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Òåîðåòè÷íèé âèì³ð ô³ñêàëüíèõ ³ ìîíåòàðíèõ âàæåë³â 
âïëèâó íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ

Ïðåäìåò äîñë³äæåííÿ – ô³ñêàëüí³ ³ ìîíåòàðí³ äåòåðì³íàíòè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Ìåòîþ íàïèñàííÿ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ åâîëþö³¿ òåîðåòè÷íèõ êîíöåïö³é ³ ïàðàäèãì âïëèâó 
ô³ñêàëüíèõ ³ ìîíåòàðíèõ ÷èííèê³â íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ.

Ìåòîäîëîã³ÿ ïðîâåäåííÿ ðîáîòè – íàóêîâèé ïîøóê òà ìåòîäè àíàë³çó ³ ñèíòåçó ó ïðîñòîðîâî-
ìó ïîë³ êîîðäèíàò ðîçâèòêó òåîðåòè÷íèõ òå÷³é åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè. Ïðîâåäåíå äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëî íàñê³ëüêè äèíàì³÷íèì áóëî ôîðìóâàííÿ 
óÿâëåííÿ ôóíäàòîð³â åêîíîì³÷íî¿ äóìêè íà íàïîâíåííÿ ÿê³ñíîãî é ê³ëüê³ñíîãî çì³ñòó ôóíêö³îíàëü-
íèõ çâ’ÿçê³â ì³æ ñåêòîðàìè åêîíîì³êè íà ìàêðî– ³ ì³êðîð³âí³, ÿê³ ïîñòóïîâî çì³íþþòüñÿ ó ñâ³òîâ³é 
ñèñòåì³ êîîðäèíàò ï³ä âïëèâîì ðóø³éíèõ ñèë ãëîáàëüíèõ òðàíñôîðìàö³é. Âèíèêíåííÿ åíäîãåííî¿ 
òåîð³¿ òà ðîçâèòîê çàñîá³â îáðîáêè ³íôîðìàö³¿ äàëè ìîæëèâ³ñòü çàëó÷èòè äî ïðîöåñó ïîáóäîâè òå-
îðåòè÷íèõ ìîäåëåé ö³ëî¿ äîá³ðêè êîíöåïö³é, ÿê³ ðàí³øå ñïðèéìàëèñÿ âèêëþ÷íî ó ïðèíàëåæíîñò³ äî 
ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ñâ³òó. Ó êîíòåêñò³ ³ñòîðè÷íîãî íàðàòèâó ùîäî ì³ñöÿ ³ ðîë³ äåðæàâè â åêîíîì³ö³, à 
òàêîæ ñèñòåìíîãî ï³äõîäó äî âèáóäîâóâàííÿ ö³ë³ñíî¿ êàðòèíè óÿâëåíü ïðî ïðèðîäó ãðîøåé, ïîñòó-
ïîâî í³âåëþºòüñÿ ìåæà ì³æ ñóòî ô³ñêàëüíèìè ³ ìîíåòàðíèìè ³íñòðóìåíòàìè. Â ðåçóëüòàò³ òàêîãî 
í³âåëþâàííÿ ñòàâ äîñòóïíèì ö³ëèé àðñåíàë íîâîãî ôóíêö³îíàëó ðåàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. Çà 
âèçíà÷åíèõ óìîâ â³äïîâ³äàëüí³ñòü, ïîêëàäåíà íà äåðæàâí³ îðãàíè ðåãóëþâàííÿ, îá’ºêòèâíî çá³ëü-
øóºòüñÿ ÿê ³ ìîæëèâîñò³ äîñÿãàòè íàì³÷åíèõ ö³ëåé.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ ðåçóëüòàò³â. Åêîíîì³÷íà ãàëóçü: åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ, ìàêðîåêîíîì³êà, 
óïðàâë³ííÿ íàö³îíàëüíîþ åêîíîì³êîþ.

Âèñíîâêè – îäèí ³ç ïðîãðåñèâíèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó òåîðåòè÷íèõ òå÷³é åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ 
ðåàë³çóºòüñÿ ó ïðîñòîðîâîìó ïîë³ äîñë³äæåííÿ ô³ñêàëüíî–ìîíåòàðíèõ ÷èííèê³â, ¿õ åôåêòèâíîñò³ 
òà ïðàêòè÷íî¿ äîö³ëüíîñò³ â çàëåæíîñò³ â³ä íàì³÷åíèõ ö³ëåé åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè òà çì³íè ìàêðîå-
êîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ, åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, ô³ñêàëüíà ïîë³òèêà, ìîíåòàðíà ïîë³òèêà.
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Òåîðåòè÷åñêàÿ îöåíêà ôèñêàëüíûõ è ìîíåòàðíûõ ðû÷àãîâ 
âëèÿíèÿ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

Ïðåäìåò èññëåäîâàíèÿ – ôèñêàëüíûå è ìîíåòàðíûå äåòåðìèíàíòû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Öåëüþ íàïèñàíèÿ ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ èññëåäîâàíèå ýâîëþöèè òåîðåòè÷åñêèõ êîíöåïöèé è ïàðà-
äèãì âëèÿíèÿ ôèñêàëüíûõ è ìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò.

Ìåòîäîëîãèÿ ïðîâåäåíèÿ ðàáîòû – íàó÷íûé ïîèñê è ìåòîäû àíàëèçà è ñèíòåçà â ïðîñòðàí-
ñòâåííîì ïîëå êîîðäèíàò ðàçâèòèÿ òåîðåòè÷åñêèõ òå÷åíèé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Ðåçóëüòàòû ðàáîòû. Ïðîâåäåííîå èññëåäîâàíèå ïîêàçàëî íàñêîëüêî äèíàìè÷íûì áûëî ôîð-
ìèðîâàíèå ïðåäñòàâëåíèé îñíîâàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè íà íàïîëíåíèå êà÷åñòâåííîãî è 
êîëè÷åñòâåííîãî ñîäåðæàíèÿ ôóíêöèîíàëüíûõ ñâÿçåé ìåæäó ñåêòîðàìè ýêîíîìèêè íà ìàêðî– è 
ìèêðîóðîâíå, êîòîðûå ïîñòåïåííî ìåíÿþòñÿ â ìèðîâîé ñèñòåìå êîîðäèíàò ïîä âëèÿíèåì äâèæó-
ùèõ ñèë ãëîáàëüíûõ òðàíñôîðìàöèé. Âîçíèêíîâåíèå ýíäîãåííîé òåîðèè è ðàçâèòèå ñðåäñòâ îá-
ðàáîòêè èíôîðìàöèè ïîçâîëèëè ïðèâëå÷ü ê ïðîöåññó ïîñòðîåíèÿ òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëåé öåëóþ 
ïîäáîðêó êîíöåïöèé, êîòîðûå ðàíåå àññîöèàòèâíî âîñïðèíèìàëèñü èñêëþ÷èòåëüíî ñ ìèêðîýêî-
íîìè÷åñêèì ìèðîì. Â êîíòåêñòå èñòîðè÷åñêîãî íàððàòèâà î ìåñòå è ðîëè ãîñóäàðñòâà â ýêîíî-
ìèêå, à òàêæå ñèñòåìíîãî ïîäõîäà ê âûñòðàèâàíèþ öåëîñòíîé êàðòèíû ïðåäñòàâëåíèé î ïðèðîäå 
äåíåã, ïîñòåïåííî íèâåëèðóåòñÿ ãðàíèöà ìåæäó ÷èñòî ôèñêàëüíûìè è ìîíåòàðíûìè èíñòðóìåí-
òàìè. Â ðåçóëüòàòå òàêîãî íèâåëèðîâàíèÿ ñòàë äîñòóïåí öåëûé àðñåíàë íîâîãî ôóíêöèîíàëà ðå-
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Àêòèâ³çàö³ÿ êðèçîâèõ 
ÿâèù ç ê³íöÿ ÕÕ – ïî÷àòêó ÕÕ² ñòîë³òòÿ ñòàëà îä-
í³ºþ ç ïðè÷èí çàãîñòðåííÿ áîðãîâî¿ ïðîáëåìàòè-
êè ó ñâ³ò³ é çóìîâèëà ïåðåãëÿä íàïîâíåííÿ ÿê³ñ-
íîãî é ê³ëüê³ñíîãî çì³ñòó ôóíêö³îíàëüíèõ çâ’ÿçê³â 
ì³æ ñåêòîðàìè åêîíîì³êè, ÿê³ ïîñòóïîâî çì³-
íþþòüñÿ ï³ä âïëèâîì ðóø³éíèõ ñèë ãëîáàëüíèõ 
òðàíñôîðìàö³é. Ó äàíîìó êîíòåêñò³ îñîáëèâîãî 
çíà÷åííÿ íàáóâàþòü ïèòàííÿ ô³ñêàëüíî–ìîíå-
òàðíî¿ âçàºìîä³¿, ÿê³ ñòàëè âèçíà÷àëüíèìè ìàð-
êåðàìè ïîøóêó ä³ºâèõ ìåõàí³çì³â çàáåçïå÷åííÿ 

ñòàëîãî ðîçâèòêó â óìîâàõ ïîñèëåííÿ â êðà¿íàõ 
ñâ³òó áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ íà åêîíîì³êó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. 
Òåìàòèêà ðîçâèòêó òåîð³¿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàí-
íÿ, â òîìó ÷èñë³ â êîíòåêñò³ âïëèâó ô³ñêàëüíî¿ ³ 
ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, º ïðåäìåòîì ïðîâåäåííÿ 
äîñë³äæåíü áàãàòüîõ â÷åíèõ, ôóíäàòîð³â åêîíî-
ì³÷íî¿ íàóêè. Çîêðåìà, ñåðåä ñó÷àñíèõ âèäàòíèõ 
â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ íàóêîâö³â ñë³ä âèä³ëèòè 
Â. Ãåéöÿ, À. Ãðèöåíêî, À. Äàíèëåíêà, Á. Äàí³ë³øè-
íà, Ï. Ðîìåðà, Ð. Áàððî, Ï. Àã³éîíà, Ï. Ãîâ³òà òà ³í.

àëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Ñ ó÷åòîì ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèé îòâåòñòâåííîñòü, âîçëîæåí-
íàÿ íà ãîñóäàðñòâåííûå îðãàíû ðåãóëèðîâàíèÿ, îáúåêòèâíî óâåëè÷èâàåòñÿ, êàê è âîçìîæíîñòè 
äîñòèãàòü íàìå÷åííûõ öåëåé.

Îáëàñòü ïðèìåíåíèÿ ðåçóëüòàòîâ. Ýêîíîìè÷åñêàÿ îòðàñëü: ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ, 
ìàêðîýêîíîìèêà, óïðàâëåíèå íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêîé.

Âûâîäû – îäíî èç ïðîãðåññèâíûõ íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ òåîðåòè÷åñêèõ òå÷åíèé ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðîñòà ðåàëèçóåòñÿ â ïðîñòðàíñòâåííîì ïîëå èññëåäîâàíèÿ ôèñêàëüíî–ìîíåòàðíûõ ôàê-
òîðîâ, èõ ýôôåêòèâíîñòè è ïðàêòè÷åñêîé öåëåñîîáðàçíîñòè â çàâèñèìîñòè îò íàìå÷åííûõ öåëåé 
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è èçìåíåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñðåäû.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ, ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà, ìîíå-
òàðíàÿ ïîëèòèêà.

SHVETS S.M.

Theoretical evaluation of the fiscal  
and monetary influence on growth

The subject of the study – fiscal and monetary determinants of growth.

The purpose of the article is to study the evolution of the theoretical fundamentals of fiscal and 
monetary factors’ effect on growth.

Research methodology – scientific search and methods of analysis and synthesis in the perspective 
trends of growth theory development.

Results. The study results have shown how dynamic was the formation of ideas of the founders 
of economic thoughts in the qualitative and quantitative content of functional connections between 
areas of the economy at the macro and micro levels, which are gradually changing driving by the global 
transformation processes. The emergence of endogenous theory and the technological progress of 
information processing tools made it possible by composing theoretical models to use a whole set of 
concepts previously associated with microeconomics. In the context of the historical narrative about 
the Government and its role in the economy and a systematic approach to building a comprehensive 
view of money’s nature, the border between purely fiscal and monetary instruments is gradually 
dissolving. As a result, a great scope of new functionality became available for implementing economic 
policy. Thanks to the newly created conditions, the Government authorities’ responsibility and the 
ability to achieve the intended goals are increasing enormously.

Application of results. Economic sector: economic theory, macroeconomics, management of 
national economy.

Conclusions. One of the progressive directions of growth theory development is implemented in the 
research field of fiscal and monetary factors, their effectiveness and practicability, depending on the 
intended goals of economic policy and macro–environment changes.

Keywords: economic theory, growth, fiscal policy, monetary policy.
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Ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ñòàòò³. Âèðàçíà àêòó-
àëüí³ñòü âèçíà÷åíî¿ òåìàòèêè çóìîâèëà íåîáõ³ä-
í³ñòü ïðîâåäåííÿ ïîãëèáëåíîãî àíàë³çó òåîðå-
òè÷íîãî áàçèñó âïëèâó ô³ñêàëüíèõ ³ ìîíåòàðíèõ 
÷èííèê³â íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ. Ç ìåòîþ ðå-
àë³çàö³¿ ïîñòàâëåíîãî çàâäàííÿ áóëî çîñåðåäæå-
íî óâàãó íà åâîëþö³¿ òåîðåòè÷íèõ êîíöåïö³é ³ ïà-
ðàäèãì ðîçâèòêó òå÷³é åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â 
ðàìêàõ ïðîñòîðîâîãî ïîëÿ ³ñòîðè÷íîãî íàðàòèâó 
ô³ñêàëüíî–ìîíåòàðíîãî äèñêóðñó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïåðø³ êîíöåï-
òóàëüíî îôîðìëåí³ çãàäêè ïðî çâ’ÿçîê åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ ç äåðæàâíèì ñåêòîðîì äàòóþòü-
ñÿ 1893 ð. ðàçîì ³ç âèíèêíåííÿì òåîð³¿ À. Âàãíåðà. 
Çã³äíî ³ç çàêîíîì Âàãíåðà, òàêîæ â³äîìèì ÿê «çà-
êîí àêòèâ³çàö³¿ äåðæàâíî¿ ïðèñóòíîñò³» (àíãë.: the 
law of increasing State activity), ³íäóñòð³àë³çàö³ÿ 
åêîíîì³êè ñóïðîâîäæóºòüñÿ ïðèñêîðåíèì çðîñ-
òàííÿì ÷àñòêè ñóñï³ëüíî–äåðæàâíèõ âèòðàò ó âà-
ëîâîìó ñóñï³ëüíîìó ïðîäóêò³ ïî â³äíîøåííþ äî 
îáñÿãó ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà. Çàêîí ïîÿñ-
íþº ïîñèëåííÿ àêòèâíî¿ ïîçèö³¿ äåðæàâíîãî ñåêòî-
ðó, ÿêà îòîòîæíþºòüñÿ ç³ çðîñòàþ÷èìè ïîòðåáàìè 
ñóñï³ëüñòâà ðîçâèâàòèñÿ òà çá³ëüøóâàòè äîáðî-
áóò, ùî â³äáóâàºòüñÿ íà òë³ çá³ëüøåííÿ äîõîä³â íà 
ìàêðîð³âí³. Â äàíîìó âèïàäêó éäåòüñÿ ïðî ðîçì³ð 
äåðæàâíîãî ñåêòîðà, ùî ïðîäóêóº ñóñï³ëüíî íåîá-
õ³äí³ áëàãà ÷åðåç âèòðàòè íà ³íôðàñòðóêòóðó, îáî-
ðîíó, îñâ³òó òîùî, ðîçâèòîê ÿêèõ êîðåëþº ç òåìïà-
ìè ïðèñêîðåííÿ òåõíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó [1].

Â÷åííÿ ïðî âïëèâ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè íà åêî-
íîì³÷íå çðîñòàííÿ ôîðìóâàëîñÿ ðàçîì ³ç ðîç-
âèòêîì îñíîâíèõ òåîðåòè÷íèõ òå÷³é: íåîêëàñè÷-
íîãî ³ åíäîãåííîãî, ïîðÿä ³ç âèçíà÷åííÿì ðîë³ ³ 
ì³ñöÿ ³íñòèòóö³îíàëüíîãî ôàêòîðà [2]. Íåîêëàñè-
êè òðàêòóâàëè ô³ñêàëüíèé âïëèâ îïîñåðåäêîâàíî 
ÿê òèì÷àñîâèé, ÿêèé ï³ä ä³ºþ çîâí³øí³õ ñèë, à ñàìå 
òåõíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó, íàáóâàâ ç³ñòàâíèõ ôîðì, 
ùî ìàëî ïðèçâåñòè äî í³âåëþâàííÿ ð³âí³â ðîçâèò-
êó êðà¿í ó òðèâàë³é ïåðñïåêòèâ³ [3]. Îçíà÷åí³ ï³ä-
õîäè íå âèòðèìàëè ³ñïèò ïðàêòè÷íî¿ ïåðåâ³ðêè, òàê 
ÿê çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäåíèõ åìï³ðè÷íèõ äî-
ñë³äæåíü ð³âí³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿í ñâ³òó 
çàëèøàëèñÿ ð³çíèìè. Ç ïîÿâîþ åíäîãåííî¿ òåîð³¿ 
ñòàëî ìîæëèâèì òðàêòóâàòè åìï³ðè÷íî äîâåäåí³ 
ôàêòè ³ñíóâàííÿ ðîçá³æíîñò³ ì³æ ð³âíÿìè ðîçâèò-
êó êðà¿í çà äîïîìîãîþ òåõíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó, 
ùî ó âçàºìîä³¿ ç ³íøèìè ôàêòîðàìè âèðîáíèöòâà 
ðåïðåçåíòóâàëî â³äñóòí³ñòü çìåíøåííÿ â³ääà÷³ 
â³ä ìàñøòàáó ïðè ôîðìàë³çàö³¿ âèðîáíè÷î¿ ôóíê-

ö³¿. Òàêèì ÷èíîì òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ó 
äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ìîãëè âàð³þâàòèñÿ, 
ùî ñòàëî ï³äñòàâîþ äëÿ âèçíà÷åííÿ íîâèõ ïðè-
÷èííî–íàñë³äêîâèõ (êàçóàëüíèõ) çâ’ÿçê³â âïëèâó 
ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè íà åôåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàí-
íÿ òà ðîçì³ð ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà.

Ó ´ðóíòîâíîìó äîñë³äæåíí³ ². Ïñàð³àíîñà âèä³ëÿ-
þòüñÿ éìîâ³ðí³ øëÿõè ñïîâ³ëüíåííÿ åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ ÷åðåç â³äñóòí³ñòü íàëåæíîãî ð³âíÿ ìî-
íîïîë³ñòè÷íî¿ êîíêóðåíö³¿, ùî âåäå äî ïîÿâè ìî-
íîïîëüíî¿ ðåíòè òà óñóâàº ñòèìóëè çàáåçïå÷åííÿ 
àäåêâàòíî¿ âèíàãîðîäè çà ïðîäóêóâàííÿ ³ííîâà-
ö³é. Çà âèçíà÷åíèõ óìîâ åôåêòèâíèé ìåíåäæåð â 
îñîá³ äåðæàâè çäàòíèé âèñòóïèòè ãàðàíòîì âðå-
ãóëþâàííÿ çàçíà÷åíèõ íåãàòèâíèõ ïðîÿâ³â ðèí-
êó ³ ó òàêèé ñïîñ³á ïîïåðåäèòè ñïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ [4]. Â ³íøîìó äîñë³äæåíí³ 
Ð. Ëîïåçà òà ³í. àêöåíòóºòüñÿ óâàãà íà ³ñíóâàíí³ ÷î-
òèðüîõ êàíàë³â âèêîðèñòàííÿ ³íñòðóìåíò³â ïîäàò-
êîâî–áþäæåòíîãî ðåãóëþâàííÿ äëÿ ïðèñêîðåííÿ 
òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ó äîâãîñòðîêîâî-
ìó ïåð³îä³. Ïåðøèì êàíàëîì º êàï³òàë â éîãî ñóòî 
ô³çè÷íîìó ðîçóì³íí³. Çá³ëüøåííÿ êàï³òàëüíèõ âè-
äàòê³â áþäæåòó, ñïðÿìîâàíèõ íà ðîçáóäîâó ³íô-
ðàñòðóêòóðè, òà çìåíøåííÿ áþäæåòíèõ äîõîä³â 
øëÿõîì çíèæåííÿ ð³âíÿ îïîäàòêóâàííÿ îïåðàö³é 
ç êàï³òàëîì çäàòí³ àêòèâ³çóâàòè ïðîöåñè ïðèâàò-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ, ùî ïîçèòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà 
òåìïàõ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Äðóãèé, òðåò³é òà 
÷åòâåðòèé êàíàëè ïîâ’ÿçàí³ ç âèêîðèñòàííÿì ëþä-
ñüêîãî êàï³òàëó. Ó äàíîìó âèïàäêó, ç îäíîãî áîêó, 
ëþäñüêèé êàï³òàë ô³ãóðóº ÿê ðåñóðñ ïðàö³, à, ç ³í-
øîãî, ÿê ôàêòîð, ùî ïðèñêîðþº òåõíîëîã³÷íèé ïðî-
ãðåñ. Ïîðÿä ç ïðÿìèì âïëèâîì íàóêè ³ ïðîãðåñó íà 
ðîçâèòîê ³ííîâàö³é ³ñíóº òàêîæ ³ îïîñåðåäêîâàíèé. 
Îñòàíí³é ïîâ’ÿçóþòü ç ïðîíèêíåííÿì òåõíîëîã³÷-
íîãî ïðîãðåñó ó ð³çí³ ñôåðè åêîíîì³÷íîãî áóòòÿ, 
ùî îòîòîæíþºòüñÿ ç òðåò³ì êàíàëîì ïðèñêîðåí-
íÿ çðîñòàííÿ – çàãàëüíèì ôàêòîðîì ïðîäóêòèâ-
íîñò³, â³äîìèì ÿê çàëèøîê â ìîäåë³ Ñîëîó–Ñâàíà. 
Ñàìå çàâäÿêè êóìóëÿòèâíîìó âïëèâó òåõíîëîã³÷-
íîãî ïðîãðåñó íà òàê³ òðàäèö³éí³ ôàêòîðè âèðîá-
íèöòâà ÿê êàï³òàë ³ ïðàöÿ â ìîäåëÿõ åíäîãåííî-
ãî çðîñòàííÿ äîñÿãàºòüñÿ ïîñò³éíà àáî çðîñòàþ÷à 
â³ääà÷à â³ä ìàñøòàáó. ×åòâåðòèé êàíàë ïîâ’ÿçóþòü 
ç³ çá³ëüøåííÿì ïðîïîçèö³¿ ðîáî÷î¿ ñèëè íà ðèíêó 
ïðàö³. Ðåàë³çóþ÷è ö³ëåñïðÿìîâàíó ïîë³òèêó ðîçáó-
äîâè îñâ³òè ³ íàóêè, äåðæàâà ñïðîìîæíà âïëèâà-
òè íà ïðîöåñè çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó òà åôåêòèâíîñò³ 
âèêîðèñòàííÿ ëþäñüêîãî êàï³òàëó, ùî º ïîøòîâõîì 
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äî ïðèñêîðåííÿ ïðîöåñ³â ãåíåðóâàííÿ òà âò³ëåííÿ 
³ííîâàö³é ³ ó òàêèé ñïîñ³á ñïðèÿº íàðîùåííþ òåìï³â 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ [5].

Íåãàòèâíîþ ñòîðîíîþ çá³ëüøåííÿ äåðæàâ-
íî¿ ïðèñóòíîñò³ â åêîíîì³ö³ º ïîõ³äí³ ìîìåíòè, ÿê³ 
âëàñòèâ³ ãðîì³çäêîìó äåðæàâíîìó àïàðàòó ³ çíà-
õîäÿòü ñâ³é ïðîÿâ ó áàãàòîâèì³ðíèõ ïðîöåñàõ ñóñ-
ï³ëüíî–åêîíîì³÷íîãî æèòòÿ. Òàê³ ïðîöåñè âêëþ-
÷àþòü ïîë³òè÷í³, çàêîíîäàâ÷³, àäì³í³ñòðàòèâí³ òà 
³íø³ ³íñòèòóö³îíàëüí³ ÷èííèêè âïëèâó íà ðîçâèòîê 
åêîíîì³êè. Ãâàðòí³ òà ³í. âèä³ëÿþòü òàêèé íåãàòèâ-
íèé ôóíêö³îíàë çá³ëüøåííÿ äåðæàâíî¿ ïðèñóò-
íîñò³ â åêîíîì³ö³ ÿê óïîâ³ëüíåííÿ ïðîöåñó ñòâî-
ðåííÿ áàãàòñòâà òà çìåíøåííÿ ãðàíè÷íî¿ â³ääà÷³ 
äåðæàâíèõ âèäàòê³â ó âçàºìîçâ’ÿçêó ç ï³äâèùåí-
íÿì ð³âíÿ îïîäàòêóâàííÿ òà íàðîùåííÿì äåð-
æàâíèõ çàïîçè÷åíü [3]. Çàëåæí³ñòü ì³æ ðîçì³-
ðîì äåðæàâíèõ âèäàòê³â òà òåìïàìè åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ â³äîìà ï³ä íàçâîþ ãðàô³êà Àðì³ ³ ìàº 
âèãëÿä ïåðåâåðíóòî¿ U êðèâî¿. Ðàçîì ³ç ðîçøè-
ðåííÿì äåðæàâíî¿ ïðèñóòíîñò³ â åêîíîì³ö³ åôåê-
òèâí³ñòü äåðæàâíèõ âèäàòê³â ïîñòóïîâî çìåíøó-
ºòüñÿ ³ íà ïåâíîìó åòàï³, ùî â³äïîâ³äàº àïîãåþ 
êðèâî¿ Àðì³, çâîäèòüñÿ äî íóëÿ, ï³ñëÿ ÷îãî ïîäàëü-
øå çá³ëüøåííÿ âèäàòê³â êîðåñïîíäóºòüñÿ ç³ ñïî-
â³ëüíåííÿì òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ [6].

Ó êîíòåêñò³ íåãàòèâíèõ ïðîÿâ³â íàäì³ðíîãî 
äåðæàâíîãî âïëèâó íà ðîçâèòîê åêîíîì³êè ñë³ä 
çãàäàòè åôåêò âèò³ñíåííÿ. Ó ðàç³ çá³ëüøåííÿ 
äåðæàâíî¿ ïðèñóòíîñò³ íà ðèíêó êàï³òàëó, ñïðè-
÷èíåíå íåîáõ³äí³ñòþ àêóìóëþâàííÿ äîäàòêîâèõ 
(çàïîçè÷åíèõ) êîøò³â äëÿ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öè-
òó áþäæåòó, âàðò³ñòü çàïîçè÷åíü çá³ëüøóºòüñÿ, 
ùî íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà îáñÿãàõ ïðèâàò-
íèõ ³íâåñòèö³é. Ôàêòè÷íî äåðæàâà ó òàêèé ñïîñ³á 
âèò³ñíÿº ïðèâàòíèé ñåêòîð ç ðèíêó êàï³òàëó, ùî 
ìîæå íåãàòèâíî ïîçíà÷èòèñÿ íà òåìïàõ åêîíî-
ì³÷íîãî çðîñòàííÿ ÷åðåç çâóæåííÿ êðåäèòíîãî 
ðåñóðñó ôîðìóâàííÿ ïðèâàòíèõ ³íâåñòèö³é [7].

²ñòîð³ÿ çâ’ÿçêó ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè é åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ áåðå ïî÷àòîê ç âèíèêíåííÿ êëà-
ñè÷íî¿ òåîð³¿ ê³ëüê³ñíîãî îáì³íó ². Ô³øåðà (àíãë.: 
quantity theory of money). Òåîð³ÿ âñòàíîâëþº çà-
ëåæí³ñòü ì³æ ê³ëüê³ñíèìè ïàðàìåòðàìè ïðîïîçè-
ö³¿ ãðîøåé â åêîíîì³ö³ é îáñÿãîì ïðîïîçèö³¿ âèðî-
áëåíèõ òîâàð³â ³ ïîñëóã. Øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøåé ³ 
íàòóðàëüí³ îáñÿãè âèðîáíèöòâà ïðèéìàþòüñÿ òà-
êèìè, ùî íå ñóòòºâî çì³íþþòüñÿ ç ÷àñîì, îñîáëè-
âî óïðîäîâæ êîðîòêîñòðîêîâîãî ïåð³îäó. Ó âè-
ïàäêó çì³íè åêçîãåííî¿ çì³ííî¿ ê³ëüê³ñíèõ îáñÿã³â 

ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé ó ï³äñóìêó ìàòèìåìî ïðîïî-
ðö³éíó çì³íó ö³í, ùî çàáåçïå÷óâàòèìå âèêîíàííÿ 
ð³âíÿííÿ ê³ëüê³ñíîãî îáì³íó. Òàêèì ÷èíîì îð³ºí-
òèðè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ó äîâãîñòðîêîâîìó 
ïåð³îä³ çíàõîäèëèñÿ ï³ä âïëèâîì ðåàëüíèõ ôàêòî-
ð³â, ó òîé ÷àñ ÿê ãðîø³ çàéíÿëè íåéòðàëüíó ïîçèö³þ 
íåçàëåæíî â³ä ïåð³îäó ñïîñòåðåæåííÿ [8].

Ï³çí³øå, ç óòâåðäæåííÿì êåéíñ³àíñüêèõ ïîçèö³é 
ðîçâèòêó åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ ê³ëüê³ñíà òåîð³ÿ ãðîøåé 
çàçíàëà êðèòèêè ÷åðåç íåïðàâîì³ðíå òëóìà÷åííÿ 
íåçì³ííîñò³ øâèäêîñò³ ãðîøåé â îá³ãó òà â³äñóòíîñò³ 
áàëàíñó ö³ëåé ïðè îäíî÷àñíîìó îïåðóâàíí³ ³íôëÿ-
ö³ºþ é îáñÿãàìè âèðîáíèöòâà [9]. Çà ëîã³êîþ êåéí-
ñ³àíö³â ö³íè íå º ãíó÷êèìè íà êîðîòêîìó ÷àñîâîìó 
ïðîì³æêó, à ïîïèò íà ãðîø³ º åíäîãåííîþ çì³ííîþ, 
ÿêà çàëåæèòü â³ä äîõîäó ³ ñòàâêè ïðîöåíòà, ùî ñòà-
ëî áàçîâèìè ïîëîæåííÿìè òåîð³¿ ïåðåâàãè ë³êâ³ä-
íîñò³. Ôàêòè÷íî çãàäàíà òåîð³ÿ âñòàíîâëþº ïðÿìó 
ïðîïîðö³éíó çàëåæí³ñòü ì³æ âèïóñêîì ïðîäóêö³¿ ³ 
ïðîöåíòíîþ ñòàâêîþ ó â³äïîâ³äíîñò³ ç â³äîìèì ãðà-
ô³÷íèì çàêîíîì IS/LM. Çâàæàþ÷è íà òîé ôàêò, ùî 
ö³íè íå ï³äëÿãàþòü ïåðåãëÿäó â ìåæàõ êîðîòêîãî 
ïðîì³æêó ÷àñó, ïðè àíàë³ç³ íåìîæëèâî áóëî îïåðó-
âàòè ³íôëÿö³ºþ ³ êîðèãóâàííÿ â³äáóâàëîñÿ øëÿõîì 
çì³íè îáñÿã³â âèïóñêó [10].

Òåîð³ÿ ïåðåâàãè ë³êâ³äíîñò³ ïðîâîäèëà ïàðà-
ëåë³ ì³æ ïîïèòîì ³ ïðîïîçèö³ºþ íà ãðîø³, áà-
ëàíñóâàííÿ ÿêèõ â³äáóâàëîñÿ çà àêòèâíî¿ ó÷àñò³ 
öåíòðàëüíîãî áàíêó. Äîñÿãíåííÿ ð³âíîâàãè ïîÿ-
ñíþâàëîñÿ çì³íîþ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè, ÿêà ô³ãó-
ðóâàëà ÿê áàëàíñóþ÷à çì³ííà çà åêçîãåííîãî õà-
ðàêòåðó ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé. Çà íèæ÷î¿ ïðîöåíòíî¿ 
ñòàâêè ãðàíè÷íà ïðîäóêòèâí³ñòü êàï³òàëó çá³ëü-
øóâàëàñÿ, ùî ïîçèòèâíî ïîçíà÷àëîñÿ íà îáñÿãàõ 
âèðîáíèöòâà. Ç ÷àñîì ñòàëî çðîçóì³ëî, ùî êåéí-
ñ³àíñüê³ ïîãëÿäè íà åôåêòèâí³ñòü ìîíåòàðíî¿ ïî-
ë³òèêè ó âèïàäêó ïàñòêè ë³êâ³äíîñò³1 âðàõîâóþ-
÷è íåñòàá³ëüí³ñòü ô³íàíñîâîãî ðèíêó áóëè äîâîë³ 
ñêåïòè÷íèìè. Ç ïîÿâîþ åíäîãåííî¿ òåîð³¿ åêçî-
ãåíí³ñòü ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé áóëà ï³ääàíà ñóìí³âó 
ðàçîì ³ç óñòàíîâêîþ ïðî ìîæëèâ³ñòü òðèâàëîãî 
óòðèìàííÿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè íà íèçüêîìó ð³â-
í³, ùî íà ïðàêòèö³ áóëî ñïðîñòîâàíî óòâîðåííÿì 
«áóëüáàøîê» íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â [11].

Â 50–õ ðîêàõ ÕÕ ñòîë³òòÿ âèíèêëà ìîíåòàðèñò-
ñüêà òåîð³ÿ, ÿêà ïîíîâèëà óòâåðäæåííÿ ïîçèö³é 
ê³ëüê³ñíî¿ òåîð³¿ îáì³íó. Çàëèøèâøè íåçì³ííîþ 
øâèäê³ñòü îá³ãó ãðîøåé, ìîíåòàðèñòè ïðèéìàëè 

1 Ïàñòêà ë³êâ³äíîñò³ ìîæå âèíèêíóòè â ðåçóëüòàò³ çá³ëü-
øåííÿ ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé ïðè íåçì³ííîìó ïîïèò³.
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ñóêóïíèé íîì³íàëüíèé äîõ³ä çàëåæíèì â³ä ïðîïî-
çèö³¿ ãðîøåé â åêîíîì³ö³. Êîíôîðì³çì áàëàíñó ö³-
ëåé ³íôëÿö³¿ é îáñÿã³â âèðîáíèöòâà áóëî òàêîæ çà-
ëèøåíî áåç çì³í, îäíàê çàçíàëà êîðèãóâàíü êðèâà 
Ô³ë³ïñà, ÿêà âæå îïåðóâàëà íå íîì³íàëüíîþ, à ðå-
àëüíîþ çàðîá³òíîþ ïëàòîþ. Ð³âíîâàãà íà ðèíêó 
ïðàö³ äîñÿãàëàñÿ çà ïðèðîäíîãî ð³âíÿ áåçðîá³òòÿ 
òà «æîðñòêî¿» ïðèâ’ÿçêè çàðïëàò óïðîäîâæ êîðîò-
êîñòðîêîâîãî ïåð³îäó. Ïðèéìàþ÷è äî óâàãè íîì³-
íàëüíó «æîðñòêó» ïðèâ’ÿçêó çàðïëàò òà ö³í, ìîíå-
òàðíà ïîë³òèêà äàâàëà çìîãó âïëèâàòè íà îáñÿãè 
âèðîáíèöòâà ó êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³, ó òîé 
÷àñ ÿê ó á³ëüø â³ääàëåí³é ïåðñïåêòèâ³ ïðîäîâæó-
âàëà çàëèøàòèñÿ íåéòðàëüíîþ [12, 13].

Ìîíåòàðèñòè íå äîâãî óòðèìóâàëè ïåðåäîâ³ 
ïîçèö³¿ íà îë³ìï³ ðîçâèòêó òåîð³¿ ãðîøåé. Ç ðîç-
âèòêîì òåõíîëîã³÷íîãî ïðîãðåñó áóëî êðèòè÷íî 
ïåðåîñìèñëåíî ôóíêö³þ ïîïèòó íà ãðîø³, à òà-
êîæ åìï³ðè÷íî òà òåîðåòè÷íî ñïðîñòîâàíî åêçî-
ãåííèé õàðàêòåð ïðîïîçèö³¿ ãðîøåé. Íåçì³íí³ñòü 
øâèäêîñò³ îá³ãó ãðîøåé ÿê ³ íåéòðàëüíèé õàðàê-
òåð ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³-
îä³ òàêîæ áóëè ï³ääàí³ ñóìí³âó [14, 15].

Ïîñòìîíåòàðèçì îçíàìåíóâàâ ïîÿâó ö³ëî¿ ïëåÿ-
äè íîâèõ òåîðåòè÷íèõ êîíöåïö³é: ìîäåë³ ðåàëü-
íîãî á³çíåñ–öèêëó, íîâî¿ êëàñè÷íî¿ ìîäåë³, íîâèõ 
êåéíñ³àíñüêèõ ìîäåëåé ³ ìîäåë³ íîâîãî êîíñåí-
ñóñó. Â³äì³ííîñò³ ì³æ âêàçàíèìè êîíöåïö³ÿìè íå 
áóëè ðàäèêàëüíèìè ³ ñòîñóâàëèñÿ òðàêòóâàííÿ 
íîì³íàëüíî¿ «æîðñòêîñò³» çàðïëàò ³ ö³í, à òàêîæ 
àíàë³òè÷íî¿ ôîðìè ïðåäñòàâëåííÿ ôóíêö³¿ ïîïèòó 
íà ãðîø³. Ç–ïîì³æ ³íøîãî íîâà êëàñè÷íà ìîíåòàð-
íà ìîäåëü ïåðåäáà÷àëà äîñêîíàëó êîíêóðåíö³þ, 
ïîâíó ãíó÷ê³ñòü ö³í òà âèçíàâàëà íåéòðàëüí³ñòü 
(ìàéæå íåéòðàëüí³ñòü) ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè ïðè 
îïåðóâàíí³ ðåàëüíèìè çì³ííèìè. Íîâà êëàñè÷íà 
ìîäåëü áàçóâàëàñÿ íà ÷îòèðüîõ ïîëîæåííÿõ: ðà-
ö³îíàëüíèõ î÷³êóâàííÿõ, ã³ïîòåç³ ïðèðîäíî¿ ñòàâêè, 
áåçïåðåðâíîñò³ êë³ðèíãó ðèíêó òà íàä³ëÿëà àãåíò³â 
âëàñòèâ³ñòþ îïåðóâàòè íåäîñêîíàëîþ ³íôîðìà-
ö³ºþ, ùî ôàêòè÷íî áóëî äðàéâåðîì ðóõó á³çíåñ–
öèêë³â. Ð³âíîâàæíà äèíàì³êà çàéíÿòîñò³, âèïóñêó 
³ ðåàëüíî¿ ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè âèçíà÷àëèñÿ íåçà-
ëåæíî â³ä ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè, à ºäèíîþ 
ðóø³éíîþ ñèëîþ ñòàâ ðîçâèòîê òåõíîëîã³é ó éîãî 
âàð³àö³ÿõ âïëèâó íà âèðîáíèöòâî [16, 17].

Áàçîâ³ ïîëîæåííÿ íîâî¿ êëàñè÷íî¿ ìîäåë³ ëÿãëè 
â îñíîâó íîâî¿ êëàñè÷íî¿ òåîð³¿ ðåàëüíîãî á³çíåñ–
öèêëó. Ôàêòè÷íî â òåîð³¿ ô³ãóðóâàëè äâà ïðèíöè-
ïè, ÿê³ ñòîñóâàëèñÿ ôîðìóâàííÿ òà ðîçâèòêó á³ç-

íåñ–öèêë³â. Ãðîøàì â³äâîäèëàñü äðóãîðÿäíà 
ðîëü ïðè ôîðìóâàíí³ á³çíåñ–öèêë³â, çà ñòâîðåí-
íÿ ÿêèõ â³äïîâ³äàëè ðàö³îíàëüí³ àãåíòè, ÿê³ ñïðî-
ìîæí³ áóëè îïòèìàëüíî ðåàãóâàòè íà ðåàëüí³ 
øîêè (â ïåðøó ÷åðãó íà øîêè çì³íè òåõíîëîã³é) â 
ñåðåäîâèù³, ùî ôóíêö³îíóâàëî íà óìîâàõ äîñêî-
íàëî¿ êîíêóðåíö³¿ ³ â³äñóòíîñò³ «òåðòÿ» ì³æ ðèíêà-
ìè. Ïðè öüîìó ïåðåäáà÷óâàíà ìîíåòàðíà ïîë³òè-
êà íå âïëèâàëà íà äèíàì³êó ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ó òîé 
÷àñ ÿê íåïåðåäáà÷óâàíà ìîãëà âïëèâàòè íà ðå-
àëüí³ ïîêàçíèêè, ïðîòå òàêèé âïëèâ çà îçíà÷åí-
íÿì íîñèâ íåòðèâêèé õàðàêòåð [18].

Íà çì³íó òåîð³¿ ðåàëüíîãî á³çíåñ–öèêëó ïðèéøëè 
íîâ³ êåéíñ³àíñüê³ ìîäåë³. Íîâà ãåíåðàö³ÿ ìîäåëåé 
â³äêèíóëà ïðèïóùåííÿ ïðî áåçïåðåðâí³ñòü êë³ðèíãó 
ðèíêó ³ ãíó÷êîñò³ çàðîá³òíî¿ ïëàòè ³ ö³í, à òàêîæ çàïå-
ðå÷óâàëà ìîæëèâ³ñòü ìèòòºâî¿ àäàïòàö³¿ åêîíîì³êè 
äî ð³âíÿ äîâãîñòðîêîâî¿ ð³âíîâàãè. Íàòîì³ñòü, îò-
ðèìàëà íîâå æèòòÿ êîíöåïö³ÿ ïðèâ’ÿçêè («ëèïêèõ») 
ö³í ³ ìîíîïîë³ñòè÷íî¿ êîíêóðåíö³¿. Îñê³ëüêè çàðïëà-
òè ³ ö³íè íàáóëè âëàñòèâîñò³ òèì÷àñîâî¿ ïðèâ’ÿçêè, 
ðåàêö³ÿ åêîíîì³êè íà øîêè â³äáóâàëàñÿ ÷åðåç çì³-
íè ê³ëüê³ñíèõ õàðàêòåðèñòèê. Ô³ðìè çà óìîâè ìîíî-
ïîë³ñòè÷íî¿ êîíêóðåíö³¿ ìîãëè âñòàíîâëþâàòè ö³íè 
íà òîâàðè ³ ïîñëóãè óïðîäîâæ êîðîòêîñòðîêîâî-
ãî ïåð³îäó, à äîìîãîñïîäàðñòâà, ïî àíàëîã³¿, ìîãëè 
âïëèâàòè íà âñòàíîâëåííÿ ð³âíÿ çàðîá³òíèõ ïëàò 
íà ðèíêó ïðàö³. Ôàêòè÷íî, íîâ³ êåéíñ³àíñüê³ ìîäå-
ë³ ôóíêö³îíóâàëè íà çàñàäàõ òðàäèö³éíî¿ êåéíñ³-
àíñüêî¿ òåîð³¿ çà óìîâè âðàõóâàííÿ îêðåìèõ ïîëî-
æåíü ì³êðîåêîíîì³êè. Ç ïîíîâëåííÿì íåéòðàë³òåòó 
ãðîøåé ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ ìîíåòàðíà ïî-
ë³òèêà ìîãëà âïëèâàòè íà îáñÿãè âèïóñêó ëèøå êî-
ðîòêî÷àñíî [16].

Ìîäåëü íîâîãî êîíñåíñóñó ñòàëà ÷åðãîâîþ ³òå-
ðàö³ºþ åâîëþö³¿ ïîñòìîíåòàðèçìó, óâ³áðàâøè ðà-
ö³îíàëüí³ î÷³êóâàííÿ íîâî¿ êëàñè÷íî¿ ìîäåë³ ³ çáå-
ð³ãàþ÷è êîðîòêîñòðîêîâó «æîðñòê³ñòü» çàðîá³òíî¿ 
ïëàòè ³ ö³í íîâèõ êåéíñ³àíñüêèõ ìîäåëåé. Êð³ì òîãî 
â³äáóëàñÿ ðåâ³ç³ÿ ö³ëåé ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè, ïåð-
øî÷åðãîâå ì³ñöå ñåðåä ÿêèõ ïîñ³ëî ö³íîâå òàðãå-
òóâàííÿ, à ³íø³ îð³ºíòèðè, âêëþ÷àþ÷è åêîíîì³÷íå 
çðîñòàííÿ, íàáóëè äðóãîðÿäíîãî õàðàêòåðó. Ïðî-
â³äíèì ³íñòðóìåíòîì ðåàë³çàö³¿ ãðîøîâî–êðåäèò-
íî¿ ïîë³òèêè ñòàëà ïðîöåíòíà ñòàâêà, ÿêà çàáåçïå-
÷óâàëà ñòàá³ëüí³ñòü âèïóñêó ó êîðîòê³é ïåðñïåêòèâ³, 
ó òîé ÷àñ ÿê äîâãîñòðîêîâ³ ö³ë³ îáìåæóâàëèñÿ äî-
ñÿãíåííÿì ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Ðåãóëþâàííÿ ñó-
êóïíîãî ïîïèòó â³äáóâàëîñÿ íà êîðîòêîñòðîêîâîìó 
ïðîì³æêó ÷àñó, à ð³âíîâàãó ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³-
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îä³ çàáåçïå÷óâàëî êîðèãóâàííÿ ïðîïîçèö³¿. Íåçâà-
æàþ÷è íà äîñÿãíåííÿ â íàïðÿìêó ïðîñóâàííÿ ôóí-
äàìåíòàëüíèõ êîíöåïö³é, òåîð³ÿ íîâîãî êîíñåíñóñó 
íå áóëà ïîçáàâëåíà êðèòèêè íà ð³âí³ ïðèïóùåíü òà 
ïðàêòè÷íî¿ ðåàë³çàö³¿. Ïîðÿä ç äîâîë³ îáìåæåíèì 
ïåðåë³êîì åìï³ðè÷íèõ äîñë³äæåíü, ùî ï³äòâåðäæó-
âàëè ãîëîâí³ ïîñòóëàòè òåîð³¿, ìîäåëü íîâîãî êîí-
ñåíñóñó êðèòèêóþòü çà â³äñóòí³ñòü ãðîøåé ³ îáì³í-
íîãî êóðñó, íåàäåêâàòíèé ï³äõ³ä äî ôóíêö³îíóâàííÿ 
ô³íàíñîâîãî ðèíêó, ðèíê³â ïðàö³ ³ êàï³òàëó, à òàêîæ 
çîñåðåäæåííÿ óâàãè íà ºäèíîìó ³íñòðóìåíò³, ïðî-
öåíòí³é ñòàâö³ [19].

Âèñíîâêè
Âèêëàäåíèé îãëÿä åâîëþö³¿ òåîðåòè÷íèõ êîí-

öåïö³é ³ ïàðàäèãì ô³ñêàëüíèõ ³ ìîíåòàðíèõ âàæå-
ë³â âïëèâó íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ïîêàçàâ íà-
ñê³ëüêè äèíàì³÷íèì áóëî ôîðìóâàííÿ óÿâëåííÿ 
ôóíäàòîð³â åêîíîì³÷íî¿ äóìêè íà íàïîâíåííÿ ÿê³ñ-
íîãî é ê³ëüê³ñíîãî çì³ñòó ôóíêö³îíàëüíèõ çâ’ÿçê³â 
ì³æ ñåêòîðàìè åêîíîì³êè íà ìàêðî– ³ ì³êðîð³âí³, 
ÿê³ ïîñòóïîâî çì³íþâàëèñÿ ³ ïðîäîâæóþòü çì³íþ-
âàòèñÿ ó ñâ³òîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò ï³ä âïëèâîì 
ðóø³éíèõ ñèë ãëîáàëüíèõ òðàíñôîðìàö³é. Ó êîí-
òåêñò³ ³ñòîðè÷íîãî íàðàòèâó òðàíñôîðìàö³¿ ïîãëÿ-
ä³â ùîäî ì³ñöÿ ³ ðîë³ äåðæàâè â åêîíîì³ö³, à òàêîæ 
ñèñòåìíîãî ï³äõîäó äî âèáóäîâóâàííÿ ö³ë³ñíî¿ êàð-
òèíè óÿâëåíü ïðî ïðèðîäó òà ôóíêö³¿ ãðîøåé, ïî-
ñòóïîâî í³âåëþºòüñÿ ìåæà ì³æ ñóòî ô³ñêàëüíèìè 
³ ìîíåòàðíèìè ³íñòðóìåíòàìè, ÿê³ ñïðèéìàþòü-
ñÿ ç ïîçèö³é âñòàíîâëåííÿ ïðè÷èííî–íàñë³äêîâî-
ãî çâ’ÿçêó ó ïðîñòîðîâîìó ïîë³ òåìàòèêè åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ. Ç âèíèêíåííÿì åíäîãåííî¿ òåîð³¿ 
òà ðîçâèòêîì òåõí³÷íèõ çàñîá³â îáðîáêè ³íôîðìà-
ö³¿ ñòàëî ìîæëèâèì çàëó÷èòè äî ïðîöåñó ðîçðîáêè 
òà òåîðåòè÷íî¿ ïîñòàíîâêè ìîäåëüíèõ êîíñòðóêö³é 
ö³ëî¿ äîá³ðêè êîíöåïö³é, ÿê³ ðàí³øå ñïðèéìàëèñÿ ó 
ïðèíàëåæíîñò³ äî ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ñâ³òó. Âñòà-
íîâëåííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè ðîçãëÿäà-
ºòüñÿ ç óðàõóâàííÿì òàêèõ ñóòî ì³êðîåêîíîì³÷íèõ 
ã³ïîòåç ÿê «æîðñòê³ñòü» ö³í ³ çàðîá³òíèõ ïëàí, â³ä-
ñóòíîñò³ «òåðòÿ» ì³æ ðèíêàìè, ³ñíóâàííÿ ìîíîïî-
ë³ñòè÷íî¿ êîíêóðåíö³¿ íà ðèíêó òîâàð³â ³ ïîñëóã òîùî. 
Çà âèçíà÷åíèõ óìîâ â³äïîâ³äàëüí³ñòü, ïîêëàäåíà íà 
äåðæàâí³ îðãàíè ðåãóëþâàííÿ, îá’ºêòèâíî çá³ëü-
øóºòüñÿ ÿê ³ ìîæëèâîñò³ äîñÿãàòè íàì³÷åíèõ ö³ëåé, 
âèêîðèñòîâóþ÷è ö³ëèé àðñåíàë íîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
ðåàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, ÿê³ ñòàëè äîñòóïíè-
ìè â ðåçóëüòàò³ í³âåëþâàííÿ çâ’ÿçêó ì³æ ñåêòîðà-
ìè åêîíîì³êè. Ç ïîñèëåííÿì áîðãîâî¿ ïðîáëåìà-

òèêè âíàñë³äîê ÷àñòîãî ïåðåá³ãó êðèçîâèõ ïåð³îä³â 
ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, òåìàòèêà åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ âñå á³ëüøå ôîêóñóºòüñÿ íàâêîëî 
ô³ñêàëüíî–ìîíåòàðíèõ ÷èííèê³â, ¿õ åôåêòèâíîñò³ 
òà äîö³ëüíîñò³ âèêîðèñòàííÿ â çàëåæíîñò³ â³ä ñöå-
íàð³¿â àíòèêðèçîâîãî ðåãóëþâàííÿ.

Ç îãëÿäó íà òå, ùî îáèäâ³ ñêëàäîâ³ ìàêðîåêî-
íîì³÷íîãî ðåãóëþâàííÿ ïîäàòêîâî–áþäæåòíà òà 
ãðîøîâî–êðåäèòíà ïîë³òèêà º íàäçâè÷àéíî ä³-
ºâèìè, âèíèêàº ïèòàííÿ, ÿêà ¿õ êîìá³íàö³ÿ áó-
äå á³ëüø ñïðèÿòëèâîþ, à ÿêà, íàâïàêè, ìîæå âè-
ÿâèòèñÿ ñåðéîçíîþ ïåðåïîíîþ äëÿ åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ. Òåîðåòè÷íèé äèñêóðñ ç ïîñòàâëåíîãî 
ïèòàííÿ º ïðåäìåòîì ìàéáóòí³õ ïóáë³êàö³é.
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