
133

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

УДК 336.74:338.47:656.615

Р. I. Шевченко-Перепьолкіна,
к. е. н., доцент, доцент кафедри управління в транспортній галузі,
Дунайський інститут Національного університету "Одеська морська академія"
ORCID ID: https://orcid.org/0000-0001-8665-6702

МОНЕТАРНА ПОЛІТИКА ЯК ІНСТРУМЕНТ
СТАБІЛІЗАЦІЇ ЕКОНОМІЧНОГО
РОЗВИТКУ МОРСЬКОЇ ІНДУСТРІЇ:
ТЕОРЕТИЧНІ ТА ПРАКТИЧНІ АСПЕКТИ

DOI: 10.32702/2306-6814.2025.5.133

R. Shevchenko-Perepolkina,
PhD in Economics, Associate Professor, Associate Professor of the Department of Transport Sector Management,
Danube Institute of National University "Odesa Maritime Academy"

MONETARY POLICY AS A TOOL FOR STABILIZING THE ECONOMIC DEVELOPMENT
OF THE MARITIME INDUSTRY: THEORETICAL AND PRACTICAL ASPECTS

У статті досліджено теоретико-методологічні засади впливу монетарної політики на економ-
ічну стабілізацію морської індустрії та розроблено інтегровану модель монетарного регулю-
вання з використанням умовного індексу валютної волатильності. Обгрунтовано необхідність
удосконалення існуючих підходів до оцінки взаємозв'язку між монетарними інструментами та
розвитком морської галузі в умовах глобальної економічної турбулентності.

Теоретичне підгрунтя дослідження базується на фундаментальних працях у сфері фінансо-
вої економетрики, зокрема моделях ARCH та GARCH, що забезпечують методологічну основу
для квантифікації волатильності фінансових ринків. Інноваційність запропонованого підходу
полягає в інтеграції методології оцінки валютної волатильності в систему управління економі-
чним розвитком морської індустрії через механізм зворотного зв'язку.

На основі емпіричного аналізу даних за період 2019—2023 років здійснено компаративне дос-
лідження ефективності монетарних інструментів у країнах Європейського Союзу та Азіатсько-
Тихоокеанського регіону. Верифіковано гіпотезу про наявність каузального зв'язку між моне-
тарною політикою та інвестиційною активністю в портовій інфраструктурі. Статистично підтвер-
джено кореляцію між зниженням індексу валютної волатильності та інтенсифікацією інвестиц-
ійних процесів у морській індустрії.

Розроблено адаптивну модель монетарного регулювання, що враховує ендогенні та екзо-
генні детермінанти розвитку морської індустрії. Модель базується на використанні умовного
індексу валютної волатильності як інструменту зворотного зв'язку, що забезпечує можливість
оперативного коригування монетарних інструментів відповідно до змін ринкового середови-
ща.

Практичне значення отриманих результатів полягає у формуванні методологічного підгрунтя
для оптимізації монетарної політики в контексті стимулювання розвитку морської індустрії. Зап-
ропоновані механізми дозволяють підвищити ефективність регуляторного впливу на інвес-
тиційні процеси в портовій інфраструктурі та забезпечити стабільність валютного середовища
для довгострокового галузевого розвитку.



Інвестиції: практика та досвід № 5/2025134

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

У сучасних умовах глобальної економічної неста-
більності значна увага приділяється дослідженню ефек-
тивності монетарної політики як засобу стабілізації
різних секторів економіки, зокрема морської індустрії.
Остання відіграє ключову роль у світовій економіці, за-
безпечуючи міжнародну торгівлю, транспортні переве-
зення та функціонування глобальних логістичних лан-
цюгів. Водночас морська індустрія є надзвичайно чут-
ливою до змін у макроекономічному середовищі, вклю-
чаючи коливання валютних курсів, рівень інфляції, про-
центні ставки та інші параметри, що регулюються за
допомогою монетарної політики. У зв'язку з цим постає
необхідність дослідження ефективності монетарних
важелів впливу на стабілізацію та розвиток морської
індустрії.

The article investigates the theoretical and methodological foundations of the impact of
monetary policy on the economic stabilization of the maritime industry and develops an integrated
model of monetary regulation using a conditional index of currency volatility. The necessity of
improving existing approaches to assessing the relationship between monetary instruments and
the development of the maritime industry in the context of global economic turbulence is
substantiated.

The theoretical basis of the study is based on fundamental works in the field of financial
econometrics, in particular, ARCH and GARCH models, which provide a methodological basis for
quantifying the volatility of financial markets. The innovativeness of the proposed approach lies
in the integration of the methodology for assessing currency volatility into the system for
managing the economic development of the maritime industry through a feedback mechanism.

Based on an empirical analysis of data for the period 2019—2023, a comparative study of the
effectiveness of monetary instruments in the countries of the European Union and the Asia-Pacific
region is carried out. The hypothesis that there is a causal relationship between monetary policy
and investment activity in port infrastructure is verified. The correlation between the decrease in
the currency volatility index and the intensification of investment processes in the maritime
industry is statistically confirmed.

An adaptive model of monetary regulation has been developed that takes into account
endogenous and exogenous determinants of the maritime industry development. The model is
based on the use of a conditional index of currency volatility as a feedback tool, which provides
the possibility of prompt adjustment of monetary instruments in accordance with changes in the
market environment.

The practical significance of the obtained results lies in the formation of a methodological basis
for optimizing monetary policy in the context of stimulating the development of the maritime
industry. The proposed mechanisms make it possible to increase the efficiency of regulatory
influence on investment processes in port infrastructure and ensure the stability of the currency
environment for long-term industry development.

Ключові слова: монетарна політика, морська індустрія, валютна волатильність, інвестиційні процеси,
портова інфраструктура, економічна стабілізація, адаптивне регулювання.

Key words: monetary policy, maritime industry, currency volatility, investment processes, port infrastructure,
economic stabilization, adaptive regulation.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідження впливу монетарної політики на еко-
номічний розвиток традиційно перебуває у центрі ува-
ги наукової спільноти. Зокрема, класичні теорії моне-
таризму [1] наголошують на визначальному значенні
грошової маси у формуванні економічної активності.
Дослідження Тейлора [2] та Вудфорда [3] підкреслю-
ють роль інфляційного таргетування як механізму
макроекономічної стабілізації. У контексті морської
індустрії вплив монетарної політики розглядався в ро-
ботах авторів, що аналізували фінансування суднобу-
дування [4], транспортну економіку [5] та вплив кри-
зових явищ на морський бізнес [6]. Автори статті
підкреслюють стратегічну важливість відновлення та
розвитку морських портів України через впроваджен-
ня сучасних технологій, залучення інвестицій та коор-
динацію зусиль між державним і приватним сектора-
ми, що сприятиме не лише відновленню потенціалу
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портової системи, але й забезпечить стимул для загаль-
ного економічного розвитку країни та її інтеграції у
глобальну економіку [7].

Незважаючи на вагомий внесок зазначених дослід-
ників, досі недостатньо вивченими залишаються питан-
ня ефективності застосування інструментів монетарної
політики для підтримки фінансової стійкості морської
індустрії в умовах глобальної економічної турбулент-
ності. Зокрема, відсутні узагальнені аналітичні моделі,
які враховують вплив процентних ставок, інфляційних
очікувань та валютних ризиків на функціонування ком-
паній морської галузі.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Мета дослідження полягає у теоретичному обгрун-
туванні та розробці практичних рекомендацій щодо ви-
користання інструментів монетарної політики для за-
безпечення економічної стабільності морської
індустрії.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Монетарна політика впливає на морську індустрію
через кілька ключових каналів: кредитно-грошовий,
валютний та інфляційний. Високі процентні ставки уск-
ладнюють доступ до фінансування для судноплавних
компаній та суднобудівних підприємств, що негативно
впливає на оновлення флоту та інвестиційні програми.
Коливання валютних курсів, спричинені монетарними

рішеннями, можуть призводити до значних фінансових
ризиків для компаній, що здійснюють міжнародні пере-
везення. В умовах глобальних криз, як-от пандемія
COVID-19, заходи монетарної експансії мали суттєвий
вплив на відновлення світового торговельного потоку
та підтримку сектору морських перевезень.

Отже, структурно-функціональний аналіз демонст-
рує необхідність візуалізації взаємозв'язків між моне-
тарними інструментами та їх впливом на морську галузь
(рис. 1).

Дослідження показують, що структурні взаємо-
зв'язки між ключовими монетарними інструментами та
сегментами морської індустрії підтверджують комплек-
сний характер їх взаємодії.

Облікова ставка центрального банку виступає фун-
даментальним інструментом впливу на інвестиційну ак-
тивність у морській індустрії. Емпіричні дослідження
демонструють наявність оберненої залежності між
рівнем облікової ставки та обсягом інвестицій у пор-
тову інфраструктуру. Кількісна оцінка даного взаємоз-
в'язку свідчить про високу еластичність інвестиційно-
го попиту відносно вартості кредитних ресурсів
(табл.1). Отримані дані підтверджують наявність обер-
неної залежності між рівнем облікової ставки цент-
рального банку та обсягом інвестицій у портову інфра-
структуру. Чим вищою є облікова ставка, тим більшим
є зниження інвестиційного попиту (еластичність отри-
мана як від'ємне число), що доводить високий вплив
вартості кредитних ресурсів на інвестиційну активність
у морській індустрії України.

Сучасна парадигма монетарного регулювання перед-
бачає застосування диверсифікованого інструментарію,
що включає регулювання базових процентних ставок, ре-
алізацію операцій на відкритому ринку та управління
ліквідністю банківської системи. У контексті морської
індустрії означені інструменти набувають особливого
значення з огляду на специфічні характеристики галузі:
циклічність розвитку, залежність від міжнародної торгівлі
та необхідність систематичної модернізації портової
інфраструктури. Традиційні підходи до оцінки впливу мо-
нетарної політики на галузевий розвиток, що базуються

Рис. 1. Система взаємозв'язків монетарних інструментів

та морської індустрії
Джерело: систематизовано за даними [7, 11].

Період 
Зміна обсягу 
інвестицій 

(млн USD) 

Зміна 
облікової 

ставки (pp) 

Коефіцієнт 
еластичності 

2020-2021 -30 +1,2 -1,12 

2021-2022 -50 +2,0 -1,80 

2022-2023 +20 -0,5 -3,54 

 

Таблиця 1. Розрахунок еластичності

інвестиційного попиту в морській індустрії

відносно облікової ставки

Джерело: сформовано та розраховано на основі [8—11].
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на аналізі процентних ставок та обсягів кредитування, не
забезпечують комплексного відображення взаємозв'яз-
ку між стабільністю валютного ринку та інвестиційною
активністю в морській індустрії.

Існуючі дослідження у сфері морської економі-
ки, зокрема роботи, присвячені аналізу волатиль-
ності фрахтових ставок та операційної ефективності
портової інфраструктури, не враховують повною
мірою вплив валютної стабільності на інвестиційні
рішення та довгострокову динаміку галузевого роз-
витку. Водночас, фундаментальні праці у сфері
фінансової економетрики, зокрема роботи Енгла
[12] та Боллерслева [13], створили теоретичне під-
грунтя для розробки індикаторів, здатних кванти-
фікувати волатильність фінансових ринків та їх вплив
на економічні процеси.

Методологічною основою слугують моделі ARCH та
GARCH, які забезпечують теоретичне підгрунтя для
квантифікації волатильності фінансових ринків. Андер-
сен і Боллерслев [14, 15] емпірично підтвердили ефек-
тивність застосування умовних індексів волатильності
для аналізу валютних ринків.

Інноваційність запропонованого підходу полягає в
інтеграції методології оцінки валютної волатильності в
систему управління економічним розвитком морської
індустрії. Розрахунок індексу базується на стандартно-
му відхиленні логарифмічних змін валютного курсу:

(1),

де r
t
 — логарифмічна зміна курсу,

E
t
 та E

t-1
 — значення курсу в поточний та попередній

періоди відповідно.
Річна волатильність обчислюється як:

 (2).

Емпіричною базою дослідження слугують часові
ряди основних монетарних та інвестиційних індикаторів
за період 2019—2023 років. Аналітичний інструментарій
включає наступні квантифіковані показники: облікова
ставка Національного банку України як базовий інди-
катор монетарних умов; обсяг прямих інвестицій у пор-
тову інфраструктуру, виражений у доларовому еквіва-
ленті; розрахунковий індекс валютної волатильності як
агрегований параметр стабільності валютного ринку та
ефективності монетарного регулювання.

Запропонована система індикаторів дозволяє
здійснити комплексну оцінку взаємозалежності між
інструментами грошово-кредитної політики та динамі-
кою інвестиційних процесів у портовому секторі, що
створює методологічне підгрунтя для розробки реко-
мендацій щодо оптимізації монетарного регулювання в
контексті стимулювання розвитку морської індустрії
України (табл. 2).

Аналіз часових рядів демонструє, що протягом
2019—2020 років монетарна політика Національно-
го банку України характеризувалася тенденцією до

Рік 
Ключова 

процентна 
ставка (%) 

Обсяг 
інвестицій 

(млн USD) 

Умовний індекс 
валютної 

волатильності 
2019 7,5 200 14 

2020 6,8 180 13 

2021 8,0 150 15 

2022 10,0 100 17 

2023 9,5 120 16 

 

Таблиця 2. Основні показники монетарної

політики та інвестицій у портову

інфраструктуру в Україні (2019—2023 рр.)

Джерело: сформовано та розраховано на основі [8—11].

Рис. 2. Модель впливу монетарної політики на розвиток морської індустрії

Джерело: розроблено автором.
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лібералізації кредитних умов через механізм знижен-
ня облікової ставки, що корелювало з позитивною ди-
намікою інвестиційних потоків у портову інфраструк-
туру. Однак у 2021 році спостерігалася зміна моне-
тарного вектору у бік рестрикції, що супроводжува-
лося підвищенням базової ставки та призвело до кон-
тракції обсягів капіталовкладень у галузь. Означена
тенденція може бути інтерпретована як наслідок мак-
роекономічної турбулентності та зростання волатиль-
ності валютного курсу, що відображається у підви-
щенні значень розрахункового індексу валютної во-
латильності.

Флуктуації монетарних показників протягом 2022—
2023 років відображають імплементацію НБУ коригу-
вальних заходів, спрямованих на стабілізацію фінансо-
вого ринку. Незважаючи на збереження відносно висо-
кого рівня процентних ставок, емпіричні дані свідчать
про поступове відновлення інвестиційної активності, що
супроводжується редукцією волатильності валютного
курсу порівняно з максимальними значеннями
2022 року.

Квантитативний аналіз емпіричних даних дозво-
ляє верифікувати гіпотезу про наявність каузального
зв'язку між монетарною політикою НБУ та інвести-
ційним кліматом у сфері портової інфраструктури. Оп-
тимізація умов кредитування створює передумови для
інтенсифікації інвестиційних процесів, необхідних для
модернізації та розширення потенціалу морської
індустрії України. Водночас, підвищення валютної во-
латильності генерує додаткові інвестиційні ризики,
що може призводити до контракції обсягів капіталов-
кладень.

Результати дослідження актуалізують необхідність
інтеграції монетарних інструментів із механізмами ва-
лютної стабілізації, що сприятиме мінімізації інвести-
ційних ризиків та формуванню сприятливого середови-
ща для довгострокових капіталовкладень у портову
інфраструктуру.

Тому, нами розроблено адаптивну модель монетар-
ного регулювання, що враховують ендогенні та екзо-
генні детермінанти розвитку морської індустрії Украї-
ни та умовний індекс валютної волатильності як зворот-
ний зв'язок (рис. 2).

Теоретико-методологічний базис запропонованої
моделі грунтується на гіпотезі про існування зворотної
залежності між рівнем ключових процентних ставок та
інтенсивністю інвестиційної активності. При цьому опе-
рації на відкритому ринку, спрямовані на оптимізацію
рівня ліквідності, сприяють стабілізації валютного кур-
су, що має принципове значення для економік з висо-
ким рівнем зовнішньоторговельної активності. Іннова-
ційним елементом моделі є інтеграція умовного індексу
валютної волатильності, який обчислюється на основі
стандартного відхилення логарифмічних змін валютних
курсів та слугує агрегованим індикатором стабільності
валютного ринку.

Емпірична верифікація теоретичних положень
здійснено на основі аналізу досвіду країн Європейсь-
кого Союзу (табл. 3) та Азіатсько-Тихоокеанського ре-
гіону (табл. 4).

Квантитативні дані свідчать про те, що редукція про-
центних ставок протягом 2020—2021 років корелюва-

ла зі зниженням вартості кредитного капіталу, що, в
свою чергу, детермінувало інтенсифікацію інвестицій-
них потоків у модернізацію портової інфраструктури.
Паралельно, імплементація операцій на відкритому рин-
ку сприяла стабілізації валютних курсів, редукуючи во-
латильність на фінансових ринках.

Аналіз числових даних демонструє валідність тео-
ретичних припущень, представленими в таблиці 3, де за-
фіксовано кореляцію між зниженням базової процент-
ної ставки та приростом інвестиційних потоків у порто-
ву інфраструктуру на рівні 10% відносно базового
2019 року. Додатковим індикатором ефективності мо-
нетарного регулювання виступає редукція індексу ва-
лютної волатильності, що свідчить про оптимізацію умов
для залучення довгострокового іноземного капіталу.

Аналіз монетарної політики в Азіатсько-Тихооке-
анському регіоні виявляє певну специфіку, що характе-
ризується відносно вищим базовим рівнем процентних
ставок порівняно з ЄС. Втім, емпіричні дані демонстру-
ють аналогічну тенденцію: редукція ключових ставок у
2020—2021 роках корелювала зі зниженням вартості
позикового капіталу та інтенсифікацією інвестиційних
процесів у портовій інфраструктурі. Квантитативний
аналіз даних таблиці 4 фіксує максимальну амплітуду
зниження ключової ставки в означений період, що суп-
роводжувалося приростом інвестицій на рівні 12,5%
відносно 2019 року. Редукція індексу валютної вола-
тильності з 15 до 12 пунктів відображає оптимізацію
інвестиційного клімату через мінімізацію валютних ри-
зиків.

Компаративний аналіз емпіричних даних по обох
регіонах верифікує гіпотезу про ефективність монетар-
них інструментів у формуванні стабільного макроеко-
номічного середовища. Імплементація політики зни-
ження ключових ставок у поєднанні з операціями на

Рік 

Ключова 
процентна 
ставка (%) 

Обсяг 
інвестицій 

(млн USD) 

Умовний 
індекс 

валютної 
волатильності 

2019 0,75 10000 12 

2020 0,50 10500 10 

2021 0,50 11000 9 

2022 1,00 12500 11 

2023 1,25 13000 10 

 

Таблиця 3. Основні показники монетарної

політики та інвестицій у портову

інфраструктуру в країнах ЄС (2019—2023 рр.)

Джерело: сформовано та розраховано на основі [16—18].

Рік 
Ключова 

процентна 
ставка (%) 

Обсяг 
інвестицій 

(млн USD) 

Умовний індекс 
валютної 

волатильності 
2019 2,50 8000 15 

2020 2,00 8500 13 

2021 1,80 9000 12 

2022 2,20 10500 13 

2023 2,40 10800 12 

 

Таблиця 4. Основні показники монетарної

політики та інвестицій у портову

інфраструктуру в Азіатсько-Тихоокеанському

регіоні (2019—2023 рр.)

Джерело: сформовано та розраховано на основі [16—18].
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відкритому ринку демонструє позитивну кореляцію як
зі стабілізацією валютних курсів, так і з інтенсифіка-
цією інвестиційних потоків у стратегічно важливу пор-
тову інфраструктуру, що створює передумови для
підвищення міжнародної конкурентоспроможності га-
лузі.

П'ятирічний ретроспективний аналіз підтверджує
наявність каузального зв'язку між монетарною політи-
кою та економічною стабілізацією морської індустрії в
обох досліджуваних регіонах. Квантитативні показни-
ки верифікують ефективність застосування монетарних
інструментів як механізму стимулювання інфраструктур-
ного розвитку та оптимізації валютного середовища, що
формує фундаментальні передумови для сталого роз-
витку морської індустрії.

Таким чином, дослідження демонструє, що політи-
ка зниження ключових процентних ставок у поєднанні з
активними операціями на відкритому ринку створює
сприятливі умови для інтенсифікації інвестиційних про-
цесів у портовій інфраструктурі. Застосування умовно-
го індексу волатильності дозволяє здійснювати кванти-
фікацію ефективності монетарних заходів через призму
редукції ринкової невизначеності.

Запропонована інтегрована модель формує мето-
дологічне підгрунтя для створення адаптивної системи
монетарного регулювання, що характеризується висо-
кою чутливістю до динамічних змін ринкового середо-
вища. Умовний індекс валютної волатильності виступає
ключовим елементом механізму зворотного зв'язку,
забезпечуючи можливість оперативного коригування
монетарних інструментів. Емпіричні дані свідчать про
існування кореляції між зниженням значень індексу та
позитивною динамікою інвестиційних процесів у галузі.

Таким чином, синтез теоретичних концепцій монетар-
ного регулювання з практичним досвідом розвинених
морських держав, доповнений імплементацією умовно-
го індексу валютної волатильності, створює методологі-
чну основу для розробки ефективних механізмів стабі-
лізації економічного розвитку морської індустрії.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ
НАПРЯМІ

Проведене дослідження розширює теоретико-
методологічні засади формування монетарної по-
літики у контексті стабілізації економічного розвит-
ку морської індустрії. Емпірична верифікація теоре-
тичних положень підтвердила наявність каузально-
го зв'язку між монетарними інструментами та дина-
мікою галузевого розвитку, що створює підгрунтя
для подальшого удосконалення регуляторних ме-
ханізмів.

Запропонована інтегрована модель монетарного
регулювання, що базується на використанні умовного
індексу валютної волатильності як інструменту зворот-
ного зв'язку, розширює можливості оперативного ко-
ригування монетарної політики відповідно до змін рин-
кового середовища. Компаративний аналіз досвіду
Європейського Союзу та Азіатсько-Тихоокеанського
регіону підтвердив ефективність застосування монетар-
них інструментів для стимулювання розвитку портової
інфраструктури.

Результати статистичного аналізу демонструють
стійку кореляцію між динамікою індексу валютної во-
латильності та інтенсивністю інвестиційних процесів у
морській індустрії, що підтверджує валідність запропо-
нованого методологічного підходу.

Перспективні напрями подальших досліджень
включають розробку методології оцінки ефективності
запропонованої моделі в умовах економічних криз та
зовнішніх шоків. Актуальним залишається досліджен-
ня специфіки адаптації моделі до різних типів еконо-
мічних систем та інституційних середовищ, що доз-
волить розширити сферу її практичного застосуван-
ня.

Подальше удосконалення методологічного інстру-
ментарію передбачає розробку прогностичних моде-
лей для оцінки довгострокових ефектів від імплемен-
тації запропонованих механізмів монетарного регулю-
вання. Формування системи індикаторів раннього по-
передження потенційних ризиків при впровадженні
адаптивної моделі монетарного регулювання створить
передумови для підвищення ефективності управлінсь-
ких рішень.

Перспективним напрямом досліджень виступає та-
кож вивчення можливостей інтеграції запропонова-
ної моделі з іншими механізмами стимулювання роз-
витку морської індустрії, включаючи фіскальні та ре-
гуляторні інструменти, що дозволить сформувати
комплексний підхід до забезпечення сталого розвит-
ку галузі.
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