãåí òè ìà þòü

ñïðà âó ç íå äîñ êî íà ëîþ ³í ôîð ìà ö³ºþ ùî äî çì³ íè çà ãàëü íî -

ãî ð³â íÿ ö³í, çî êðå ìà, âî íè íå çíà þòü, ÷è º çì³ íà çàð ïëà òè

ðå àëü íîþ (íà ïðè êëàä, âíàñ ë³ äîê çðî ñòàí íÿ ïî ïè òó íà ¿õ í³

ïî ñëó ãè) àáî æ ïðî ñòî ìî æå áó òè â³ äîá ðà æåí íÿì çðî ñòàí íÿ

çà ãàëü íî ãî ð³â íÿ ö³í. ßê ùî çá³ëü øåí íÿ ¿õ íüî¿ çàð ïëà òè º ðå -

àëü íèì, åêî íî ì³÷ í³ àãåí òè çá³ëü øó þòü ñâî¿ âè òðà òè, àëå ÿê -

ùî çá³ëü øåí íÿ ïîâ'ÿçà íå ç³ çðî ñòàí íÿì ³í ôëÿ ö³¿, ðå àëü í³

åêî íî ì³÷ í³ çì³í í³ íå çì³ íþ þòü ñÿ.

Ó ðàì êàõ äà íî¿ êîí öåï ö³¿ öåí òðàëü íèé áàíê ïî âè íåí ðå à ë³ -

çî âó âà òè ïðî çî ðó, ïî ñë³ äîâ íó òà çðî çó ì³ ëó ãðî ìàäñü êî ñò³ ìî -

íå òàð íó ïî ë³ òè êó: çà ñòî ñî âó âà òè çà ì³ñòü äèñ êðå ö³é íî¿ ïî ë³ òè -

êè, çà ñíî âà íî¿ íà ïîâ íî âà æåí íÿõ ãðî øî âî¿ âëà äè, îêðå ìî

âèç íà ÷å í³ ïðà âè ëà ó êîí êðåò í³é ìàê ðîåêî íî ì³÷ í³é ñè òóà ö³¿.

Êîí öåï ö³ÿ íî âî ãî íåî êëà ñè÷ íî ãî ñèí òå çó àáî íî âà êåé -

íñ³ àíñü êà ìî äåëü ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ÿâ ëÿº ñî áîþ ñâîº ð³ä -

íèé ñèí òåç êåé íñ³ àíñü êî¿, ìî íå òà ðèñò ñü êî¿ òà íî âî¿ êëà ñè÷ -

íî¿ êîí öåï ö³é.

Öÿ êîí öåï ö³ÿ çà âèç íà ÷åí íÿì Á. Ìàê êàë ëó ìà º «á³ áë³ ºþ»

åêî íî ì³ ñò³â ó ãà ëó ç³ ìî íå òàð íî¿ òåî ð³¿ íà íàé áëèæ ÷³ äå ñÿ òè -

ð³÷ ÷ÿ [6], à çà ñëî âà ìè Ì. Ãóä ôðåí äà – º òåî ðå òè÷ íèì êîí -

ñåí ñó ñîì ñó ÷à ñíî¿ ìî íå òàð íî¿ òåî ð³¿ [7].

Îñ íîâ íè ìè äå òåð ì³ íàí òà ìè ö³ º¿ êîí öåï ö³¿ º: ïð³ î ðè òåò í³ñòü

çà áåç ïå ÷åí íÿ ö³ íî âî¿ ñòà á³ëü íî ñò³; òàð ãå òó âàí íÿ áà çî âî¿ ³í -

ôëÿ ö³¿, à íå ³í äåê ñó ñïî æèâ ÷èõ ö³í; òðàíñ ïà ðåíò í³ñòü ìî íå òàð -

íî¿ ïî ë³ òè êè ïðè òàð ãå òó âàí í³ ³í ôëÿ ö³¿; âè êî ðè ñòàí íÿ ïî ïå ðå -

äæó âàëü íèõ çà õî ä³â ïðè ðå ãó ëþ âàí í³ â³ä ñîò êî âîþ ñòàâ êîþ.

Äà íà êîí öåï ö³ÿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè çà ñíî âà íà íà òà êèõ

ïðèí öè ïàõ, ÿê³ ñâîº ð³ä íèì ÷è íîì ïî ºä íó þòü ó ñî á³ ïðèí öè ïè

ïî ïå ðåäíüî ðîç ãëÿ íó òèõ êîí öåï ö³é, ñå ðåä íèõ:

1. ²í ôëÿ ö³ÿ º ãðî øî âèì ôå íî ìå íîì, à â³ä ñîò êî â³ ñòàâ êè ïî -

âèí í³ áó òè âè êî ðè ñòà í³ äëÿ ¿¿ ðå ãó ëþ âàí íÿ, ùî ïî ºä íóº â ñî á³

åëå ìåí òè ÿê ìî íå òà ðèç ìó (ãðî øî âèé õà ðàê òåð ³í ôëÿ ö³¿), òàê ³

êåé íñ³ àí ñòâà (â³ä ñîò êî âà ñòàâ êà). Ñó ÷à ñíèé ï³ä õ³ä äî ìî íå òàð -

íî¿ ïî ë³ òè êè ïðè ïó ñêàº âè êî ðè ñòàí íÿ åëå ìåí ò³â êåé íñ³ àíñü êî¿

êîí öåï ö³¿ ó âè ãëÿ ä³ óïðà âë³í íÿ â³ä ñîò êî âîþ ñòàâ êîþ ÿê ³í ñòðó -

ìåí òîì ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè. Òàê, â³ä ñîò êî â³ ñòàâ êè âè êî ðè -

ñòî âó þòü ñÿ äëÿ ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í ôëÿ ö³¿ íà îñ íî â³ òåî ðå òè÷ íî ãî

ïî ëî æåí íÿ ïðî çâî ðîò íó çàë åæ í³ñòü öèõ çì³í íèõ.

Îä íàê ñë³ä çàç íà ÷è òè, ùî âè êî ðè ñòàí íÿ â³ä ñîò êî âèõ ñòà -

âîê ÿê ³í ñòðó ìåí òó ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í ôëÿ ö³¿ ñó ïå ðå ÷èòü ìî íå -

òà ðèñò ñü ê³é êîí öåï ö³¿. Òà êèì ÷è íîì, íà íà øó äóì êó, ÷à ñòî

âè ñëî âëþ âà íà òå çà ïðî òå, ùî ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà â ðîç âè -

íå íèõ êðà ¿ íàõ çà ñíî âà íà íà ìî íå òà ðèç ì³, íå çîâ ñ³ì ñïðà -

âåä ëè âà. Âîä íî ÷àñ âà æëè âèì çäî áóò êîì ö³ º¿ êîí öåï ö³¿ º

âèç íàí íÿ öåí òðàëü íè ìè áàí êà ìè òî ãî, ùî óòðè ìàí íÿ ³í -

ôëÿ ö³¿ ï³ä êîí òðî ëåì º ¿õ ïðÿ ìîþ â³ä ïî â³ äàëü í³ ñòþ.

2. Ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ ïå ðåä áà ÷à ºòü ñÿ â³ä ñóò í³ñòü

êîì ïðî ì³ ñó ì³æ ³í ôëÿ ö³ ºþ òà áåç ðî á³ò òÿì [8]. Öåé ïðèí öèï

çà ñíî âà íèé íà ìî íå òà ðèñò ñü ê³é òà íî â³é êëà ñè÷ í³é êîí öåï ö³ÿõ

ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè òà ïå ðåä áà ÷àº íåé òðàëü í³ñòü ãðî øåé ïî

â³ä íî øåí íþ äî åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ â äîâ ãîñ òðî êî âî ìó

ïå ð³î ä³, îñ ê³ëü êè â äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ êðè âà Ô³ë ë³ï ñà

(âè á³ð ì³æ äâî ìà êîí êó ðóþ ÷è ìè ö³ ëÿ ìè – ³í ôëÿ ö³ ºþ òà áåç ðî -

á³ò òÿì, ³ ÿêèé ð³ âåíü ³í ôëÿ ö³¿ íåîáõ³ä íî âñòà íî âëþ âà òè, ùîá

äî ñÿã òè á³ëüø íèçü êî ãî ð³â íÿ áåç ðî á³ò òÿ) º âåð òè êàëü íîþ, à

ñïðî áè, ùîá çíè çè òè ð³ âåíü áåç ðî á³ò òÿ íèæ ÷å ïðè ðîä íî ãî ð³â -

íÿ, ïðèç âå äóòü ëè øå äî çðî ñòàí íÿ ³í ôëÿ ö³¿. Îò æå, ö³ íî âà ñòà -

á³ëü í³ñòü ïå ðåä áà ÷àº äîâ ãîñ òðî êî âèé êîì ïðî ì³ñ – íèçü êà ³í -
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ôëÿ ö³ÿ ñïðèÿº ï³ äâè ùåí íþ åôåê òèâ íî ñò³, à îò æå ï³ äâè ùåí íþ

ð³â íÿ çàé íÿ òî ñò³ â äîâ ãîñ òðî êî â³é ïåðñ ïåê òè â³.

Òî ìó â äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ íåì îæëè âî, ïðî ñòî çá³ëü -

øóþ ÷è ïðî ïî çè ö³þ ãðî øåé, çà áåç ïå ÷è òè åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí -

íÿ. Ðà çîì ³ç òèì ó ðàì êàõ äà íî¿ êîí öåï ö³¿ âèç íà ºòü ñÿ, ùî â êî -

ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ çá³ëü øåí íÿ ³í ôëÿ ö³¿ ìî æå íà äà òè ïî -

çè òèâ íèé âïëèâ åêî íî ì³÷ íî ìó çðî ñòàí íþ. Öå îá óìî âëå íî òèì,

ùî â êî ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ çá³ëü øåí íÿ ³í ôëÿ ö³¿ ìî æå

ñïðèé ìà òè ñÿ åêî íî ì³÷ íè ìè àãåí òà ìè ÿê íàñ ë³ äîê ï³ äâè ùåí íÿ

ïî ïè òó, ùî ìî æå ïðè âå ñòè äî åêî íî ì³÷ íî ãî ï³ä éî ìó.

3. Íà ñòóï íèé ïðèí öèï ñó ÷à ñíî¿ êîí öåï ö³¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ -

òè êè – öå óòðè ìàí íÿ ö³ íî âî¿ ñòà á³ëü íî ñò³ [9], ÿêèé ´ðóí òó ºòü -

ñÿ íà ìî íå òà ðèñò ñü ê³é òà íî â³é êëà ñè÷ í³é êîí öåï ö³ÿõ. Ïðè -

÷è íà çàê ð³ ïëåí íÿ ö³ íî âî¿ ñòà á³ëü íî ñò³ ÿê íàé êðà ùî ãî âíå ñêó

ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ó çà áåç ïå ÷åí íÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó

îá óìî âëå íî äå ê³ëü êî ìà ïðè ÷è íà ìè.

Òàê, ö³ íî âà ñòà á³ëü í³ñòü ñïðèÿº ï³ äâè ùåí íþ åôåê òèâ íî ñò³

âè êî ðè ñòàí íÿ âè ðîá íè ÷èõ ðå ñóð ñ³â â åêî íî ì³ ö³, âè ñî êà æ ³í -

ôëÿ ö³ÿ ï³ äðè âàº ðîëü ãðî øåé ÿê çà ñî áó îá ì³ íó, ä³ þ ÷è ÿê ãðî -

øî âèé ïî äà òîê.

Â óìî âàõ âè ñî êî¿ ³í ôëÿ ö³¿ åêî íî ì³÷ í³ àãåí òè íà ìà ãà þòü ñÿ

ÿê íàé øâèä øå âè òðà òè òè ñâî¿ çà î ùà äæåí íÿ. Òî ìó çðîñ òàº

ïî ïèò íà ð³ç í³ áàí ê³â ñüê³ ïî ñëó ãè, ùî çìó øóº áàí êè ðîç øè -

ðþ âà òè ñâîþ ä³ÿëü í³ñòü, âêëà äà òè ³í âå ñòè ö³¿ ñà ìå ó ô³ íàí ñî -

âèé ñåê òîð, à íå ó âè ðîá íè ÷èé. Êð³ì òî ãî, âè ñî êà ³í ôëÿ ö³ÿ

âè êëè êàº íå âèç íà ÷å í³ñòü ùî äî ìàé áóò íüî ãî ð³â íÿ ö³í, ùî

çà âà æàº ïðèé ìà òè ïðà âèëü í³ ð³ øåí íÿ ô³ð ìà ìè òà äî ìî ãîñ -

ïî äàð ñòâà ìè, òà çíè æóº åêî íî ì³÷ íó åôåê òèâ í³ñòü.

4. Ïðî â³ä íà ðîëü î÷³ êó âàíü ó çà áåç ïå ÷åí í³ ö³ íî âî¿ ñòà á³ëü -

íî ñò³. Öåé ïðèí öèï çà ñíî âà íèé íà òåî ð³¿ ðà ö³î íàëü íèõ î÷³ êó -

âàíü Ð. Ëó êà ñà, ÿêà ïå ðåä áà ÷àº, ùî î÷³ êó âàí íÿ åêî íî ì³÷ íèõ

àãåí ò³â ùî äî ìàé áóò íüî¿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè â³ ä³ ãðà þòü âà -

æëè âó ðîëü ó çà áåç ïå ÷åí í³ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó. Çã³ äíî ç

öèì ïðèí öè ïîì öåí òðàëü íèé áàíê ïî âè íåí ÷³ò êî äî íå ñòè äî

ñóñ ï³ëü ñòâà ö³ ë³ ñâîº¿ ïî ë³ òè êè.

Äà íèé ïðèí öèï çà ñíî âà íèé íà ìî äå ë³ âè ïåð åäæàþ ÷î¿ ïî âå -

ä³í êè Ô. Ê³ä ëàí äà òà Å. Ïðå ñêîò òà [10] òà ìî äå ë³ ÷à ñî âî¿ íå óç ãî -

äæå íî ñò³ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ó ÷à ñ³ Ð. Áîð ðîó òà Ä. Ãîð äî íà [11].

Ïðî áëå ìà ÷à ñî âî¿ íå óç ãî äæå íî ñò³ ÿê äî ïîâ íåí íÿ äî ìî -

äå ë³ âè ïåð åäæàþ ÷î¿ ïî âå ä³í êè ìî æå âè íè êíó òè, ÿê ùî ìî íå -

òàð íà ïî ë³ òè êà ïðî âî äèòü ñÿ íà ðîç ñóä (äèñ êðå ö³é íî), ùî

ïðèç âî äèòü äî ã³ð øèõ äîâ ãîñ òðî êî âèõ ðå çóëü òà ò³â, í³æ ìî æå

áó òè äî ñÿã íó òî øëÿ õîì âè êî ðè ñòàí íÿ âèç íà ÷å íèõ çàç äà ëå -

ã³äü ïðà âèë ïî ë³ òè êè. Çî êðå ìà, öåí òðàëü íèé áàíê ìî æå âè -

êî ðè ñòî âó âà òè êî ðîò êó êðè âó Ô³ë ë³ï ñà (êîì ïðî ì³ñ ì³æ ³í -

ôëÿ ö³ ºþ òà áåç ðî á³ò òÿì), àëå äî ìî ãîñ ïî äàð ñòâà áó äóòü êî -

ðè ãó âà òè î÷³ êó âàí íÿ, ïå ðåä áà ÷à þ ÷è åê ñïàí ñ³î í³ñò ñü êó ìî -

íå òàð íó ïî ë³ òè êó, ùî ïðèç âå äå ò³ëü êè äî çðî ñòàí íÿ ³í ôëÿ ö³¿

áåç êî ðîò êî ñòðî êî âî ãî çá³ëü øåí íÿ çàé íÿ òî ñò³. ²í øè ìè ñëî -

âà ìè, áåç âñòà íî âëåí íÿ ïðà âèë öåí òðàëü íèé áàíê áó äå íå â

çìî ç³ ïî ñë³ äîâ íî ñë³ äó âà òè îá ðà í³é ïî ë³ òè ö³ ç ïëè íîì ÷à ñó.

Îï òè ìàëü íèé ïëàí ïðî âå äåí íÿ ïî ë³ òè êè ñòàº íå óç ãî äæå íèì

ó ÷à ñ³, ³, òà êèì ÷è íîì, â³ä íüî ãî â³ä ìî âëÿ þòü ñÿ.

Îò æå, òåî ðå òè÷ íå îñ ìè ñëåí íÿ ïðî â³ä íèõ êîí öåï ö³é äåð -

æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ åêî íî ì³ êè íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ ï³ä -

òâåð äæóº êîí ñåí ñóñ íèé ï³ä õ³ä ó ïðî âå äåí íÿ ìî íå òàð íî¿ ïî -

ë³ òè êè ç âèç íà ÷åí íÿì îñ íîâ íî ãî ñòðà òå ã³÷ íî ãî îð³ ºí òè ðó,

àáî ö³ ë³ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, ÿêå âèç íà ÷à ºòü ñÿ ö³ íî âîþ ñòà -

á³ëü í³ ñòþ. Âîä íî ÷àñ ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà º ñêëà äî âîþ ñòà á³ -

ë³ çà ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè äåð æà âè, òî ìó ¿¿ ä³ÿëü í³ñòü, ÿê ³ ô³ñ êàëü -

íî¿ ïî ë³ òè êè, ïî âèí íà áó òè ñïðÿ ìî âà íà íà äî ñÿ ãíåí íÿ îð³ ºí -

òè ð³â «ìà ã³÷ íî ãî ÷î òè ðè êóò íè êà», ÿê³ º ö³ ëÿ ìè åêî íî ì³÷ íî ãî

ðî çâèò êó: ñòà á³ëü íå åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ (ïðè ð³ñò ÂÂÏ), ö³ -

íî âà ñòà á³ëü í³ñòü (â³ä ñî òîê ³í ôëÿ ö³¿), äî ñÿ ãíåí íÿ ïîâ íî¿ çàé -

íÿ òî ñò³ (â³ä ñî òîê áåç ðî á³ò òÿ), çîâ í³ø íüî åêî íî ì³÷ íà ñòà á³ëü -

í³ñòü (ð³â íî âàæ íèé ïëà ò³æ íèé áà ëàíñ) [12].

Âè íè êàº ïè òàí íÿ, ÿê³ ³ç ïå ðå ë³ ÷å íèõ îð³ ºí òè ð³â ìî æóòü áó -

òè ñòðà òå ã³÷ íè ìè ö³ ëÿ ìè ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè?

Òàê, ö³ëü ñòà á³ëü íî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ ñïè ðà ºòü ñÿ

íà ðîç øè ðå íå òëó ìà ÷åí íÿ êà òå ãî ð³¿ «åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí -

íÿ», çã³ äíî ç ÿêèì áóäü–ÿêå çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â âè ðîá íèö òâà

º åêî íî ì³÷ íèì çðî ñòàí íÿì. Â ä³é ñíî ñò³ åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí -

íÿ – öå ëè øå òà êå çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â âè ðîá íèö òâà, ÿêå îá -

óìî âëþ ºòü ñÿ çðî ñòàí íÿì ìå æ³ âè ðîá íè ÷èõ ìî æëè âî ñòåé

íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè, ùî ïðî ÿâëÿºòü ñÿ ÷å ðåç çðî ñòàí íÿ

ïî òåí ö³é íî ãî ÂÂÏ.

Àëå åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ â òà êèé ñïî ñ³á ñïî ñòå ð³ ãà ºòü ñÿ

ëè øå ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ ÿê òåí äåí ö³ÿ, äî ÿêî¿ òÿ æ³º

åêî íî ì³ êà. Îñòàí íÿ çà áåç ïå ÷ó ºòü ñÿ çà ðà õó íîê çá³ëü øåí íÿ

ê³ëü êî ñò³ ôàê òî ð³â âè ðîá íèö òâà òà ï³ äâè ùåí íÿ ¿õ ïðî äóê òèâ -

íî ñò³. Çá³ëü øåí íÿ ïðî ïî çè ö³¿ ãðî øåé ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå -

ð³î ä³, êî ëè ñïðàöüî âóº ïðèí öèï «íåé òðàëü íî ñò³», çì³ íþº ëè -

øå íî ì³ íàëü í³ ïî êàç íè êè åêî íî ì³ êè ³ íå âïëè âàº íà ¿¿ ðå àëü í³

(íà òó ðàëü í³) ïà ðà ìå òðè, â òî ìó ÷è ñë³ ³ íà ïî òåí ö³é íèé ÂÂÏ.

Îñ ê³ëü êè ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà º ñêëà äî âèì åëå ìåí òîì

ñòà á³ ë³ çà ö³é íî¿ ïî ë³ òè êè, âî íà ìî æå âïëè âà òè íà çðî ñòàí íÿ

îá ñÿ ã³â âè ðîá íèö òâà ëè øå â êî ðîò êî ñòðî êî âî ìó ïå ð³î ä³. Òà -

êå çðî ñòàí íÿ äî ñÿ ãà ºòü ñÿ ÷å ðåç âïëèâ ìî íå òàð íî¿ åê ñïàí ñ³¿

íà çá³ëü øåí íÿ ñó êóï íî ãî ïî ïè òó, ÿêå íå çàë åæ íî â³ä äè íà ì³ -

êè ïî òåí ö³é íî ãî ÂÂÏ ðå à ë³ çó ºòü ñÿ çà ðà õó íîê ï³ äâè ùåí íÿ

ð³â íÿ âè êî ðè ñòàí íÿ íà ÿâ íèõ âè ðîá íè ÷èõ ïî òóæ íî ñòåé åêî -

íî ì³ êè, òîá òî íà îñ íî â³ óñó íåí íÿ ðå öå ñ³é íî ãî ðîç ðè âó. Çðî -

ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â âè ðîá íèö òâà â òà êèé ñïî ñ³á º íå åêî íî ì³÷ íèì

çðî ñòàí íÿì, à åêî íî ì³÷ íèì â³ä íî âëåí íÿì, ÿêå õà ðàê òå ðè çóº

ïðî öåñ ïî æâàâ ëåí íÿ ó ñòðóê òó ð³ åêî íî ì³÷ íî ãî öè êëó. Òî ìó

äî ö³ ëåé ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ìîæ íà â³ä íå ñòè íå ðå ãó ëþ âàí -

íÿ åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ, à ñòâî ðåí íÿ ìî íå òàð íèõ ñòè ìó -

ë³â äî åêî íî ì³÷ íî ãî â³ä íî âëåí íÿ, ÿêå çà áåç ïå ÷ó þòü ñÿ íà îñ -

íî â³ çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â âè ðîá íèö òâà äî ïî òåí ö³é íî ãî ð³â íÿ.

Ö³ íî âà ñòà á³ëü í³ñòü – öå òà êèé íåç íà÷ íèé ïðè ð³ñò ³í äåê ñó

³í ôëÿ ö³¿, ÿêèé íå âðàõî âó ºòü ñÿ â ïðî öå ñ³ ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿

ä³ÿëü íî ñò³ òà ïðèé íÿò òÿ ä³ ëî âèõ ð³ øåíü [13].

Ó ä³é ñíî ñò³ ³í ôëÿ ö³ÿ íå º ÷èí íè êîì, ÿêèé âïëè âàº íà ðå -

àëü í³ çì³ íè â åêî íî ì³ ö³. Â³ä ³í ôëÿ ö³¿ çàë åæàòü ëè øå ìî íå -

òàð í³ ïå ðå äó ìî âè åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó, ÿê³ ìî æóòü áó òè

ñïðèÿò ëè âè ìè àáî íå ñïðèÿò ëè âè ìè. Íàé ñïðèÿò ëè â³ øèì º
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òà êèé ð³ âåíü ³í ôëÿ ö³¿, ÿêèé íå ñòâî ðþº ïå ðåø êîä ñî ö³àëü -

íî–åêî íî ì³÷ íî ìó ðî çâèò êó.

Íèçü êà ³í ôëÿ ö³ÿ íå ñó ïå ðå ÷èòü ïðè ðî ä³ ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ -

êè, â ÿê³é ö³ íà âè êî íóº ñóò òº âó ðå ãó ëÿ òèâ íó ðîëü. Ïî–ïåð øå,

â ðèí êî â³é åêî íî ì³ ö³ ³ñ íóº òàê çâà íà æîð ñòê³ñòü ö³í òà çà ðî -

á³ò íî¿ ïëà òè çà ÿêî¿ ïðè çá³ëü øåí í³ ³í ôëÿ ö³¿ â³ä áó âàºòü ñÿ êî -

ðåê ö³ÿ ðå àëü íî¿ çà ðî á³ò íî¿ ïëà òè ³ ö³í òà ï³ äâè ùó ºòü ñÿ åôåê -

òèâ í³ñòü âè ðîá íèö òâà. Ïî–äðó ãå, çàí àä òî íèçü êèé ð³ âåíü ³í -

ôëÿ ö³¿ âè ìà ãàº ï³ä òðè ìàí íÿ âè ñî êî ãî ð³â íÿ áåç ðî á³ò òÿ, îá -

óìî âëå íî ãî àëü òåð íà òè âîþ, ÿêà âè ïëè âàº ³ç êðè âî¿ Ô³ ë³ï ñà.

Öÿ îá ñòà âè íà óñêëàä íþº âè êî íàí íÿ ìî íå òàð íîþ ïî ë³ òè êîþ

ñòà á³ ë³ çà ö³é íî¿ ôóíê ö³¿. Ïî–òðå òº, íèçü êà ³ òèì á³ëü øå íó -

ëüî âà ³í ôëÿ ö³ÿ âèç íà ÷àº íèçü êèé ð³ âåíü â³ä ñîò êî âèõ ñòà âîê.

Çà öèõ óìîâ àëü òåð íà òèâ íà âàð ò³ñòü ãðî øåé ìî æå äî ñÿ ãà òè

òà êî ãî íèçü êî ãî ð³â íÿ, çà ÿêî ãî åêî íî ì³÷ í³ ñóá'ºê òè âòðà ÷à -

þòü áà æàí íÿ âêëà äà òè ãðî ø³ ó ô³ íàí ñî â³ àê òè âè, à â³ä äà þòü

ïå ðå âà ãè ë³ê â³ä íî ñò³, ùî ó ï³ä ñóì êó ïî ðî äæóº ïàñò êó ë³ê â³ä -

íî ñò³ ³ ðî áèòü ìî íå òàð íó ïî ë³ òè êó íå å ôåê òèâ íîþ.

Îò æå, ñòà á³ëü í³ñòü ö³í ìîæ íà â³ä íå ñòè äî ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ -

ëåé ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè.

Äëÿ âè êî íàí íÿ ôóíê ö³¿ äî ñÿ ãíåí íÿ ïîâ íî¿ çàé íÿ òî ñò³ ìî íå -

òàð íà ïî ë³ òè êà ìàº çà áåç ïå ÷ó âà òè çìåí øåí íÿ áåç ðî á³ò òÿ äî

ïðè ðîä íî ãî ð³â íÿ. Àëå çàç íà ÷å íà ö³ëü íå º àâ òî íîì íîþ. Âî íà

ñëó ãóº ³í øèì â³ äîá ðà æåí íÿì îñ íîâ íî ãî îð³ ºí òè ðó, ÿêèé

ïîâ'ÿçà íèé ³ç íåîáõ³ä í³ ñòþ çà áåç ïå ÷åí íÿ çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â

âè ðîá íèö òâà äî ïî òåí ö³é íî¿ âå ëè ÷è íè. Öå îç íà ÷àº, ùî ìî íå -

òàð íà ïî ë³ òè êà, ÿêà ï³ä ÷àñ ñïà äó â åêî íî ì³ ö³ ìàº ñòè ìó ëþ âà òè

çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â ðå àëü íî ãî ÂÂÏ äî ïî òåí ö³é íî¿ âå ëè ÷è íè,

îä íî ÷à ñíî çà áåç ïå ÷óº íà áëè æåí íÿ åêî íî ì³ êè äî ñòà íó ïîâ íî¿

çàé íÿ òî ñò³, à áåç ðî á³ò òÿ – äî ïðè ðîä íî ãî ð³â íÿ.

Çîâ í³ø íüî åêî íî ì³÷ íà ñòà á³ëü í³ñòü. Ìî íå òàð íà ïî ë³ òè êà â

îñî á³ öåí òðàëü íî ãî áàí êó ìî æå áåç ïî ñå ðåäíüî âïëè âà òè íà

âè ð³â íþ âàí íÿ ïëà ò³æ íî ãî áà ëàí ñó ÷å ðåç îïå ðà ö³¿ ç ðå çåð -

âíè ìè àê òè âà ìè é îïî ñå ðåä êî âà íî ÷å ðåç âà ëþò íî–êóð ñî âó

òà ïðî öåíò íó ïî ë³ òè êó. Ê³í öå âîþ ìå òîþ òà êî¿ ïî ë³ òè êè ìî æå

áó òè ñòè ìó ëþ âàí íÿ çðî ñòàí íÿ àáî çìåí øåí íÿ ÷è ñòî ãî åê -

ñïîð òó òà ñòâî ðåí íÿ â³ä ïî â³ä íî ãî êë³ ìà òó â êðà ¿ í³ äëÿ ³íî -

çåì íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ. Êîí êðåò íà ñïðÿ ìî âà í³ñòü ìî íå òàð íî¿

ïî ë³ òè êè â³ä íî ñíî ðå ãó ëþ âàí íÿ ïëà ò³æ íî ãî áà ëàí ñó çàë -

åæèòü â³ä ñòà íó íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè òà åêî íî ì³÷ íî¿ ïî ë³ -

òè êè âçà ãà ë³. Àëå çà áóäü–ÿêèõ óìîâ âè ð³â íþ âàí íÿ ïëà ò³æ -

íî ãî áà ëàí ñó º ï³ä ïî ðÿä êî âà íèì äî ö³ ë³ ö³ íî âî¿ ñòà á³ëü íî ñò³.

Îò æå, ìè âèç íà ÷è ëè, ùî ñòðà òå ã³÷ íîþ ö³ë ëþ ìî íå òàð íî¿

ïî ë³ òè êè º ñòà á³ëü í³ñòü ö³í àáî ö³ íî âà ñòà á³ëü í³ñòü, çàâ äÿ êè

÷î ìó â³ä áó âàºòü ñÿ ï³ä òðè ìàí íÿ òà êî¿ ö³ íî âî¿ äè íà ì³ êè, ÿêà

îï òè ì³ çóº ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ ñóñ ï³ëü íè ìè âòðà òà ìè òà ðå -

çóëü òà òà ìè, ùî âè íè êà þòü ó ïðî öå ñ³ ³í ôëÿ ö³é íî ãî çðî ñòàí -

íÿ íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè.

Âèñ íîâ êè

Äî âå äå íî âè êî ðè ñòàí íÿ êîí ñåí ñóñ íî ãî ï³ä õî äó äî ïðî âå -

äåí íÿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè, çà ñíî âà íî ãî íà ïî ºä íàí í³ åëå -

ìåí ò³â êåé íñ³ àíñü êî¿, ìî íå òà ðèñò ñü êî¿ òà íåî êëà ñè÷ íî¿ êîí -

öåï ö³é, ùî âèç íà ÷à ºòü ñÿ ðå à ë³ çà ö³ºþ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ç

óðàõ óâàí íÿì äè íà ì³ êè â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè òà ìî íå òàð íî ãî

âïëè âó íà ö³ íî âó äè íà ì³ êó òà º íàé êðà ùèì âíå ñêîì â åêî íî -

ì³÷ íèé ðî çâè òîê.

Â óìî âàõ ïîñò êðè çî âî ãî ðî çâèò êó åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè ï³ -

äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ïðî âå äåí íÿ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè

ìî æëè âî ëè øå çà óìî âè ðîç ðîá êè òà âïðî âà äæåí íÿ ¿¿ òåî -

ðå òè÷ íî îá´ðóí òî âà íî¿, ö³ ë³ ñíî¿ êîí öåï ö³¿. Îñ íîâ í³ ïðèí öè ïè

ö³ º¿ êîí öåï ö³¿ ìà þòü áà çó âà òè ñÿ íà âè êî ðè ñòàí í³ òåî ðå òè÷ -

íî ãî ñâ³ òî âî ãî äîñ â³ äó â ñôå ð³ ìî íå òàð íî¿ ïî ë³ òè êè ³ç âðàõ -

óâàí íÿì îñî áëè âî ñòåé â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³ êè òà íà âñòà íî -

âëåí í³ ÷³ò êî âèç íà ÷å íèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ëÿõ åêî íî ì³÷ íî ãî ðî -

çâèò êó; íà çà áåç ïå ÷åí í³ ìî äåëü íî–ïðîã íîç íèõ ï³ä õî äàõ

âðàõ óâàí íÿ íàñ ë³ä ê³â ìî íå òàð íèõ çà õî ä³â.
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