
53

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2014. Ò. 19. Âèï. 3/1

УДК 339.9 

Вдовичин Я. І.
Львівський національний університет імені Івана Франка

ФУНКЦІОНУВАННЯ СИСТЕМИ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКУ ВЕЛИКОБРИТАНІЇ
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Постановка проблеми. Економіка Великобри-
танії є однією з провідних економік світу. Банків-
ська система цієї країни є прикладом для багатьох 
банківських систем. І, без сумніву, це найпотуж-
ніша банківська система Європи. З самого почат-
ку створення єврозони велися розмови про те, чи 
приєднається до цього утворення Великобританія. 
Багато економістів при цьому усвідомлювали, що 
внутрішня політика Великобританії не дозволить 
їй вступити до єврозони. Більше того, тепер це й 
не надто потрібно самій єврозоні, адже банківська 
система Великобританії є фактично найбільшою 
та найпотужнішою з усіх інших європейських 
банківських систем. І в тій нестабільній ситуації, 
в якій опинилася єврозона в останні роки, такий 
крок може ще більше розхитати єврозону.

У 2003 році було сформовано урядом Велико-
британії підсумок на основі «п’яти тестів» для 
аналізу плюсів приєднання до єврозони, і ґрунту-
валися вони на ступені інтеграції Великобританії 
та єврозони. Чотири з цих тестів були провалені, 
причому два найважливіші пов’язані зі сталою 
конвергенцією та економічною гнучкістю. Більша 
відкритість та інтеграція в рамках валютного со-
юзу не тільки підсилює переваги спільної валю-
ти, але й пом’якшує витрати від втрати гнучкос-
ті валютного курсу. Британія не хотіла втратити 
можливість проводити самостійно свою грошово-
кредитну політику, відповідно, питання вступу 
у валютний союз саме собою було відхилене [9]. 
Гордон Браун, тогочасний прем’єр-міністр Вели-
кобританії, був категоричним в своїх судженнях –  
Великобританія відмовилася від вступу.

Головною перевагою валютного союзу є те, що 
він усуває трансакційні витрати, пов’язані з вико-
ристанням та обміном різних валют. Європейська 
комісія оцінила розмір цих прямих вигод для Єв-
ропи у майже 0,5% ВВП кожного року [10, c. 3]. 
На тлі цих переваг потенційно великими є втрати, 
пов’язані з відмовою від незалежної грошово-кре-
дитної політики, з урахуванням потреб регіону та 
гнучкого обмінного курсу, який допомагає погли-
нати шоки. Гнучкий обмінний курс діє як амор-
тизатор, коли вітчизняні заробітна плата та ціни 
є нестабільними.

Мета статті – проаналізувати банківську систе-
му Великобританії, її основні макроекономічні по-
казники та розглянути ефективність роботи Банку 
Англії та проаналізувати правильність рішення 
Великобританії щодо відмови вступу в єврозону.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Тема 
функціонування системи центрального банку Вели-
кобританії досліджена в українській економічній 
науці недостатньо. Та очевидно, що досвід монетар-
ної політики Банку Англії є надзвичайно цінним, 
зважаючи на його довгу історію та ефективну ді-
яльність. Банк Англії в своїх публікаціях розгля-
дають такі економісти як Говард Девіс, Джон Кей.

Основні результати дослідження. Основна мета 
будь-якого центрального банку є збереження вар-
тості валюти, адже зростання цін зменшує вар-
тість грошей. Грошово-кредитна політика спря-
мована на досягнення цієї мети і забезпечення 
відповідних рамок для неінфляційного економіч-
ного зростання.

У Великобританії цільовим показником грошо-
во-кредитної політики є утримання інфляції про-
тягом встановленого терміну в межах коливання 
індексу споживчих цін 2% +/-1. Розглядаються 
також інші макроекономічні змінні, такі як еко-
номічне зростання та безробіття. Грошово-кредит-
на політика Великобританії встановлюється Ко-
мітетом монетарної політики Банку Англії. Вони 
незалежні у встановленні процентних ставок, але 
повинні намагатися досягти цільового показника 
інфляції, встановленого урядом [2, c. 10-14].

Як і в більшості інших розвинених країн, гро-
шово-кредитна політика працює у Великобританії 
через вплив на ціни, за якими позичаються гро-
ші, – процентні ставки. Однак у березні 2009 року 
Комітет монетарної політики банку заявив [7], 
що на додаток до встановлення облікової ставки 
необхідно почати вводити гроші безпосередньо в 
економіку шляхом закупівлі активів – часто відо-
ме як кількісне пом’якшення. Це означає, що ін-
струмент грошово-кредитної політики зміщується 
в бік забезпеченості грошей, а не ціни, за якою 
банк надає або бере в кредит гроші. Рішення щодо 
процентних ставок приймаються Комітетом мо-
нетарної політики Банку. Комітет визначає необ-
хідний рівень процентної ставки для досягнення 
загального рівня інфляції в економіці. Банк вико-
нує рішення по процентних ставках через операції 
на фінансовому ринку – позики банкам та іншим 
фінансовим установам.

Баланс Банку Англії розділений на дві части-
ни – емісійну та банківську, відповідно до двох 
департаментів. Рахунки емісійного департаменту 
пов’язані виключно з випуском банкнот та їхнім 
забезпеченням. Чистий прибуток від випуску цих 
банкнот перераховується у Національний фонд 
позик. Інша діяльність Банку відображається на 
рахунках банківського департаменту, і прибуток 
від неї передається раз на півроку у казначейство.

Пасив емісійного департаменту складається з 
двох статей – «Банкноти в обігу» та «Банкноти в 
банківському департаменті». Випущені емісійним 
департаментом банкноти передаються в банків-
ський департамент, де вони виконують роль ре-
зерву поки не будуть потрібні клієнтам. Випуск 
банкнот фудуціарний – забезпечений не золотом, 
а різними зобов’язаннями, які відображаються в 
активі емісійного департаменту. Перша стаття ак-
тиву – «Державні зобов’язання», сюди відносяться 
переважно державні облігації та казначейські век-
селі. Друга стаття активу – «Інші зобов’язання» – 
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включає комерційні векселі, зобов’язання місце-
вих органів влади, а також боргові розписки для 
рефінансування експортних кредитів та кредитів 
суднобудівельним компаніям [6].

Перша стаття пасиву банківського департамен-
ту – «Резерви та інші рахунки». Сюди входять: 
власний капітал Банку Англії, який з 1844 р . 
складає незмінну суму розміром 14,5 млн ф. ст., 
рахунки іноземних центральних банків, Між-
народного валютного фонду, Міжнардного банку 
реконструкції та розвитку. Інші статті пасиву – 
«Урядові депозити та депозити банків» [5].

В активі балансу банківського департаменту 
відображаються «Державні зобов’язання», куди 
входять казначейські векселі та державні обліга-
ції, які не служать забезпеченням випуску бан-
кнот, облікові векселі, позики. В активах також 
зберігається резерв банкнот, отриманих з емісій-
ного департаменту, а також розмінних монет, ку-
плених Банком Англії у казначейства.

Ключова роль Банку Англії в кредитній систе-
мі визначається перш за все тим, що він служить 
емісійно-касовим центром країни. Банк монополь-
но здійснює випуск банкнот. Його зобов’язання 
є грошовою базою всієї кредитної системи. Інші 
банки розглядають депозити в Банку Англії як 
свій касовий резерв, так як у випадку необхід-
ності він завжди може відкликати їх з рахунку в 
Банку. Скорочуючи чи розширюючи обсяг своїх 
зобов’язань, Банк Англії впливає на обсяг касо-
вих резервів банків та грошової маси в обігу.

Ринкова сфера діяльності Банку спрямована 
на управлінням балансом. Сюди відноситься впро-
вадження монетарної політики Комітетом моне-
тарної політики через операції на ринку фунта 
стерлінга та забезпечення ліквідності банківської 
системи. Банк також здійснює діяльність на ва-
лютному ринку в межах щоденного регулювання 
Рахунку (Exchange Equalisation Account), на яко-
му зберігаються резерви Великобританії в інозем-
ній валюті та золотовалютні резерви. Ці резерви є 
власністю уряду, для якого Банк виступає в якос-
ті агента. Банк також працює на валютному рин-
ку від свого імені та від імені клієнтів.

Окрім казначейських векселів, інструментом 
короткострокового кредитування є короткостроко-
ві державні облігації. Короткостроковими у Вели-
кобританії прийнято вважати облігації з терміном 
до 5 років [5, c. 55].

Для задоволення довгострокових фінансових 
потреб держави випускають довготермінові облі-
гації терміном більше 15 років. Більша частина 
нового випуску таких облігацій купується банком 
Англії, який згодом поступово розпродує їх на від-
критому ринку. При цьому основний обсяг обліга-
цій продається страховим компаніям, інвестицій-
ним та пенсійним фондам, банкам, не залучаючи 
при цьому фондову біржу. Менша частина обліга-
цій реалізується через фондову біржу в основно-

му серед не фінансових компаній. Зазвичай Банк 
Англії старається розміщувати нові облігації на 
ринку поступово, щоб не викликати різкої зміни 
умов ринку. Через такі різкі зміни в умовах ринку 
внаслідок фінансової кризи 1970-1980-х рр. бан-
ківська система Великобританії зазнала значних 
труднощів. Саме через це у 1998 році було створе-
но новий регулятивно-наглядовий орган з повно-
важеннями здійснювати нагляд за діяльністю всіх 
фінансових посередників грошового ринку [5].

Наприкінці 2012 – початку 2013 фінансові ор-
гани Великобританії знову зазнали певних змін. 
Зокрема, було призначено нового директора Банку 
Англії, Марка Карні, який відтепер відповідає не 
лише за монетарну політику, а й за регулювання 
банківського сектору та макроекономічну стабіль-
ність. Новий глава центрального банку відстоює 
радикальні зміни в політиці центрального банку 
Великобританії. Він зазначає, що центральні бан-
ки повинні бути готові приймати рішучі заходи, в 
тому числі і ряд нетрадиційних.

Під час кризи британський план порятунку 
передбачав виділення 50 млрд. фунтів стерлін-
гів для викупу часток у великих банках і ще 
200 млрд. ф. ст. на короткострокові кредити Бан-
ку Англії, а також були надані гарантії міжбан-
ківських кредитів на суму 250 млрд. ф. ст. [3].

Борючись із кризою, уряд Великобританії про-
водить рішучу бюджетну консолідацію для зни-
ження бюджетних ризиків. МВФ відмітив, що 
Банк Англії оперативно пом’якшує грошово-кре-
дитну політику для підтримки росту. Це поєднан-
ня мір політики допомагає переорієнтувати еконо-
міку на інвестиції та зовнішній попит [4].

Конференція Організації Об’єднаних Націй з 
торгівлі та розвитку (ЮНКТАД) станом на червень 
2013 р. повідомила, що потік прямих іноземних ін-
вестицій у Великобританії зріс на 22% порівняно з 
глобальним падінням на 18% і зменшення внутріш-
ніх інвестицій у Великобританії на 41%. Ernst and 
Young виводить Великобританію на перше місце в 
Європі за привабливістю для іноземних інвестицій 
(679 проектів) [11]. Великобританія домоглася зна-
чних успіхів в перебалансуванні своєї економіки для 
підвищення рівня інвестицій та зовнішнього попиту.
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Рис. 1. Зростання ВВП Великобританії, %
Джерело: World Bank

Таблиця 1
Рівень безробіття по країнах

Молодіжне безробіття, % Загальне безробіття, % Молодіжне безробіття, тис. Загальне безробіття, тис.
ВБ 21,1 7,7 967 2474
Франція 26,2 10,6 764 3209
Німеччина 7,7 5,3 349 2302
Іспанія 55,7 26,2 932 5994
Італія 37,8 11,7 631 2971
Португалія 38,2 17,6 153 939
Греція 58,4 27 181 1321
Ірландія 30,8 14,7 67 395
Джерело: Eurostat
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На даний час британська економіка потрохи 
виходить з рецесії. Більшість прогнозів вказують 
на зростанням ВВП на 3,4% у 2014 році – цей 
прогноз був переглянутий Банком Англії в порів-
нянні з попереднім зростанням – 2,8%. Останні 
роки британська економіка показувала доволі по-
гані результати в порівнянні з іншими членами 
Великої сімки, але за рівнем занятості вона одна 
з перших. Саме це можна назвати одним з до-
сягнень британської економіки. Адже тоді, коли 
Європейський центральний банк женеться за ці-
новою стабільністю, а рівень безробіття постійно 
зростає, Великобританія робить ставку на контр-
оль рівня безробіття.

На початку 2013 року міжнародне рейтинго-
ве агентство «Moody’s Investors Service» знизило 
рейтинг держоблігацій Великобританії на один 
щабель, з ААА до «АА1», прогноз агентства – ста-
більний [12]. Причини, через які був знижений 
рейтинг, – це ризики для фінансового станови-
ща країни внаслідок уповільнення економічно-
го зростання. Два інших найбільших агентства, 
«Standard & Poor’s» і «Fitch», в той же ж час 
оцінили кредитоспроможність Великобританії на 
рівні «ААА». Очікується, що у Великобританії 
зростатиме державний борг в найближчі роки, так 
як підйом британської економіки буде повільним і 
невпевненим щонайменше до 2016 року. Відповід-
но, Великобританії доведеться і далі дотримувати-
ся заходів зі скорочення державних витрат.

Частина економістів прогнозували також зрос-
тання інфляції та перевищення базового показни-
ка, який складає 2%. Проте у 2013 році інфляція 
склала 1,6%, що стало найнижчим показником з 
2008 року.

Оскільки інфляція залишається під суворим 
контролем, Об’єднане Королівство має можли-
вість для зниження процентної ставки, яку вста-
новлює центральний банк, і додаткового грошо-
вого вливання в економіку з боку центрального 
банку шляхом купівлі активів, відомого як кіль-
кісне пом’якшення.
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Рис. 2. Інфляція у Великобританії  
(рівень зростання споживчих цін), %

Джерело: World Bank

Відповідно, за зростанням інфляції прогнозу-
вався і перегляд курсу фунта стерлінга. Тим не 
менше на початок 2014 року економіка Велико-
британії знову набрала обертів. До попереднього 
рівня повертається сфера банківських та фінан-
сових послуг – головна галузь британської еко-
номіки. Відображенням цього став підйом фунта 
стерлінга – його курс по відношенню до основних 
валют наблизився до максимального значення за 
останні п’ять років.
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Рис. 3. Курс фунта стерлінга до долара  
в період з травня 2013 року до травня 2014 року

Джерело: Банк Англії

За словами МВФ, Об’єднане королівство потре-
бує додаткових інструментів для подолання ризи-
ків у фінансовій системі країни загалом, відомих 
як заходи макропруденційної політики [4]. Тобто 
задіяти превентивні заходи, які будуть націлені 
на мінімізацію ризику системної фінансової кри-
зи та кризи неліквідності. Варто при цьому зазна-
чити, що керівники Банку Англії переконані, що 
всі можливі заходи ще не вичерпані. При тому, 
що процентні ставки у Великобританії були на 
рекордно низькому рівні 0,5% впродовж майже 
чотирьох років. Також, центральний банк влив в 
економіку країни 375 млрд фунтів стерлінгів.

Значна частина економістів вважає, що на да-
ний момент основним завданням Банку Англії є 
зміни. Говард Девіс у своїй статті зазначає, що 
варто відійти від політики, яка зосереджує всю 
увагу на інфляції і при цьому ігнорує дисбаланс 
фінансового сектора [8]. При цьому директор Бан-
ку Англії запевняє, що процентні ставки будуть 
залишатися на попередньому рівні, аж до того мо-
менту, коли рівень безробіття не досягне позначки 
нижче 7%. При цьому, на даний момент рівень 
безробіття у Великобританії сягає 7,7%. Схожі за-
яви подіяли спершу негативно на курс національ-
ної валюти, яка різко впала, проте за деякий час 
знову піднялася до попереднього рівня.

Важливим нюансом при цьому є той факт, що 
у Великобританії директор банку Англії не є єди-
ною особою, яка визначає грошово-кредитну по-
літику. Право прийняття і визначення основних 
кроків грошово-кредитної політики залишається 
за членами Комітету монетарної політики. Влас-
не, різноголосся у певних рішеннях можуть дещо 
призупинити реалізацію так необхідних для еко-
номіки заходів.

Ще однією з важливих проблем, з якою може 
стикнутися Банк Англії, це позиція Комітету фі-
нансової політики, який може трактувати захо-
ди Банку Англії такими, що несуть загрозу фі-
нансовій стабільності країни. Комітет фінансової 
політики є частиною нової комплексної регулю-
ючої структури Великобританії, в якій колишнє 
Управління фінансових послуг розділене на дві 
частини: управління з контролю оптимальних 
бізнес-рішень і ділової поведінки та новий орган 
з контролю над фінансовою стабільністю. У разі 
наявності у нього побоювань новий комітет з фі-
нансової політики повинен надати публічні пора-
ди Комітету монетарної політики [5]. Деякі еко-
номісти при цьому зазначають, що оптимальним 
рішенням було б об’єднати ці два комітети в один.

Існує ще одна проблема, не менш важлива – уряд 
не змінив сферу компетенції Банку Англії, і його 
головним завданням й надалі залишається забезпе-
чення стабільності цін, а фактори реального сектору 
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економіки відносяться при цьому до другорядних 
питань [8]. При цьому керівники уряду забувають, 
що обидва питання є однаково важливими. Відпо-
відно, зміна сфери компетенції Банку Англії дала б 
йому більше влади в руки. На даному етапі еконо-
міка Великобританії й надалі функціонує на рівні, 
який є нижчим за її потенційні можливості.

Висновки. Банк Англії постійно генерує нові 
ідеї та доволі обережно ставиться до майбутнього 
розвитку фінансового сектору. Саме тому й зали-
шається однією з провідних банківських інститу-

цій світу. У той же час важливо, щоб Великобрита-
нія і надалі продовжувала реалізовувати програму 
реформ. Практично завжди Великобританія була 
локомотивом розвитку банківського сектору. Під 
час останньої фінансової кризи їй вдалося подола-
ти її негативні наслідки і відновити свій економіч-
ний розвиток. Важливим залишається той факт, 
що Великобританія перш за все робить ставку на 
підтримку низького рівня безробіття, в той час як 
єврозона бореться з найвищими показниками за 
весь період кризи.
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ФУНКЦИОНИРОВАНИЕ СИСТЕМЫ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА ВЕЛИКОБРИТАНИИ

Резюме
В статье рассматривается система функционирования Банка Англии, его структура и проведение денеж-
но-кредитной политики. Также рассматривается отказ Великобритании от вступления в еврозону и отказ 
от единой валюты. Анализируется состояние дел в британской экономике после кризиса и сравнивается 
с аналогичными показателями в еврозоне.
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THE FUNCTIONING OF THE CENTRAL BANK OF UNITED KINGDOM 

Summary
In the article is considered the system of functioning of the Bank of England, its structure and conducting 
of monetary policy. We also consider the refusal of the UK joining the euro area and the abandonment of the 
common currency. This article also analyses situation in the British economy after the crisis and compares it 
with the same indexes in the euro area.
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