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У ñòàòò³ äîñë³äæåíî ïðîöåñè ðåã³îíàëüíîї âàëюòíîї ³íòåãðàö³ї íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîзâèòêó ñâ³òîâîї åêî-
íîì³êè. Âèñâ³òëåíî ñó÷àñí³ òåíäåíö³ї фîðìóâàííÿ òà ðîзâèòêó âàëюòíèх ñîюз³â. Âèÿâëåíî óìîâè, щî 
ñïðèÿюòü óñï³шíîìó фóíêö³îíóâàííю òà ðîзâèòêó âàëюòíèх ñîюз³â.
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Постановка проблеми. Фîðìóâàííÿ íîâ³òíüîї 
àðх³òåêòóðè ñâ³òîâîї âàëюòíîї ñèñòåìè є âàæëè-
âèì зàâäàííÿì äëÿ ñâ³òîâîãî ñóñï³ëüñòâà, àäæå 
íàÿâí³ íà äàíîìó åòàï³ ðîзâèòêó ì³æíàðîäíèх 
âàëюòíèх â³äíîñèí íåãàòèâí³ òåíäåíö³ї, ÿê³ ïðî-
ÿâëÿюòüñÿ ÷åðåз âèíèêíåííÿ âàëюòíî-ф³íàí-
ñîâèх êðèз, ï³äêðåñëююòü íåîбх³äí³ñòü ðåфîð-
ìóâàííÿ ïðèíöèï³â íàÿâíîї âàëюòíîї ñèñòåìè. 
Âàëюòíà ³íòåãðàö³ÿ є îäí³єю з îñíîâíèх òåí-
äåíö³é ðîзâèòêó ñâ³òîâîї âàëюòíîї ñèñòåìè íà 
ñó÷àñíîìó åòàï³ ãëîбàë³зàö³ї ñâ³òîâîї åêîíîì³êè. 
Пðè öüîìó âàëюòí³ â³äíîñèíè зàзíàюòü ãëèбèí-
íèх ÿê³ñíèх зì³í ïîðÿä з³ ñфåðîю ì³æíàðîäíîãî 
âèðîбíèöòâà, íàäàííÿ ïîñëóã òà ³íâåñòóâàííÿ. 
Âàëюòíà ³íòåãðàö³ÿ òà її фîðìè íàé÷àñò³шå àñîö³-
ююòüñÿ з ðåã³îíàëüíîю åêîíîì³÷íîю ³íòåãðàö³єю 
òà ïîÿâîю âàëюòíèх ñîюз³â ³ ðåã³îíàëüíèх âàëюò. 
Íàéб³ëüш ïîâíî òåíäåíö³ÿ ðåã³îíàë³зàö³ї ó фîðì³ 
åêîíîì³÷íîї ³ âàëюòíîї ³íòåãðàö³ї ïðîÿâëÿєòüñÿ 
â ïðîöåñ³ ñòâîðåííÿ ó Çàх³äí³é Єâðîï³ Åêîíîì³÷-
íîãî ³ âàëюòíîãî ñîюзó, à ñàìå з ÷àñó ââåäåííÿ 
єäèíîї єâðîïåéñüêîї âàëюòè – єâðî.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Òåî-
ðåòè÷í³ àñïåêòè ðåã³îíàëüíîї âàëюòíîї ³íòåãðà-
ö³ї, ³ñòîðè÷í³ ïðè÷èíè фîðìóâàííÿ âàëюòíèх 
ñîюз³â äîñë³äæóâàëè òàê³ â÷åí³, ÿê À. Бåðãñîí, 
Ð. Ìàíäåëë, П. Ìåéñîí, Ê. Пàòò³ëëî, П. Ê³íåí, 
Ð. Îãðîäí³ê, À. Ðîóз, Дæ. Фëåì³íã, Дæ. Фð³äìàí, 
Â. Чàïëèã³í, Î. Шàðîâ òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Íåзíà÷íà ÷àñòèíà íàóêîâèх ðîб³ò 
ïðèñâÿ÷åíà ïðîбëåìàòèö³ ñòâîðåííÿ òà фóíêö³î-
íóâàííÿ ðåã³îíàëüíèх âàëюòíèх ñèñòåì, зîêðåìà 
ïèòàííÿì фîðìóâàííÿ âàëюòíèх ñîюз³â. Дàí³ 
àñïåêòè ðîзãëÿäàюòüñÿ ëèшå â êîíòåêñò³ фóíêö³î-
íóâàííÿ ñâ³òîâîї âàëюòíîї ñèñòåìè. ²ñíóє ïîòðåбà 
â ñèñòåìàòèзàö³ї òà êîìïëåêñíîìó äîñë³äæåíí³ 
фóíêö³îíóâàííÿ âàëюòíèх ñîюз³â ó ñâ³òîâ³é åêî-
íîì³ö³. 

Мета статті ïîëÿãàє ó âèÿâëåíí³ ñó÷àñíèх òåí-
äåíö³é ðîзâèòêó âàëюòíèх ñîюз³â, îñîбëèâîñòåé їх 
фîðìóâàííÿ òà фóíêö³îíóâàííÿ.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Пðîöåñè ðåã³îíàëüíîї âàëюòíîї ³íòåãðàö³ї ïîñòó-
ïîâî ïðèзâîäÿòü äî фîðìóâàííÿ âàëюòíèх ñîюз³â. 
Уðàхîâóю÷è â³äñóòí³ñòü єäèíîãî òðàêòóâàííÿ, 
ó äàí³é ðîбîò³ ìè бóäåìî ïðèòðèìóâàòèñÿ ï³ä-
хîäó, зàïðîïîíîâàíîãî П. Àëëåíîì, ÿêèé íàâîäèâ 
òàê³ êðèòåð³ї âàëюòíîãî ñîюзó: îäíà àбî äåê³ëüêà 
ïîâí³ñòю êîíâåðòîâàíèх âàëюò ³з ф³êñîâàíèì êóð-
ñîì; ñï³ëüíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà ³ фîðìàëüíèé 

ìîíåòàðíèé ñóб’єêò; êîíòðîëü ñîюзó íàä âàëюò-
íèìè ðåзåðâàìè êðàїí-÷ëåí³â [1].

Уñ³ì зàзíà÷åíèì êðèòåð³ÿì â³äïîâ³äàюòü 
âàëюòí³ ñîюзè, íàâåäåí³ â òàбë. 1. Пðîòå â ë³òåðà-
òóð³ зóñòð³÷àюòüñÿ é ³íш³ ïðèêëàäè îб’єäíàíü, ÿê³ 
íå âêëю÷àюòü îäèí ³з ïàðàìåòð³â àбî є íåфîðìàëü-
íèìè (ñîюзè íà îñíîâ³ àâñòðàë³éñüêîãî äîëàðà, 
бðèòàíñüêîãî фóíòà, ³íä³éñüêîї ðóï³ї òà ³í.).

Ðîзãëÿä íàÿâíèх ìîíåòàðíèх àëüÿíñ³â ðîз-
ïî÷íåìî ³з êðàїí íà ï³âäí³ Àфðèêè, äå ïåâí³ 
фîðìè âàëюòíîї ³íòåãðàö³ї ñïîñòåð³ãàëèñÿ щå â 
1920-х ðîêàх (ïðîöåñ ñòâîðåííÿ äåòàëüí³шå îïèñó-
єòüñÿ â [2]). Сïåðшó Бîòñâàíà, Лåñîòî, Íàì³б³ÿ òà 
Сâàз³ëåíä ïî÷èíàюòü âèêîðèñòîâóâàòè фóíò П³â-
äåííî-Àфðèêàíñüêîї Ðåñïóбë³êè (ï³зí³шà íàзâà 
âàëюòè – ðàíä) ÿê єäèíèé ïëàò³æíèé зàñ³б. 

Òàêà «äîëàðèзàö³ÿ» ñïðèÿëà ðîзâèòêó òîðãî-
âåëüíèх â³äíîñèí ì³æ äåðæàâàìè, îäíàê íå äàâàëà 
ñàòåë³òàì ПÀÐ æîäíîãî âïëèâó íà ìîíåòàðíó 
ïîë³òèêó ÷è äîхîä³â â³ä ñåíüéîðàæó. У 1974 ð. ó 
ðåзóëüòàò³ ï³äïèñàííÿ óãîäè ì³æ Лåñîòî, ПÀÐ, 
Сâàз³ëåíäîì (à òàêîæ, íåфîðìàëüíî, Íàì³б³єю), бóâ 
óòâîðåíèé ñîюз, ÿêèé ñüîãîäí³ ìàє íàзâó «Єäèíà 
âàëюòíà зîíà» (Common Monetary Area, CMA). 
Íàì³б³ÿ âèéшëà з³ СÌÀ â 1993 ð. ï³ñëÿ ââåäåííÿ 
íàö³îíàëüíîї âàëюòè – íàì³б³éñüêîãî äîëàðà, ÿêèé, 
îäíàê, æîðñòêî ïðèâ’ÿзàíèé äî ðàíäà.

Íà äàíèé ìîìåíò êîæåí ÷ëåí СÌÀ ìàє ñâ³é 
íåзàëåæíèé öåíòðàëüíèé бàíê, ñâîю âàëюòó (ëîò³ 
â Лåñîòî ³ ë³ëàíґåí³ ó Сâàз³ëåíä³), ф³êñîâàíó äî 
ðàíäà, òà ÷àñòêó â äîхîä³ â³ä ñåíüéîðàæó â ðàз³ 
âèêîðèñòàííÿ ðàíäà (Лåñîòî). Ìîíåòàðíó ïîë³òèêó 
ñîюзó âèзíà÷àє П³âäåííîàфðèêàíñüêèé ðåзåðâíèé 
бàíê. Âîäíî÷àñ ó ðåã³îí³ фóíêö³îíóє П³âäåííîàф-
ðèêàíñüêèé ìèòíèé ñîюз, êóäè, êð³ì ÷ëåí³â СÌÀ, 
âхîäÿòü òàêîæ Íàì³б³ÿ òà Бîòñâàíà.

²ñòîð³ÿ ñòâîðåííÿ âàëюòíîãî ñîюзó â Êàðèб-
ñüêîìó ðåã³îí³ íàðàхîâóє ïîíàä 65 ðîê³â (äåòàëü-
í³шå ïåðåб³ã ³íòåãðàö³éíèх ïðîöåñ³â ó ðåã³îí³ ðîз-
êðèòî â [4]). У 1950 ð. êîëîí³ї Âåëèêîї Бðèòàí³ї íà 
ñх³äíèх Êàðèбàх ñòâîðèëè Âàëюòíó ðàäó Бðèòàí-
ñüêèх Êàðèб³â (British Caribbean Currency Board, 
BCCB), ÿêà ñòàëà åì³òåíòîì âåñò-³íä³éñüêîãî 
äîëàðà, щî бóâ ïðèâ’ÿзàíèé äî фóíòà ñòåðë³íã³â 
ó ñï³ââ³äíîшåíí³ 4,8:1. У 1965 ð. íà зì³íó Ðàä³ 
ñòâîðèëè Сх³äíîêàðèбñüêå âàëюòíå óïðàâë³ííÿ 
(Eastern Caribbean Currency Authority, ECCA) ³з 
ñх³äíîêàðèбñüêèì äîëàðîì ÿê ñï³ëüíîї âàëюòè, щî 
òàêîæ ф³êñóâàëàñÿ äî фóíòà ñòåðë³íã³â зà íåзì³í-
íèì ïàðèòåòîì [5]. Íà â³äì³íó â³ä ïîïåðåäíüîãî 
³íñòèòóòó âèìîãè äî ðåзåðâóâàííÿ äåïîзèò³â зíè-
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зèëèñÿ з³ 100% äî 70%. У ñåðåäèí³ 1970-х ðîê³â 
зì³íèëàñü ÿê³ðíà âàëюòà (íåю ñòàâ äîëàð СШÀ ³з 
ïàðèòåòîì 2,7:1, ÿêèé збåð³ãñÿ äîíèí³), à íîðìà 
ðåзåðâóâàííÿ äåïîзèò³â зìåíшèëàñÿ äî 60%. 

У 1983 ð. зàì³ñòü ECCA ñòâîðюєòüñÿ Сх³äíî-
êàðèбñüêèé öåíòðàëüíèé бàíê (Eastern Caribbean 
Central Bank, ECCB) ³з ãîëîâíèì â³ää³ëîì íà 
î. Сåíò-Ê³òñ, à ³íòåãðàö³éíå îб’єäíàííÿ ñòàëè 
íàзèâàòè Сх³äíîêàðèбñüêèì âàëюòíèì ñîюзîì 
(Eastern Caribbean Currency Union, ECCU). Йîãî 
ïåðåë³ê ó÷àñíèê³â ³з ÷àñîì зì³íюâàâñÿ ³ íèí³ âêëю-
÷àє ш³ñòü íåзàëåæíèх äåðæàâ (Àíòèãóà ³ Бàðбóäà, 
Дîì³í³êà, Гðåíàäà, Сåíò-Ê³òñ ³ Íåâ³ñ, Сåíò-Люñ³ÿ, 
Сåíò-Â³íñåíò ³ Гðåíàä³íè) òà äâ³ зàìîðñüê³ òåðèòî-
ð³ї Âåëèêîї Бðèòàí³ї (Àíã³ëüÿ òà Ìîíòñåððàò). 

Чëåíñòâî â ECCU ïåðåäбà÷àє ðîзïîä³ë äîхî-
ä³â â³ä ñåíüéîðàæó ïðîïîðö³éíî äî ÷àñòêè êðà-
їíè ó âèêîðèñòàíí³ âàëюòè, ó÷àñòü ó бàãàòî-
ñòîðîíí³é ñèñòåì³ êë³ðèíãó òà ì³æбàíê³âñüêèх 
ïëàòåæ³â, зàëó÷åííÿ äî ðåãóëÿòèâíîї òà íàãëÿäî-
âîї ñèñòåì. Дåðæàâè ECCU òàêîæ є ÿäðîì íèзêè 
³íшèх ³íòåãðàö³éíèх бëîê³â, зîêðåìà åêîíîì³÷-
íîãî ñîюзó Îðãàí³зàö³ї Сх³äíîêàðèбñüêèх äåðæàâ 
(Organisation of Eastern Caribbean States, OECS), 
ñï³ëüíîãî ðèíêó Êàðèбñüêîї ñï³âäðóæíîñò³, ÊÀÐ²-
ÊÎÌ (Caribbean Community, CARICOM) òà Àñîö³-
àö³ї Êàðèбñüêèх äåðæàâ (Association of Caribbean 
States, ACS).

Сåðåä äåðæàâ öåíòðàëüíîї òà зàх³äíîї ÷àñòèíè 
Àфðèêè â 1945 ð. ñòâîðåíî äâà îêðåìèх âàëюò-
íèх ñîюзè, ÿê³ ÷àñòî êîëåêòèâíî íàзèâàюòü Çîíîю 
фðàíêà ÊФÀ (фр. franc CFA) (³ñòîð³ю ñòâîðåííÿ 
òà ðîзâèòîê îбîх ñîюз³â äåòàëüíî äîñë³äæóюòü 
П. Ìåéñîí òà Ê. Пàòò³ëëî [6]). 

Пåðшèé ñîюз, Çàх³äíîàфðèêàíñüêèé åêîíîì³÷-
íèé ³ âàëюòíèé ñîюз, ÇÀÅÂС (фр. Union Économique 
et Monétaire Ouest Africaine, UEMOA), îб’єäíóє 
â³ñ³ì äåðæàâ: Бåí³í, Бóðê³íà-Фàñî, Гâ³íåÿ-Б³ñàó, 
Êîò-Д’²âóàð, Ìàë³, Í³ãåð, Сåíåãàë, Òîãî. 

²íшå îб’єäíàííÿ, Åêîíîì³÷íà òà âàëюòíà ñï³â-
äðóæí³ñòü Цåíòðàëüíîї Àфðèêè, ÅÂСЦÀ (фр. 
Communauté Économique et Monétaire de l'Afrique 
Centrale, CEMAC), âêëю÷àє ш³ñòü äåðæàâ: Êàìå-
ðóí, ЦÀÐ, Чàä, Ðåñïóбë³êó Êîíãî, Åêâàòîð³àëüíó 
Гâ³íåю ³ Гàбîí.

Îбèäâà ñîюзè фóíêö³îíóюòü îêðåìî, àëå зàãà-
ëîì ³äåíòè÷íî. Їх öåíòðàëüí³ бàíêè бóëè зàñíî-
âàí³ ëèшå â 1959 ð., äî öüîãî æ ÷àñó ïðîòÿãîì 
äåñÿòèë³òòÿ äåðæàâè íå ìàëè âëàñíèх ìîíåòàðíèх 
³íñòèòóò³â, à ïðàâî åì³ñ³ї äåëåãóâàëîñÿ ïðèâàò-
íèì бàíêàì (³з 1955 ð. бóëè ñòâîðåí³ ìîíåòàðí³ 
óñòàíîâè ï³ä êîíòðîëåì óðÿäó Фðàíö³ї, ÿê³ ìàëè 
åì³ñ³éí³ ïðèâ³ëåї äî 1959 ð.). Âàëюòè – зàх³äíî-
àфðèêàíñüêèé ³ öåíòðàëüíîàфðèêàíñüêèé фðàíêè 
ÊФÀ – є åêâ³âàëåíòíèìè зà âàðò³ñòю, îäíàê íå 
є ëåãàëüíèìè ïëàò³æíèìè зàñîбàìè ïîзà ìåæàìè 
ñîюзó-åì³òåíòà (хî÷à íà ïðàêòèö³ ïðèéíÿòà їх 
âзàєìîзàì³íí³ñòü). Дî 1999 ð. êóðñ фðàíêà ÊФÀ 
бóâ ф³êñîâàíèé äî êóðñó фðàíöóзüêîãî фðàíêà, 
òåïåð – äî єâðî. 

Îïåðàö³éíèé ìåхàí³зì ó äåðæàâàх Çîíè фðàíêà 
ÊФÀ зíà÷íîю ì³ðîю â³äð³зíÿєòüñÿ â³ä ñèñòåì, ÿê³ 
бåðóòü âèòîêè з бðèòàíñüêèх êîëîí³àëüíèх âàëюò-
íèх ðàä. Òàê, âàëюòí³ ñîюзè íà îñíîâ³ фðàíêà 
(ÊФÀ) íà â³äì³íó â³ä êîëèшí³х êîëîí³é Âåëèêîї 
Бðèòàí³ї ó Сх³äí³é Àфðèö³ íå ðîз³ðâàëè зâ’ÿзê³â 
³з Фðàíö³єю ï³ñëÿ îòðèìàííÿ ïîë³òè÷íîї íåзàëåæ-
íîñò³ â 1960-х ðîêàх. Îбèäâà öåíòðàëüí³ бàíêè 
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Сх³äíîêàðèбñüêèé 
âàëюòíèé ñîюз, ECCU 
(Àíòèãóà ³ Бàðбóäà, 
Дîì³í³êà, Гðåíàäà, 
Сåíò-Ê³òñ ³ Íåâ³ñ, Сåíò-
Люñ³ÿ, Сåíò-Â³íñåíò ³ 
Гðåíàä³íè)

1950-ò³ ðîêè 
– 

äî ñüîãîäí³
Îäíà Òàê

Сх³äíîêà-
ðèбñüêèé 

öåíòðàëüíèé 
з 1983 ð.

Âàëюòíà ðàäà 
äî äîëàðà 

СШÀ, ðîзïî-
ä³ë ñåíüéî-

ðàæó

Í³

Сï³ëüíèé 
ðèíîê, 

ðåãóëÿòèâí³ 
òà íàãëÿäîâ³ 
ñòðóêòóðè

Çàх³äíîàфðèêàíñüêèé 
åêîíîì³÷íèé ³ âàëюòíèé 
ñîюз, ÇÀÅÂС (Бåí³í, 
Бóðê³íà-Фàñî, Êîò-
Д’²âóàð, Гâ³íåÿ-Б³ñàó, 
Ìàë³, Í³ãåð, Сåíåãàë, 
Òîãî)

1945-ò³ ðîêè 
– 

äî ñüîãîäí³
Îäíà Òàê

Бàíê äåðæàâ 
Çàх³äíîї 
Àфðèêè

Ф³êñàö³ÿ 
êóðñó äî 

фðàíöóзüêîãî 
фðàíêà, єâðî

Ф³ñêàëüí³ 
ïðàâèëà з 

1990-х ðîê³â

Ìèòíèé ñîюз, 
êîíñîë³äî-
âàíèé бàíê 

ðåãóëюâàííÿ 
òà íàãëÿäó

Åêîíîì³÷íà òà 
âàëюòíà ñï³âäðóæí³ñòü 
Цåíòðàëüíîї Àфðèêè, 
ÅÂСЦÀ (Êàìåðóí, ЦÀÐ, 
Чàä, Ðåñïóбë³êà Êîíãî, 
Åêâàòîð³àëüíà Гâ³íåÿ ³ 
Гàбîí)

1945-ò³ ðîêè 
– 

äî ñüîãîäí³
Îäíà Òàê

Бàíê äåðæàâ 
Цåíòðàëüíîї 
Àфðèêè з 
1959 ð.

Ф³êñàö³ÿ 
êóðñó äî 

фðàíöóзüêîãî 
фðàíêà, єâðî

Ф³ñêàëüí³ 
ïðàâèëà з  

1990-х ðîê³â

Ìèòíèé ñîюз, 
êîíñîë³äî-
âàíèé бàíê 

ðåãóëюâàííÿ 
òà íàãëÿäó

Єâðîïåéñüêèé âàëюòíèé 
ñîюз (19 äåðæàâ)

1999-ò³ ðîêè 
– 

äî ñüîãîäí³
Îäíà Òàê

Єâðîïåéñüêèé 
öåíòðàëüíèé 

бàíê

Ц³íîâà ñòà-
б³ëüí³ñòü

«Пàêò ïðî 
ñòàб³ëüí³ñòü 
³ зðîñòàííÿ», 
«Пàêò Єâðî-

ïëюñ»

Åêîíîì³÷íèé 
ñîюз (ЄС), 

бàíê³âñüêèé 
ñîюз

Джерело: доповнено та модиф³ковано за [3]
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âåäóòü îïåðàö³éí³ ðàхóíêè ³з Фðàíöóзüêèì êàзíà-
÷åéñòâîì, äå збåð³ãàюòüñÿ ³íîзåìí³ ðåзåðâè ÷ëåí³â 
àëüÿíñ³â. Б³ëüшå òîãî, êîíâåðòîâàí³ñòü фðàíê³â 
ÊФÀ зàбåзïå÷óєòüñÿ ÷åðåз ìåхàí³зì îâåðäðàфòó ïî 
îïåðàö³éíèх ðàхóíêàх: Фðàíöóзüêå êàзíà÷åéñòâî 
ñë³äêóє, щîб íà ðàхóíêàх зíàхîäèëîñÿ íå ìåíшå 
65% зàãàëüíèх ðåзåðâ³â ñîюз³â, щîб ðåзåðâè íå 
бóëè íèæ÷èìè 20% óñ³х бåзñòðîêîâèх зîбîâ’ÿзàíü 
êðàїí, à бàëàíñ îïåðàö³é ïî ðàхóíêàх бóâ ïîзè-
òèâíèì.

Ðåã³îí ÊФÀ ïîâ’ÿзàíèé ³з Фðàíö³єю íå ëèшå 
÷åðåз бàíê³âñüêó ñèñòåìó, àëå é ÷åðåз ³íñòðóìåíòè 
ïîë³òèêè íàãëÿäó, òîðãîâåëüíèх â³äíîñèí, ф³íàí-
ñîâîї äîïîìîãè òà â³éñüêîâîї ï³äòðèìêè. Пðåäñòàâ-
íèêè Фðàíö³ї бåðóòü ó÷àñòü ó зàхîäàх ìîíåòàðíîї 
ïîë³òèêè ÇÀÅÂС òà ÅÂСЦÀ ³ âñòàíîâëююòü ë³ì³òè 

íà ïîзèêè öåíòðàëüíèх бàíê³â óðÿäàì êðàїí – ÷ëå-
í³â ñîюзó. Ð³âåíü âíóòð³шíüîðåã³îíàëüíîї òîðã³âë³ 
êðàїí Çîíè фðàíêà ÊФÀ íåзð³âíÿííî íèзüêèé 
ïîð³âíÿíî з ³íшèìè âàëюòíèìè ñîюзàìè [7; 6]; 
÷àñòêà Фðàíö³ї ó зîâí³шíüîòîðãîâåëüí³é ñòðóê-
òóð³ є зíà÷íîю, àëå ïåðåâàæíî íå ïåðåâèщóє 40% 
зîâí³шíüîòîðãîâåëüíîãî îбîðîòó. Çâè÷àéíî, òàêèé 
âèñîêèé ð³âåíü âзàєìîзâ’ÿзê³â ³з Фðàíö³єю ï³äâè-
щóє ïîòåíö³éí³ âòðàòè â³ä âèхîäó ³з ìîíåòàðíèх 
ñîюз³â, щî ðîбèòü їх ñò³éê³шèìè.

Íàéб³ëüш íàãëÿäíèì ïðèêëàäîì ìîíåòàð-
íîãî îб’єäíàííÿ є Åêîíîì³÷íèé ³ âàëюòíèé ñîюз 
ЄС, ÅÂС (Economic and Monetary Union, EMU), 
ïåðш³ îф³ö³éí³ êðîêè äî ÿêîãî â³äбóâàëèñÿ â  
1960-х ðîêàх (òàбë. 2). 

У 1962 ð. Êîì³ñ³ÿ óхâàëèëà òàê зâàíèé Ìåìî-
ðàíäóì Ìàðäæîë³íà, щî ìîæå ââàæàòèñÿ фîð-
ìàëüíèì ñòàðòîì ìîíåòàðíîї ³íòåãðàö³ї â Єâðîï³. 
Дàíèé Ìåìîðàíäóì ñòàâ ïðèâîäîì äëÿ äèñêóñ³ї 
ïðî ââåäåííÿ ñï³ëüíîї âàëюòè à òàêîæ ïåðåäбà-
÷àâ óâåäåííÿ íèзêè зàхîä³â ìîíåòàðíîї ñï³âïðàö³. 
Êóðñè âàëюò êðàїí – ÷ëåí³â Єâðîïåéñüêîї åêî-
íîì³÷íîї ñï³ëüíîòè (ЄÅС) í³êîëè íå бóëè ïðÿìî 
ф³êñîâàíèìè, íåзâàæàю÷è íà ïðèâ’ÿзêó їх óñ³х 
äî äîëàðà СШÀ. У зãàäàíèé ïåð³îä ñòàб³ëüí³ñòü 
âàëюòíèх êóðñ³â óñå щå ãàðàíòóâàëàñÿ Бðåòòîí-
Âóäñüêîю óãîäîю, òîìó íå бóëî íàãàëüíîї ïîòðåбè 
â íîâîìó ³íñòèòóö³éíîìó ðåãóëюâàíí³ äëÿ єâðî-
ïåéñüêèх âàëюò. Çã³äíî з óìîâàìè Ìåìîðàíäóìó, 
ó 1964 ð. бóâ ñòâîðåíèé Êîì³òåò óïðàâèòåë³â ³з 
ïðåäñòàâíèê³â íàö³îíàëüíèх öåíòðàëüíèх бàíê³â 
êðàїí ЄÅС. Уïðîäîâæ ðîê³â âàæëèâ³ñòü Êîì³òåòó 
äëÿ ðîзðîбëåííÿ òà âïðîâàäæåííÿ зàхîä³â ìîíå-
òàðíîї ñï³âïðàö³ ïîñòóïîâî зðîñòàëà. Сàìå íèì 
бóëî ï³äãîòîâëåíî ïåðшèé âàð³àíò Сòàòóòó Єâðî-
ïåéñüêîãî öåíòðàëüíîãî бàíêó â 1990 ð.

Дî ê³íöÿ 1960-х ðîê³â ì³æíàðîäíå ñåðåäîâèщå 
зàзíàëî зíà÷íèх зì³í, âèêëèêàíèх ñò³éêèì äåф³-
öèòîì ïîòî÷íîãî ðàхóíêó ïëàò³æíîãî бàëàíñó 
СШÀ òà ïîÿâîю ³íфëÿö³éíîãî òèñêó, щî ï³äñèëю-
âàâñÿ ïåðшèì «íàфòîâèì шîêîì». Бðåòòîí-Âóä-
ñüêà ñèñòåìà зàзíàëà êðàхó â 1971 ð., à äî òîãî 
ñåðåä êðàїí ЄÅС, ÿê³ ïðîâîäèëè ðîзð³зíåíó åêî-
íîì³÷íó ïîë³òèêó, ïî÷àëîñÿ ïðîòèñòîÿííÿ âàëюò-
íèх êóðñ³â ³ íàâ³òü íàâèñëà зàãðîзà ðîзïàäó ìèò-
íîãî ñîюзó òà ñï³ëüíîãî àãðàðíîãî ðèíêó. Дëÿ 
ïîäîëàííÿ зàзíà÷åíèх âèêëèê³â бóâ ðîзðîбëåíèé 
òàê зâàíèé Çâ³ò Âåðíåðà, ÿêèé ïåðåäбà÷àâ äîñÿã-
íåííÿ åêîíîì³÷íîãî òà âàëюòíîãî ñîюзó âïðîäîâæ 
äåê³ëüêîх åòàï³â äî 1980 ð. ² хî÷à îñòàòî÷íà ö³ëü, 
ÿêà ïîëÿãàëà â ñòâîðåíí³ ìîíåòàðíîãî ñîюзó, òàê 
³ íå бóëà äîñÿãíóòà â÷àñíî, ïðîòå äåÿê³ åëåìåíòó 
Çâ³òó òàêè бóëè ³ìïëåìåíòîâàíèìè. Òàê, ó 1972 ð. 
бóëà зàïðîâàäæåíà «âàëюòíà зì³ÿ» óзãîäæåíîãî 
ðåæèìó êîëèâàíü âàëюòíèх êóðñ³â äëÿ êðàїí ЄÅС. 
Êðàїíè – ÷ëåíè ÌÂФ, зã³äíî з³ Сì³òñîí³âñüêèì 
äîãîâîðîì, зîбîâ’ÿзóâàëèñÿ ï³äòðèìóâàòè êîëè-
âàííÿ êóðñ³â âëàñíèх âàëюò â³äíîñíî äîëàðà СШÀ 
â ä³àïàзîí³ ±2,25% (òàê зâàíèé «òóíåëü»), êðàїíè 
æ ЄÅС äîäàòêîâî äîзâîëèëè âзàєìíå êîëèâàííÿ 
êóðñ³â ì³æ ñîбîю ó âóæ÷èх ìåæàх – äî ±1,125% 
(«ì³í³-òóíåëü», ÷è «зì³ÿ»), – зàïðîâàäèâшè ñèñ-
òåìó, â³äîìó ï³ä íàзâîю «зì³ÿ â òóíåë³». Çàðàäè 
ñïðàâåäëèâîñò³ âàðòî â³äзíà÷èòè, щî òàêèé ðåæèì 
âèÿâèâñÿ íåäîâãîâ³÷íèì: ó 1973 ð. êðàїíè ЄС ñêà-
ñóâàëè ë³ì³òè êîëèâàíü â³äíîñíî äîëàðà (òîбòî 
«зì³ÿ» âèéшëà зà ìåæ³ «òóíåëю») òà ðîзшèðèëè 
ä³àïàзîí âзàєìíèх фëóêòóàö³é äî ±2,25%. Çàãà-
ëîì äî ê³íöÿ 1970-х ðîê³â ëèшå ï’ÿòü ³з äåâ’ÿòè 
êðàїí ЄÅС ñòàб³ëüíî ïðèòðèìóâàëèñÿ ðåæèìó 
«зì³ї» (Í³ìå÷÷èíà, Дàí³ÿ òà êðàїíè Бåí³ëюêñó), 
ðåшòà æ â³äìîâèëàñÿ â³ä íüîãî ðàí³шå.

Òàбëèöÿ 2
Ãенезис європейської монетарної інтеграції

1958 Фîðìóâàííÿ Ìîíåòàðíîãî êîì³òåòó

1962

Пðîïîзèö³ÿ ñòâîðåííÿ åêîíîì³÷íîãî òà âàëюòíîãî 
ñîюзó ÷ëåí³â Єâðîïåéñüêîї åêîíîì³÷íîї ñï³ëü-
íîòè (ЄÅС) óïåðшå ñфîðìóëüîâàíà ó òàê зâàíîìó 
Ìåìîðàíäóì³ Ìàðäæîë³íà 

1964 Сòâîðåííÿ êîì³òåòó äëÿ ³íñòèòóàë³зàö³ї ñï³âïðàö³ 
öåíòðàëüíèх бàíê³â êðàїí ЄÅС 

1970 У Çâ³ò³ Âåðíåðà íàì³÷àєòüñÿ ïëàí ñòâîðåííÿ åêî-
íîì³÷íîãî òà ìîíåòàðíîãî ñîюзó äî 1980 ð.

1972 Çàïðîâàäæåííÿ «âàëюòíîї зì³ї» фëóêòóàö³ї 
âàëюòíèх êóðñ³â ó÷àñíèê³â ЄÅС

1973 Сòâîðåíî Єâðîïåéñüêèé фîíä ìîíåòàðíîї ñï³âï-
ðàö³ äëÿ ðåãóëюâàííÿ «âàëюòíîї зì³ї»

1974 Ðàäà ECOFIN ïðèéíÿëà ð³шåííÿ ïðî ïðèñêî-
ðåííÿ êîíâåðãåíö³ї åêîíîì³÷íèх ïîë³òèê 

1979 Сòâîðåíî Єâðîïåéñüêó ìîíåòàðíó ñèñòåìó 

1988

Єâðîïåéñüêà êîì³ñ³ÿ äîðó÷àє êîì³òåòó åêñïåð-
ò³â ï³ä êåð³âíèöòâîì Жàêà Дåëîðà («Êîì³òåòó 
Дåëîðà») ðîзðîбèòè ïðîïîзèö³ї щîäî зàïðîâà-
äæåííÿ єâðîïåéñüêîãî Åêîíîì³÷íîãî òà âàëюò-
íîãî ñîюзó (ÅÂС)

1989 Єâðîïåéñüêà Ðàäà ïîãîäæóє ïðîåêò ðåàë³зàö³ї 
ÅÂС ó òðè åòàïè 

1990 Сòàðò Пåðшîãî åòàïó ÅÂС ó ëèïí³

1993 Íàбóâàє ÷èííîñò³ Дîãîâ³ð ïðî Єâðîïåéñüêèé 
Сîюз (Ìààñòðèхòñüêèé äîãîâ³ð) 

1994 Пî÷àòîê Дðóãîãî åòàïó ÅÂС ³ ñòâîðåííÿ Єâðîïåé-
ñüêîãî ìîíåòàðíîãî ³íñòèòóòó 

1997 Єâðîïåéñüêà Êîì³ñ³ÿ ïîãîäæóє Пàêò ïðî ñòàб³ëü-
í³ñòü òà зðîñòàííÿ 

1998

Бåëüã³ÿ, Í³ìå÷÷èíà, ²ñïàí³ÿ, Фðàíö³ÿ, ²ðëàíä³ÿ, 
²òàë³ÿ, Люêñåìбóðã, Í³äåðëàíäè, Àâñòð³ÿ, Пîðòó-
ãàë³ÿ òà Ф³íëÿíä³ÿ ïîãîäæóюòüñÿ âèêîíàòè íåîб-
х³äí³ зàхîäè äî зàïðîâàäæåííÿ єâðî ÿê ñï³ëüíîї 
âàëюòè; ïðèзíà÷åí³ ÷ëåíè âèêîíàâ÷îї ðàäè ЄЦБ 

1998 ЄЦБ òà ЄСЦБ (Єâðîïåéñüêà ñèñòåìà öåíòðàëüíèх 
бàíê³â)

1998
ЄЦБ îãîëîшóє ñòðàòåã³ю òà îïåðàòèâí³ ³íñòðó-
ìåíòè ñï³ëüíîї ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè, ÿêó бóäóòü 
óïðîâàäæóâàòè ³з 1 ñ³÷íÿ 1999 ð. 

1999

Сòàðò Òðåòüîãî åòàïó ÅÂС; єâðî ââåäåíî â îб³ã; 
êóðñ êîíâåðñ³ї зàф³êñîâàíî бåзïîâîðîòíî; зàïðî-
âàäæóєòüñÿ ñï³ëüíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà â зîí³ 
єâðî

2001 Гðåö³ÿ ïðèєäíóєòüñÿ äî зîíè єâðî

2004 Цåíòðàëüí³ бàíêè äåñÿòè íîâèх ÷ëåí³â ЄС ïðè-
єäíàëèñü äî ЄСЦБ

2007 Сëîâåí³ÿ ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî 

2008. Ê³ïð òà Ìàëüòà ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî, à Бîë-
ãàð³ÿ òà Ðóìóí³ÿ âñòóïèëè äî ЄС òà ЄСЦБ 

2009 Сëîâà÷÷èíà ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî

2011 Åñòîí³ÿ ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî

2014 Лàòâ³ÿ ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî

2015 Лèòâà ïðèєäíàëàñü äî зîíè єâðî
Джерело: складено на основ³ [8; 9]
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²з ïëèíîì ÷àñó ìîíåòàðíà ñï³âïðàöÿ ñòàâàëà 
âñå ò³ñí³шîю, à зîâí³шíÿ òà âíóòð³шíÿ âàëюòíà 
ñòàб³ëüí³ñòü ïî÷àëà â³ä³ãðàâàòè âàæëèâó ðîëü. 
Сïîñòåð³ãàєòüñÿ êîíâåðãåíö³ÿ ð³âí³â ³íфëÿö³ї, 
зìåíшóєòüñÿ íàäì³ðíà âîëàòèëüí³ñòü êóðñ³â, ðîз-
âèâàюòüñÿ òîðãîâåëüí³ â³äíîñèíè òà ïîêðàщóєòüñÿ 
зàãàëüíèé åêîíîì³÷íèé ñòàí зàëó÷åíèх êðàїí. 
Îäíàê бðàê ф³ñêàëüíîї êîíâåðãåíö³ї зàëèшàєòüñÿ 
äæåðåëîì ïðîòèñòîÿíü, àäæå â äåÿêèх êðàїíàх 
ñïîñòåð³ãàєòüñÿ ñåðéîзíèé äåф³öèò бюäæåòó.

Єâðîïåéñüêà âàëюòíà ñèñòåìà (ЄÂС) ïðî³ñíó-
âàëà з 1979 ð. äî ââåäåííÿ єâðî â 1999 ð. Êóðñ 
âàëюò бàзóâàâñÿ íà ÅÊЮ, âàðò³ñòü ÿêîãî âèзíà-
÷àëàñü ÿê ñåðåäíÿ зâàæåíà êóðñ³â óñ³х äâàíàä-
öÿòè зàëó÷åíèх íà òîé ìîìåíò âàëюò. ² хî÷à 
æîäíà з âàëюò фîðìàëüíî íå ââàæàëàñÿ ÿêîðåì, 
ïðîòå í³ìåöüêà ìàðêà òà Бóíäåñбàíê бóëè бåззà-
ïåðå÷íèì öåíòðîì ЄÂС. Пðîòÿãîì öüîãî ïåð³îäó 
ìîæíà âèä³ëèòè ÷îòèðè îñíîâí³ фàзè òà ê³ëüêà 
ïåð³îä³â òóðбóëåíö³é. 

Пåðшà фàзà òðèâàëà з 1979 ïî 1985 ð. ³ â³äзíà-
÷àëàñÿ âñå щå íàÿâí³ñòю êîíòðîëю ðèíêó êàï³òà-
ë³â íà ì³ñöÿх òà зíà÷íèìè â³äì³ííîñòÿìè â ð³â-
íÿх ³íфëÿö³ї, бюäæåòíîãî äåф³öèòó òà äåðæàâíîãî 
бîðãó ïîì³æ êðàїí. Íîì³íàëüíà êîíâåðãåíö³ÿ òàê 
³ íå бóëà äîñÿãíóòà. Чåðåз ф³êñîâàí³ êóðñè âàëюò 
âèíèêàëè òðèâàë³ äèñбàëàíñè, êîòð³ âèìàãàëè 
÷àñòèх óòî÷íåíü îф³ö³éíèх ïàðèòåò³â, щî ïåð³î-
äè÷íî âèêëèêàëî зàïèòàííÿ äîö³ëüíîñò³ ââåäåííÿ 
Єâðîïåéñüêîãî ìåхàí³зìó ðåãóëюâàííÿ âàëюòíèх 
êóðñ³â (ERM).

Дðóãà фàзà òðèâàëà з 1986 ïî 1991 ð. Пðî-
òÿãîì öüîãî ïåð³îäó äåÿê³ (àëå íå âñ³) ÷ëåíè ЄÂС 
зóì³ëè âãàìóâàòè ³íфëÿö³éí³ ïðîöåñè òà äîâåñòè 
їх äî í³ìåöüêîãî ð³âíÿ (âзàãàë³ ïðîòÿãîì öüîãî 
ïåð³îäó ЄÂС ÷àñòî íàзèâàëè Çîíîю í³ìåöüêîї 
ìàðêè). Ê³ëüê³ñòü óòî÷íåíü ïàðèòåò³â âàëюò зíè-
зèëàñÿ, êîíòðîëü ðóхó êàï³òàë³â бóâ ïîñëàбëåíèé 
òà зãîäîì зàбîðîíåíèé ó 1990 ð. Уðàхîâóю÷è òàê 
зâàíó «íåìîæëèâó òð³éöю» (îäíî÷àñíå äîñÿã-
íåííÿ â³ëüíîãî ðóхó òîâàð³â òà фàêòîð³â âèðîб-
íèöòâà, àâòîíîì³ї ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè ³ ф³êñîâà-
íèх âàëюòíèх êóðñ³â), óñ³ öåíòðàëüí³ бàíêè ERM 
äå-фàêòî â³äìîâèëèñÿ â³ä íåзàëåæíîї ìîíåòàðíîї 
ïîë³òèêè.

Òðåòÿ фàзà ЄÂС òðèâàëà â³ä âåðåñíÿ 1992 ð. 
ïî бåðåзåíü 1993 ð. òà îзíàìåíóâàëàñÿ ÷è íå íàé-
б³ëüшîю êðèзîю âñüîãî ìåхàí³зìó ЄÂС. Дèñбàëàíñ 
ïàðèòåò³â ïðîäîâæóâàâ зðîñòàòè (хî÷à é ìåíшîю 
ì³ðîю, í³æ ó ìèíóëîìó) ÷åðåз íåñïðîìîæí³ñòü 
äåÿêèх êðàїí óãàìóâàòè ³íфëÿö³ю. Íàäòî æîðñòêà 
ïîë³òèêà Бóíäåñбàíêó, ãîëîñóâàííÿ íà ðåфåðåí-
äóì³ â Дàí³ї ïðîòè Ìààñòðèхòñüêîãî äîãîâîðó òà 
ïåðåîö³íêà äåÿêèх âàëюò, ÿê³ ïðèâåëè äî ÷èñëåí-
íèх ñïåêóëÿòèâíèх àòàê, ìàéæå зíèщèëè ЄÂС. 
Âåëèêà Бðèòàí³ÿ òà ²òàë³ÿ зìóшåí³ бóëè ïîêèíóòè 
ERM (²òàë³ÿ ïîâåðíóëàñÿ â 1996 ð.), à éîãî ìåæ³ 
фëóêòóàö³ї ðîзшèðèëè â³ä ±2,25 äî ±15%.

Чåòâåðòà фàзà òðèâàëà äî зàïóñêó єâðî, äàâшè 
зìîãó ïðèíöèïàì ф³êñîâàíèх êóðñ³â âàëюò ïðîäî-
âæèòè фóíêö³îíóâàííÿ (хî÷ ³ íà зíà÷íî ì’ÿêшèх 
óìîâàх). 11 êðàїí ЄÅС бåзïîâîðîòíî зàф³êñóâàëè 
êóðñè ñâîїх âàëюò äëÿ ïåðåхîäó íà єâðî. У ñ³÷í³ 
1999 ð. бóâ зàïðîâàäæåíèé ERM II (âàëюòàì 
äîзâîëÿëîñÿ êîëèâàòèñÿ â ìåæàх ±15% щîäî 
êóðñó єâðî), ÿêèé ïåðåäбà÷àâ ñêàñóâàííÿ êîшèêà 
ÅÊЮ òà ââåäåííÿ єâðî ÿê âàëюòè-ÿêîðÿ.

²з 1999 ð. ìîæíà äå-фàêòî âåñòè ìîâó ïðî 
³ñíóâàííÿ Åêîíîì³÷íîãî òà âàëюòíîãî ñîюзó ЄС 
(ÅÂС): єâðî ââîäèòüñÿ ñïåðшó â бåзãîò³âêîâèé, à 
з 2002 ð. – ó ãîò³âêîâèé îб³ã. ²íñòèòóö³éíå ðåãó-
ëюâàííÿ ìîíåòàðíîї ïîë³òèêè зä³éñíююòü ЄСЦБ 
òà ЄЦБ. Дî 11 êðàїí-³í³ö³àòîð³â ïîñòóïîâî äîëó÷à-
юòüñÿ щå â³ñ³ì êðàїí, фîðìóю÷è зîíó єâðî. 

Сüîãîäí³, êð³ì êðàїí ÅÂС, єâðî òàêîæ âèêî-
ðèñòîâóєòüñÿ ш³ñòüìà êðàїíàìè ïîзà ìåæàìè 
ЄС òà ÷îòèðìà зàìîðñüêèìè òåðèòîð³ÿìè êðàїí 
ЄС. Êóðñè âàëюò 22 êðàїí зà ìåæàìè зîíè єâðî 
ïðèâ’ÿзàí³ äî єâðî. Єâðî ñòàëî äðóãîю зà îбñÿãàìè 
ñâ³òîâîю ðåзåðâíîю âàëюòîю (éîãî ÷àñòêà ïåðåâè-
щóє 20% ñâ³òîâèх ðåзåðâ³â).

Îñòàíí³ ðîêè âèÿâèëèñÿ äóæå ñêëàäíèìè äëÿ 
ÅÂС: бîðãîâà êðèзà, ÿêà ñï³òêàëà ²ðëàíä³ю, Пîð-
òóãàë³ю ³ îñîбëèâî Гðåö³ю; åфåêò Бðåêз³ò – ö³ òà 
³íш³ ïîä³ї äàюòü ï³äñòàâè єâðîñêåïòèêàì ãîâîðèòè 
ïðî êîëàïñ óñ³єї ñèñòåìè єâðî³íòåãðàö³ї. Íàòî-
ì³ñòü ðîбëÿòüñÿ ñïðîбè ðåфîðìóâàòè àðх³òåêòóðó 
ÅÂС (ïåðшèé åòàï ðåфîðì зàâåðшèâñÿ ó 2015 ð., 
äðóãèé åòàï, òàê зâàíèé «Çâ³ò ï’ÿòè ïðåзèäåíò³â», 
зàïëàíîâàíèé íà ïåð³îä 2015–2025 ðð.).

Âисновки. Âàëюòíà ³íòåãðàö³ÿ îзíà÷àє ïðîöåñ 
ñòâîðåííÿ îб'єäíàíü ñóâåðåííèх äåðæàâ, ó ìåæàх 
ÿêèх зàбåзïå÷óюòüñÿ â³äíîñíî ñòàб³ëüíå ñï³ââ³äíî-
шåííÿ êóðñ³â âàëюò, ñï³ëüíå ðåãóëюâàííÿ âàëюò-
íèх âзàєìîзâ'ÿзê³â êðàїí-ó÷àñíèöü ³ єäèíà âàëюòíà 
ïîë³òèêà щîäî òðåò³х êðàїí. У ïðîöåñ³ ñâîãî ðîзâè-
òêó âàëюòíà ³íòåãðàö³ÿ ïðèзâîäèòü äî óòâîðåííÿ 
âàëюòíèх ñîюз³â з³ ñï³ëüíîю ãðîшîâîю ñèñòåìîю 
ãðóïè äåðæàâ òà âèêîðèñòàííÿì єäèíîї âàëюòè. 
Пîòóæíèì âàëюòíèì ñîюзîì ó ñâ³ò³ є Єâðîзîíà, 
³ñòîð³ÿ ÿêîї ïîâ’ÿзàíà з б³ëüш í³æ ï’ÿòäåñÿòèð³÷íèì 
äîñâ³äîì àêòèâíèх ïðîöåñ³â åêîíîì³÷íîї ³ âàëюò-
íîї ³íòåãðàö³ї. Уñï³шíå зàïðîâàäæåííÿ єâðî ìàëî 
«äåìîíñòðàö³éíèé åфåêò» äëÿ ³íшèх ðåã³îí³â ñâ³òó 
òà ñòàëî êàòàë³зàòîðîì ïðîöåñ³â âàëюòíîї ³íòåãðàö³ї 
â ð³зíèх ðåã³îíàх ñâ³òó. Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî äîñë³-
äæåííÿ ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî óñï³х фóíêö³îíó-
âàííÿ âàëюòíèх ñîюз³â зàëåæèòü â³ä åфåêòèâíèх 
³íñòèòóò³â ³ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíîї íà âðåãóëюâàííÿ 
àñèìåòðè÷íèх ф³íàíñîâèх ³ ðåàëüíèх ïîòðÿñ³íü, 
ÿê³ âïëèâàюòü íà éîãî ÷ëåí³â. Çà â³äñóòíîñò³ òàêèх 
ìåхàí³зì³â íåñïðèÿòëèâ³ àñèìåòðè÷íèìè ф³íàíñîâ³ 
ïîòðÿñ³ííÿ ìîæóòü ³ ñòèìóëюâàòè äåñòðóêòèâí³ 
ïðîöåñè ó бàíê³âñüê³é ñèñòåì³, ïðèâîäèòè äî ñòðóê-
òóðíèх òà ïðèâàòíèх бîðãîâèх êðèз, òèì ñàìèì äåñ-
òàб³ë³зóю÷è âàëюòí³ ñîюзè. 
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ÑÎÂÐÅМÅÍÍЫÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ ФÎÐМÈÐÎÂÀÍÈЯ È ÐÀЗÂÈÒÈЯ ÂÀËЮÒÍЫХ ÑÎЮЗÎÂ

Ðезюме
Â ñòàòüå èññëåäîâàíы ïðîöåññы ðåãèîíàëüíîé âàëюòíîé èíòåãðàöèè íà ñîâðåìåííîì эòàïå ðàзâèòèÿ 
ìèðîâîé эêîíîìèêè. Îñâåщåíы ñîâðåìåííыå òåíäåíöèè фîðìèðîâàíèÿ è ðàзâèòèÿ âàëюòíых ñîюзîâ. 
Âыÿâëåíы óñëîâèÿ, ñïîñîбñòâóющèå óñïåшíîìó фóíêöèîíèðîâàíèю è ðàзâèòèю âàëюòíых ñîюзîâ.
Êлючевые слова: âàëюòíыé ñîюз, âàëюòíàÿ èíòåãðàöèÿ, ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà, îбщàÿ âàëюòà.
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MODERN TRENDS FOR FORMATION AND DEVELOPMENT OF THE CURRENCY UNION

Summary
The processes of regional currency integration at the present stage of the world economy development are 
investigated. Modern tendencies of formation and development of monetary unions are considered. The 
conditions facilitating the successful functioning and development of monetary unions are revealed.
Key words: monetary union, currency integration, monetary policy, common currency.


