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1. Падлічыце раўнавагавы ровень нацыянальнага 
даходу, калі інвестыцыі роўныя 50 млрд фунтаў. 

2. Растлумачце, што адбудзецца, калі 
інвестыцыйныя расходы вырастуць на 75 млрд 
фунтаў. 

3. Дапусцім, што аб'ём інвестыцыяў застаецца 
нязменным па роўні 50 млрд фунтаў, а наўпроставыя 
падаткі складаюць 20% ад усіх даходаў. Які будзе 
раўнавагавы ровень нацыянальнага даходу, калі 
запланаваныя дзяржаўныя выдаткі роўная 30 млрд 
фунтаў? 

4. Дапусцім таксама, што эканоміка адкрытая для 
міжнароднага гандлю і ў выніку імпарт складае 
шостую частку ўсяго спажывання. Экспарт роўны 40 
млрд фунтаў. Якія будуць раўнавагавы ровень 
нацыянальнага даходу і велічыня мультыплікатара? 

Ускладненае дадатковае заданне. 
5. Уявіце сабе: мы адхіляем дапушчэнне, быццам 

інвестыцыі 
экзагенныя, і дапускаем зараз, што велічыня 
схільнасці да прыліву j=0,1Y. Якія будуць 
раўнавагавы ровень нацыянальнага даходу і 
велічыня мультыплікатара? 

Раздзел 5 

ВАГАННІ РОЎНЮ ЭКАНАМІЧНАЙ 
АКТЫЎНАСЦІ 

Зямля не п'янее, Не верціцца 
крыва, Яна штурхае сваю 
маленькую Павозку 
рэгулярна Свае чатыры 
пары года Дождж, снег, 
град, яснае надвор'е.  

Джэквес Прэверт. «Песня ў 
крыві» 

Тое, што ровень эканамічнай актыўнасці схільны 
да ваганняў факт відавочны. Адзін час мы можам 
быць сведкамі росквіту і эканамічнага росту, другі 
— масавага беспрацоўя і рэзкага зніжэння 
вытворчасці. Многія лічаць, што ўздым і спад гэткія 
ж непазбежныя, як і змены надвор'я. Эканаміст 
Стэнлі Джэванс, які жыў у XIX ст, увогуле звязаў 
змяненні эканамічнай актыўнасці з уздзеяннем 
плямаў на сопцы. 

Мэта гэтага раздзела — паказаць, што такія 
змяненні залежаць ад рэальных і матэрыяльных 
прычынаў, якія мы можам кантраляваць, калі іх 
разумеем. 
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ЭКАНАМІЧНЫ ЦЫКЛ ВІДЫ 
ЦЫКЛАЎ 

Ровень эканамічнай актыўнасці схільны да 
ваганняў. Аднак калі мы карыстаемся паняццем 
"цыкл", то маем на ўвазе нейкую перыядычнасць у 
гэтых ваганнях. 

Далей мы разгледзім некалькі відаў гэтых цыклаў. 
а) Класічны эканамічны цыкл. У XIX ст. былі 

заўважаныя досыць перыядычныя чаргаванні 
ўздыму і спаду ў эканамічным развіцці 
Вялікабрытаніі і іншых краінаў. Яны назіраліся 
кожныя 8—10 гадоў. Потым мы разгледзім такі цыкл 
падрабязней. 

б) Цыкл Кузняца. Ён называецца так у гонар 
Сымона Кузня ца, лаўрэата Нобелеўскай прэміі, які 
першы анісаў яго ў 30-х гадах XX ст. Гэты цыкл 
адлюстроўвае эканамічную актыўнасць у 
будаўніцтве і сумежных галінах прамысловасці і 
доўжыцца прыблізна 15 — 25 гадоў. 

в) Цыкл Кандрацьева. Ён быў упершыню апісаны 
рускім эканамістам Мікалаем Кандрацьевым, а 
пазней даследваны ў працах Джозэфа Шумпэтэра. 
Гэтыя два эканамісты лічылі, што акрамя 10 
гадовага цыкла выяўляецца яшчэ даўжэйшы цыкл, 
які ахоплівае 50 — 60 гадоў. 

г) Цыкл дзелавой актыўнасці. Пасля вайны 
1939—1945 гг. для перадавых эканомік былі 
характэрныя ваганні цыклаў 4 — 5 гадоў. 
Такі від ваганняў атрымаў пазоў цыкла дзелавой 
актыўнасці. 

д) Таварны цыкл. Гэта вельмі непрацяглы цыкл — 
ад двух да чатырох гадоў. Ён мае дачыненне да 
змянення аб'ёму таварных запасаў у прамысловасці. 
Гэтыя змяненні ў інвестыцыях выклікаюць 
змяненні роўню даходу. 

ЭКАНАМІЧНАЯ АКТЫЎНАСЦЬ 

Мы гаварылі пра ваганні роўню эканамічнай 
актыўнасці, але гэта такая рэч, якую цяжка 
вымераць. Каб гэта зрабіць, трэба аб'яднаць у адзіны 
некалькі паказнікаў, такіх, як змяненне рэальнага 
аб'ёму ВГП, змяненне аб'ёму рознічнага гандлю і да 
т. п. Аднак мы можам выбраць прасцейшы спосаб 
вызначэння роўню эканамічнай актыўнасці, які 
грунтуецца па тым, што гэты ровень адваротна 
прапарцыйны паказніку беспрацоўя. Значыць, можна 
дапусціць, што калі беспрацоўе масавае, то ровень 
эканамічнай актыўнасці нізкі і наадварот. Такім 
чынам, графік беспрацоўя служыць як бы люстэркам 
эканамічных ваганняў. 



 
Мал. 1.39. Беспрацоўе ў Вялікабрытаніі ў XX ст. 

Малюнак 1.39 паказвае, колькі працэнтаў ад 
агульнай колькасці працаздольнага насельніцтва 
Вялікабрытаніі было беспрацоўнае кожны год 
нашага стагоддзя. Графік не адлюстроўвае нейкага 
аднаго з цыклаў, якія мы толькі што разгледзелі. Мы 
можам выявіць тут тыя ці іншыя рысы ўсіх цыклаў. 
Першыя гады стагоддзя сталі апошнімі гадамі, калі 
пераважаў класічны эканамічны цыкл. Эканамічная 
актыўнасць была вельмі высокая (таму беспрацоўе 
было нізкае) у час вайны 1914 — 1918 гг. Амаль 
адразу ж пасля вайны ў Вялікабрытаніі пачалася 
дэпрэсія, хоць і ў час яе таксама назіраліся ўздымы і 
спады. У 1929 г. адбыўся, спярша ў ЗША, рэзкі спад 
у эканоміцы, які стаў пачаткам беспрэцэдэнтнага 
эканамічнага крызісу. Пра жорсткасць гэтага крызісу 
сведчыць той факт, што нават у 1941 г. ровень 
беспрацоўя быў яшчэ 6%, хоць ужо два гады, як 
ішла вайна. Пасля вайны 1939—1945 гг. пачаўся 
перыяд небывалага эканамічнага росквіту, на 
працягу якога здараліся нязначныя ваганні 
працягласцю 5 — 6 гадоў. У капцы 1970-х гадоў 
ровень беспрацоўя рэзка вырас і дасягнуў 1,2 
мільёна чалавек у 1979 г. На пачатку 1980-х гадоў 
эканоміка Вялікабрытаніі і ўсяго свету перажывала 
спад. Паказнік занятасці ў Вялікабрытаніі 
пагаршаўся вельмі хутка і дасягнуў 3,2 млн у 1985 г. 
Ажыўленне ў эканоміцы прадаўжалася датуль, 
пакуль беспрацоўе не знізілася да 1,6 млн чалавек у 
1990 г., але з гэтага года яно зноў павялічвалася і ў 
сакавіку 1991 г. дасягала 2,2 млн чалавек. 
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Сталася толькі складала прасачыць дзеянне цыкла 
Кандрацьева. 20-гадовы спад у перыяд паміж 
войнамі і 30 гадоў эканамічнага росквіту пасля 
вайны далі 6 нам 50-гадовы цыкл, а рэцэсію канца 
1970-х гадоў можна было б лічыць пачаткам 20-
гадовай дэпрэсіі наступнага цыкла. 

ФАЗЫ ЭКАНАМІЧНАГА ЦЫКЛА 

Перадусім карысна разгледзець тэрміналогію, 
якая датычыць эканамічных цыклаў, а таксама 
ахарактарызаваць чатыры фазы гэтых цыклаў. 
Малюнак 1.40 ілюструе 
схему класічнага 
эканамічнага цыкла. 

а) Спад. Фазу спаду 
можна яшчэ называць 
дэпрэсіяй. За дэпрэсіяй 
чакаюцца масавае 
беспрацоўе, дэфляцыя, 
нізкі попыт і нізкі 
каэфіцыент 
выкарыстання асноўнага капіталу. Пункт, у якім спад 
дасягае "дна", пасля чаго пачынаецца ажыўленне ў 
эканоміцы, называецца ніжнім паваротным 
пунктам. (Мал. 1.40. Фазы эканамічнага цыкла). 
На мал. 1.40 гэта пункт В. 

б) Ажыўленне. Фазе ажыўлення ўласцівыя 
пашырэнне вытворчасці, абнаўленне абсталявання, 
павелічэнне спажывецкіх расходаў, рост прыбыткаў і 
абнадзейлівыя дзелавыя чаканні. Таксама даводзіцца 
чакаць некаторага павышэння цэнаў. 

в) Уздым. Чаканні абнадзейлівыя, прыбыткі 
высокія, цэны хутка растуць. Інвестыцыі ў гэты 
перыяд высокія, а прапанова працы нязначная, і ў 
выніку ўзнікне недахоп рэсурсаў для вытворчасці. 
Пункт, у якім уздым пераходзіць у рэцэсію, 
называецца верхнім паваротным пунктам. На мал. 
1.40 гэта пункт А. 

г) Рэцэсія. Фаза зніжэння вытворчасці 
характарызуецца змяншэннем спажывання, 
прыбыткаў, пагаршэннем чаканняў і павелічэннем 
запасаў непрададзеных тавараў. Фірмы становяцца 
нерэнтабельнымі, а многія з іх ліквідуюцца. 
Беспрацоўе расце, і інфляцыя зніжаецца. 

ЦЫКЛ ДЗЕЛАВОЙ АКТЫЎНАСЦІ 

Дзякуючы росквіту 1950 —1960-х гадоў гаворка 
пра эканамічныя цыклы страціла сваю актуальнасць. 
Больш увагі сталі звяртаць на ваганні эканамічнай 
актыўнасці ў кароткачасовы перыяд. Такія перыяды 
былі названыя цыкламі дзелавой актыўнасці. Як мы 
ўжо 

 



- - - Пераглядаюцца адпаведна зменам тэндэнцыяў 
----- Паводле няпоўных звестак 
Т — найніжэйшае падзенне 
Р – пік уздыму 
Доўгачасовая тэндэнцыя = 100 
 

Мал. 1.41. Эканамічны цыкл у Вялікабрытаніі: узаемазалежныя 
індыкатары Студзень 1980 = 100  
Крыніца: СSO, Эканамічныя тэндэнцыі НМS0 

казалі, каб атрымаць правільнае ўяўленне пра 
эканоміку, неабходна скамбінаваць некалькі спосабаў 
вымярэння. Спосаб вымярэння, якім карыстаецца ўрад 
Вялікабрытаніі, улучае ў сябе тры паказнікі ВГП у 
сталых цэнах, індэкс аб'ёму рознічнага продажу, індэкс 
прамысловай вытворчасці ды індэкс СВІ фірмаў, якія 
працуюць не на поўную магутнасць, а таксама паказнік 
змянення аб'ёму матэрыяльных запасаў. Усе паказнікі 
аб'яднаны ў адзін зводны індэкс. Верхні паваротны 
пункт цыкла называецца пікам, а ніжні паваротны 
пункт — ніжнім пунктам. Малюнак 1.41 адлюстроўвае 
цыклы дзелавой актыўнасці 1971 — 1991 гг. 

У 1960-х гадах перыяд ад аднаго піка да другога быў 
роўны 5 гадам. Пасля лёгкіх ваганняў роўню 
эканамічнай актыўнасці ў 1960-х гадах пасталі больш 
моцныя ваганні ў 1970-х. Хуткі спад да ніжняга пункта 
ў лютым 1972 г. быў выкліканы экспансіянісцкай 
палітыкай урада Хіта. Працяглы перыяд ажыўлення, які 
пачаўся ў жніўні 1975 г., дасягнуў у траўні 1979 г. 
свайго піка, які супаў з падзеннем лейбарысцкага 
ўрада. Вы можаце бачыць, што ў 1980-х гадах характар 
гэтых ваганняў крыху змяніўся. 

Цыкл паглыбіўся разам з дэпрэсіяй у эканоміцы, 
асабліва моцнай у прамысловасці. Потым цыкл 
дасягнуў пікаў мінулых гадоў. Гэты спосаб вымярэння 
эканамічнай актыўнасці не ўлічвае паказніка 
беспрацоўя, інакш ніжнія пункты маглі б быць значна 
глыбейшыя, бо ў 1970-х і 1980-х гадах назіралася 
ўстойлівае павелічэнне беспрацоўя (беспрацоўе 
фактычна ўлучана ў індыкатары адставання — гл. да 
лей у гэтым раздзеле). 
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Апошні нік, які паказаны на мал. 1.41, быў 
зафіксаваны ў жніўні 1988 г. Пасля гэтага ў 
эканоміцы пачаўся чарговы спад, абумоўлены 
жорсткай антыінфляцыйнай палітыкай урада. 

ТЛУМАЧЭННІ ЭКАНАМІЧНЫХ 
ЦЫКЛАЎ 

Мы шмат гаворым у кнізе, што ў эканоміцы 
існуюць сілы раўнавагі, а ў гэтым раздзеле 
дазнаемся, што капіталістычная сістэма не 
вызначаецца стабільнасцю і схільная да ваганняў. 
Чаму так? 

СПРОБЫ ТЛУМАЧЭННЯЎ 

Мы апынаемся перад цяжкасцямі тлумачэнняў. 
Манетарысты, такія, як Фрыдман, шукаюць 
прычыны ваганняў у грашовым абарачэнні, а вось 
Шумпэтэр і Хэнсэн лічаць іх вынікам тэхнічнага 
прагрэсу. Згодна з некаторымі тэорыямі, 
цыклічнасць спараджаецца недахопам спажывання, з 
іншага боку, Гайек і Майсэс вытлумачваюць яе 
празмернымі капіталаўкладаннямі. Псіхалагічная 
тэорыя Піжо і Бэйчхата зыходзіць з чаргавання 
песімістычнага і аптымістычнага настрою ў 
спажыўцоў і вытворцаў. Мы ўжо казалі пра тэорыю 
Джэванса, які звязваў цыклічнасць эканамічнай 
актыўнасці з уздзеяннем плямаў па сонцы. Урэшце 
прыгадаем тэорыю польскага эканаміста Калецкага, 
які абгрунтаваў цыклічнасць перыядычнымі 
спробамі палітыкаў зліквідаваць інфляцыю. 

НУТРАНЫЯ I ВОНКАВЫЯ ТЭОРЫІ 

Усе тэорыі можна падзяліць па нутраныя 
(эндагенныя) і вонкавыя (экзагенныя). На думку 
прыхільнікаў вонкавых тэорыяў, прычына 
цыклічнасці эканамічнага развіцця — фактары, якія 
дзейнічаюць паза эканамічнай сістэмай. Такімі 
фактарамі могуць быць, напрыклад, войны, надвор'е, 
плямы на сопцы, рост колькасці насельніцтва (ці яе 
змяншэнне), адкрыццё радовішчаў золата і інш. 
Адпаведна такому погляду, эканамічная сістэма сама 
на сабе стабільная, а яе ваганні выклікаюцца 
вонкавымі фактарамі. Хоць многія з гэтых фактараў 
усё ж узаемазвязаны з эканамічнай сістэмай. 
Напрыклад, рост насельніцтва спрыяе эканамічнаму 
росту, а эканамічны рост спрыяе росту насельніцтва 
і г. д. 

Згодна з нутранымі тэорыямі, прычыны 
цыклічнасці тояцца ў самой эканоміцы. Нямала 
сучасных эканамістаў прызнаюць за ваганнямі 
эканамічнай актыўнасці праявы і нутраных, і 
вонкавых пры чынаў. 
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Напрыклад, развіццё мікрапрацэсарных тэхналогіяў 
прывяло да павелічэння беспрацоўя ў некаторых 
галінах прамысловасці. Аднак якое будзе беспрацоўе 
ў выніку, залежыць ад нутраных фактараў, такіх, як 
дзяржаўная палітыка, дзелавы аптымізм і інш. 

Мы звярнулі вашу ўвагу на тое, што прычыны 
цыклічнасці эканамічнага развіцця могуць быць і 
вонкавыя. Цяпер пераходзім да разгляду трох 
нутраных тэорыяў: 
а) палітычнай тэорыі; 
б) тэорыі ўзаемадзеяння прынцыпаў 

мультыплікатара і акселератара Сэмуэльсана; 
в) тэорыі таварнага цыкла. 

ПАЛІТЫЧНЫЯ ЦЫКЛЫ 

Дзяржава, безумоўна, значна ўздзейнічае на 
ўтварэнне нацыянальнага даходу. Можна казаць, 
што пашырэнне ідэі скарачэнне памераў дзяржаўных 
выдаткаў або падаткаў вядзе да ваганняў роўню 
эканамічнай актыўнасці. Манетарысты, напрыклад, 
бачаць у гэтых ваганнях змяненні тэмпаў росту 
грашовай масы вынік дзяржаўнай палітыкі. У нас 
няма падставаў думаць, быццам урады наўмысна 
спрабуюць дэстабілізаваць эканоміку. Таму, 
прымаючы палітычную тэорыю, давядзецца 
пагадзіцца, што палітыкі робяць грубыя памылкі, 
калі кіруюць эканомікай. Такога погляду трымаліся 
многія эканамісты, ад Эдама Сміта да Фрыдмана і 
Гаека. 

Міхал Калескі, польскі эканаміст 1920-х — 1930-
х гадоў, сцвярджаў, што эканамічная нестабільнасць 
непазбежная для дэмакратычнай дзяржавы. Каб 
скараціць беспрацоўе, урад імкнецца павялічыць 
сукупны попыт, а гэта павышае інфляцыю. Каб 
справіцца з інфляцыяй, урад праводзіць палітыку 
дэфляцыі, а гэта павышае беспрацоўе. Аднак у 
палітычным сэнсе беспрацоўе вельмі небяспечнае 
для ўрада, і таму ён зноў імкнецца павялічыць аб'ём 
вытворчасці і г. д. Такі погляд здаецца прымальным, 
каб растлумачыць палітыку папераменнага 
стрымлівання і стымулявання дзелавой актыўнасці 
(палітыку "стоп-уперад"), якую праводзілі ўрады 
Вялікабрытаніі ў пасляваенны перыяд. 

ЦЫКЛ МУЛЬТЫПЛІКАТАРА-
АКСЕЛЕРАТАРА 

Разгледзім гэтую праблему ў тры этапы: па-
першае, высветлім, чаму ўздымы і спады ў 
эканамічным цыкле такія рэзкія; па-другое, чаму яны 
адбываюцца да пэўных межаў (максімальных і 
мінімальных роўняў); і, па-трэцяе, чаму ў цыкле 
знаходзяцца паваротныя пункты. 
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а) Нарастальны тэмп руху. 
Мы ўжо бачылі, што праз дзеянне прынцыпу 

мультыплікатара ўсякае змяненне аб'ёму 
спажывецкіх расходаў выклікае значна большае 
змяненне роўню даходу. Калі, напрыклад, у час 
дэпрэсіі расходы вырастуць не нашмат, то прырост 
даходу будзе значна большы і ў выніку ўтворыцца 
больш рабочых месцаў. Наадварот, калі 
інвестыцыйныя расходы ў час спаду зменшацца, то 
адбудзецца значна большае (памножанае на 
мультыплікатар) змяншэнне даходу. 

Дзеянне прынцыпу акселератара таксама 
ўпісваецца ў гэтую схему. Калі вытворчыя 
магутнасці нізкія, то ўсякае, нават невялікае 
павелічэнне аб'ёму спажывання прывядзе да яшчэ 
большага павелічэння інвестыцыяў. Напрыклад, калі 
каэфіцыент капіталааддачы 3:1, то 1 фунт 
дадатковых спажывецкіх расходаў павялічыць аб'ём 
інвестыцыяў на 3 фунты. Аднак, як мы ўжо бачылі (у 
раздзеле 2 — параграф Дадатак: акселератар), 
усякае, нават невялікае змяншэнне спажывецкіх 
расходаў гэтак жа прывядзе да змяншэння аб'ёму 
інвестыцыяў, магчыма, аж да нуля. Шмат хто з 
эканамістаў верыць, што зменлівасць інвестыцыяў 
— ключавы фактар у цыкле дзелавой актыўнасці. 

Калі, як мы зазначалі, нават невялікае змяншэнне 
спажывання вядзе да значнага змяншэння 
інвестыцыяў, то яно ў сваю чаргу — да зніжэння 
нацыянальнага даходу (якое роўнае велічыні 
змяншэння аб'ёму інвестыцыяў, памножанай на 
мультыплікатар). У выніку сукупнага ўзаемадзеяння 
прынцыпаў мультыплікатара і акселератара ўсякае 
змяненне аднаго паказніка абумоўлівае рэзкае 
змяненне іншага паказніка. Каб растлумачыць, чаму 
такое змяненне не доўжыцца ўвесь час, нам трэба 
разгледзець паняцце межаў павышэння і зніжэння. 

б) Межы павышэння і зніжэння эканамічнай 
актыўнасці. 

Што дзеецца ў час уздыму? Эканоміка хутка 
развіваецца, пакуль у ёй ёсць нявыкарыстаныя 
рэсурсы. Аднак калі яна дасягае поўнага 
выкарыстання рэсурсаў, то сутыкаецца з іх нястачай. 
Таму развіццё эканомікі спыняецца або 
запавольваецца. Наадварот, у час спаду аб'ём 
валавых інвестыцыяў можа зменшыцца аж да нуля. 
Аднак гэта абернецца скарачэннем даходу, а калі 
скароціцца даход, то зменшыцца і аб'ём 
ашчаджанняў. Калі ашчаджанні стануць роўныя 
нулю, то тэарэтычна даход не будзе скарачацца 
далей. Такім чынам, мы прыйшлі да абсалютнай 
мяжы зніжэння эканамічнай актыўнасці. На графіку 
гэта мяжа знаходзіцца на роўні даходу, пры якім 
функцыя спажывання перасякае 45-градусную лінію. 

Практычна мы не можам дасягнуць мяжы 
зніжэння, бо ў нейкім памеры інвестыцыі бываюць 
заўсёды. А ў некаторыя галіны прамысловасці, якія 
мы можам пазваць "крызісаўстойлівымі", грошы 
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працягваюць укладваць нават тады, калі спад 
вытворчасці зазнае нават глыбокую дэпрэсію. 
Звычайна гэта галіны, звязаныя з вытворчасцю рэчаў 
першай неабходнасці, такіх, як прадукты харчавання 
і адзенне. 

Існаваннем межаў павышэння і зніжэння 
эканамічнай актыўнасці можна растлумачыць 
дынаміку эканамічнага развіцця ў 1950-х і 1960-х 
гадах. Аднак такі надыход не дазваляе 
растлумачыць, чаму мяжа зніжэння аднаго цыкла 
ніжэйшая за мяжу зніжэння іншага цыкла, як, 
напрыклад, у час дэпрэсіі 1979 г. 
в) Паваротныя пункты. Чаму эканоміка, 

дасягаючы мяжы зніжэння ці павышэння, не 
застаецца на гэтым роўні? 

Чаму ў цыкле дзелавой актыўнасці знаходзяцца 
паваротныя пункты? Разгледзьце дзеянне прынцыпу 
акселератара ў раздзеле 2 — параграф Дадатак: 
акселератар. Яго падмацоўвае табл. 1.11. Як бачым, з 
першага па другі год адбывалася 
павелічэнне даходу (Y) на 20%, 
якое прывяло да павелічэння 
інвестыцыяў (I) на 100%. Гэта 
адпавядае нашым меркаванням, 
што рух уверх нарастальны. 
Паглядзім, аднак, што адбудзецца ў 
3-м годзе: у выніку змяншэння 
прыросту даходу (Y) зменшыўся і 
агульны аб'ём інвестыцыяў. Мы 
бачым, што гэта паваротны пункт у 
дзелавым цыкле, бо вынікам 
змяншэння інвестыцыяў будзе 
эфект мультыплікатара і пачнецца 
нарастальны рух эканомікі ўніз. 
Пасля таго як паміж 4-м і 5-м гадамі сукупны попыт 
знізіцца яшчэ, аб'ём інвестыцыяў сыдзе разам з ім. 

А што будзе, калі эканоміка дасягне мяжы 
зніжэння? Дапусцім, што інвестыцыі не робяцца 
наагул. У канчатковым выніку некаторыя фірмы 
сутыкнуцца з неабходнасцю выбару — або пачаць 
рабіць інвестыцыі для ўзнаўлення асноўнага 
капіталу, або спыніць сваю дзейнасць. Калі 
некаторыя фірмы пачнуць рабіць нейкія інвестыцыі, 
то пачнецца нарастальны рух уверх. Мы бачым з 
табл. 1.11, што на 5-м годзе не было інвестыцыяў 
нават на ўзнаўленне асноўнага капіталу, бо ў выніку 
падзення сукупнага попыту (Y) знізіўся ровень 
неабходнага асноўнага капіталу і таму інвестыцыі 
(I) на ўзнаўленне не спатрэбіліся. Аднак па працягу 
6-га года сукупны попыт стабілізаваўся і нам 
спатрэбілася 40 адзінак інвестыцыяў па ўзнаўленне, 
і гэты момант, магчыма, стаўся пачаткам 
нарастальнага руху ўніз. (Звярніце ўвагу, што 
павелічэнне інвестыцыяў на працягу 6-га года не 
датычыць дзеяння прынцыпу акселератара, бо гэта 
былі 
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інвестыцыі на ўзнаўленне асноўнага капіталу; 
прынцып акселератара дзейнічае, калі ёсць новыя 
інвестыцыі). 

Такім чынам, тэарэтычна цыклічныя ваганні 
роўню эканамічнай актыўнасці можна растлумачыць 
дзеяннем прынцыпу акселератара і прынцыпу 
мультыплікатара. Але нам цяжка па падставе гэтага 
растлумачыць эканамічныя ваганні, якія сапраўды 
былі. Іншыя фактары павінны тут улічвацца таксама. 

ТАВАРНЫ ЦЫКЛ 
Моцныя ваганні характэрны для паказніка аб'ёму 

куплі таварных запасаў. Цыкл гэтых ваганняў 
называюць яго амерыканскім назовам — "таварны 
цыкл". Яго дзеянне крыху падобнае на дзеянне 
прынцыпу акселератара, але адрозніваецца тым, што 
акселератар датычыць попыту на новы капітал, тады 
як таварны цыкл датычыць таварных запасаў, якія 
трымаюць вытворцы і фірмы, што займаюцца 
рознічным гандлем. 

Каб вывучыць гэты цыкл, дапусцім, што ў 
эканоміцы змяніўся нейкі паказнік, напрыклад, 
знізіўся попыт па спажывецкія тавары. Крамы, аб'ём 
таварных запасаў якіх вызначаецца попытам, 
сутыкнуцца з павелічэннем запасаў і змяншэннем 
продажу. Яны адразу ж скароцяць свае заказы па 
новыя тавары або ўвогуле перастануць іх вырабляць, 
пакуль аб'ём таварных запасаў не зменшыцца да 
пажаданага. Гэта скарачэнне заказаў перадаецца па 
ланцугу фірмам аптовага гандлю і вытворцам. Яны 
будуць вымушаныя скараціць вытворчасць, і ровень 
нацыянальнага даходу знізіцца. Аднак як толькі 
таварныя запасы фірмаў рознічнага гандлю 
зменшацца да пажаданага аб'ёму, фірмы зноў 
пашыраць свае заказы, каб падтрымаць ровень 
продажу. 

Аб'ём вытворчасці і нацыянальны даход 
вырастуць, таму што павысіцца попыт. Фірмы 
рознічнага гандлю стануць зноў павялічваць свае 
таварныя запасы хутчэй, чым будзе павялічвацца 
продаж (каб дасягнуць пажаданага роўню таварных 
запасаў). У выніку вырасце аб'ём вытворчасці. А калі 
пажаданы аб'ём таварных запасаў будзе дасягнуты, 
колькасць заказаў скароціцца. Гэта зноў перадасца 
па ланцугу вытворчасці, даходы зменшацца, а ў 
выніку знізіцца попыт, аб'ём таварных запасаў 
фірмаў рознічнага гандлю пачне расці, што стане 
пачаткам новага цыкла. 

Апошнім часам шмат якія фірмы пачалі 
працаваць згодна з прынцыпам "якраз у час" (just-in-
time). Гэта тэндэнцыя можа значна паўплываць па 
таварныя цыклы. Сутнасць прынцыпу ў тым, што 
нямала гандлёвых і вытворчых фірмаў захоўваюць 
зусім невялікі запас тавараў. Напрыклад, зборачныя 
заводы Форда забяспечваюцца 
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вузламі і дэталямі згодна з прынцыпам "якраз у час". 
Многія кампаніі, якія валодаюць крамамі, трымаюць 
аднадзённы запас тавараў проста па паліцах і не 
выкарыстоўваюць свае складскія памяшканні. 

ПРАГНАЗАВАННЕ 
ЭКАНАМІЧНАГА 
ЦЫКЛА 

Відавочна, што было б вельмі карысна для 
дзелавых людзей і ўрада ведаць, якая будзе 
эканамічная сітуацыя ў будучыні. Яшчэ не знайшлі 
спосабу, які б дазваляў рабіць гэта даволі дакладна. 
Мы можам параўнаць поспехі эканамістаў у 
развязанні гэтай праблемы з поспехамі метэаролагаў 
у прадказанні падвор'я па наступны дзень; звычайна 
гэтыя прагнозы правільныя, але могуць быць і 
няправільныя, часам зусім. Аднак эканамісты ўсё ж 
здольныя прагназаваць дакладней, чым выпадковы 
чалавек, як і метэаролагі здольныя дакладней 
прадказваць надвор'е. 

Каб прадказаць падзеі ды іх паслядоўнасць, 
неабходна дакладна выявіць цяперашнія тэндэнцыі ў 
дачыненні да такіх паказнікаў, як ВГП, аб'ём 
рознічнага гандлю, ровень беспрацоўя, змяненні 
аб'ёму таварных запасаў і г. д. Таксама карысна 
вывучыць розныя дзелавыя агляды, каб ведаць 
памеры дзелавых людзей і іх меркаванні. Найбольш 
вядомы з такіх аглядаў — агляд СВІ (Канфедэрацыя 
Брытанскай Прамысловасці). Калі мы будзем 
валодаць інфармацыяй, то зможам пабудаваць 
мадэль і зрабіць свае прагнозы, як было 
растлумачана ў папярэднім раздзеле. 

Акрамя прагназавання з дапамогай мадэлі, можна 
рабіць прагнозы паводле змяненняў, якія мы 
назіраем у статыстычных звестках, накшталт таго як 
метэаролагі бяруцца прадказаць падвор'е, калі, 
напрыклад, змяніўся атмасферны ціск. 

ЭКАНАМІЧНЫЯ ІНДЫКАТАРЫ 

Як мы ўжо не раз зазначалі, змяненні ў эканоміцы 
не адбываюцца адначасова і для іх заўсёды 
характэрна пэўная паслядоўнасць. Калі вядома, што 
адна падзея адбываецца пасля іншай, то, уважліва 
пазіраючы за гэтымі падзеямі, можна прадказаць 
нешта ў будучыні. Напрыклад, мы заўважылі, што 
прыбыткі вырастаюць перад наступленнем піка 
цыкла дзелавой актыўнасці, то, згледзеўшы чарговы 
рост прыбыткаў, можам прадказаць ажыўленне ў 
гандлі. 

Ёсць група статыстычных паказнікаў, якія 
адыгрываюць важную ролю ў вымярэнні дзелавой 
актыўнасці на працягу цыкла. 
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Гэтыя паказнікі называюцца эканамічнымі 
індыкатарамі. Тыя паказнікі, што рэагуюць па 
тэндэнцыі ў эканоміцы яшчэ да іх, называюцца 
індыкатарамі апярэджання, а тыя, што рэагуюць на 
змяненні ў цыкле дзелавой актыўнасці толькі праз 
некаторы час пасля іх, называюцца індыкатарамі 
адставання. Тыя паказнікі, якія рэагуюць на 
змяненні ў цыкле дзелавой актыўнасці адначасова з 
імі, называюцца індыкатарамі супадзення. У 
Вялікабрытаніі такія паказнікі публікуе кожны 
квартал CSO (Цэнтральнае Статыстычнае 
Ведамства) у часопісе Economic Trends. 

Гэтыя паказнікі падзяляюцца па чатыры групы. 
а) Індыкатары працяглага апярэджання. 
Паказнікі гэтай групы адлюстроўваюць пэўныя 

з'явы ў эканоміцы яшчэ за 12 месяцаў, а то і раней, 
да іх ажыццяўлення. Сюды ўваходзяць такія 
паказнікі, як колькасць жылых дамоў, што 
будуюцца, індэкс акцыяў FT 500, працэнтная стаўка 
па трохмесячных першасных банкаўскіх вэксалях, а 
таксама паказнік аптымізму дзелавых чаканняў, які 
грунтуецца на аглядах СВІ. 
б) Індыкатары кароткага апярэджання. 
Гэтыя індыкатары паказваюць, у якім стане будзе 

эканоміка прыблізна праз 6 месяцаў. Сюды 
ўваходзяць паказнікі колькасці зарэгістраваных 
новых аўтамабіляў, валавога прыбытку ў гандлі і 
паказнік павелічэння фінансавымі кампаніямі 
аб'ёмаў крэдытавання. 
в) Індыкатары супадзення. Такія паказнікі, як 

змяненні аб'ёму рэальнага ВГП і аб'ёму рознічнага 
гандлю, належаць да індыкатараў супадзення, бо яны 
вызначаюць сабой ход цыкла дзелавой актыўнасці 
(поўны пералік гэтых індыкатараў гл. па с. 91). 
г) Індыкатары адставання. Гэтыя паказнікі 

звычайна сведчаць пра паваротныя пункты ў 
эканамічнай актыўнасці прыблізна праз 12 
месяцаў пасля іх. Сюды ўваходзяць паказнікі 
беспрацоўя і аб'ёму інвестыцыяў у машыны і 
абсталяванне. 

Мы казалі, што індыкатары супадзення 
вызначаюць сабой ход цыкла дзелавой актыўнасці. 
Але ход дзелавога цыкла вызначаецца таксама 
індыкатарамі апярэджання і адставання. Чытач, які 
ўважліва сачыў за абмеркаваннем праблемы часавых 
лагаў у эканоміцы, здагадаўся, што мы гаворым пра 
размеркаваны часавы лаг як проціпастаўлены 
дыскрэтнаму (г. зп. перарывістаму). 

ЗВОДНЫЯ ІНДЫКАТАРЫ 

Відавочна, што калі мы будзем выкарыстоўваць 
нейкі адзін індыкатар, то можам памыліцца. Аднак 
калі ў пас ёсць шэраг з шасці індыкатараў 
апярэджання і пяць пунктаў уздыму ў цыкле 
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дзелавой актыўнасці, то можам лічыць, што маем 
падставы для стварэння добрай мадэлі.цыкла дзелавой 
актыўнасці. Фактычна для таго каб гэта зрабіць, CSO 
яднае розныя кампаненты кожнай з чатырох групаў у 
зводныя індэксы (такім чынам, атрымліваюцца чатыры 
зводныя індэксы). 

Малюнак 1.42 паказвае чатыры зводныя індэксы 
для эканомікі Вялікабрытаніі перыяду 1971 — 1991 
гг. Графік, які датычыць індыкатараў супадзення ў 
цыкле дзелавой актыўнасці, адпавядае таму, што на 
мал. 1.41. 

Уважлівы аналіз чатырох графікаў пераконвае, што 
яны ўсе эфектыўна ацэньваюць становішча ў 
эканоміцы краіны. Калі, напрыклад, мы возьмем пік 
цыкла дзелавой актыўнасці ў ліпені 1973 г., то 
ўбачым, што пік зводнага індэкса індыкатараў 
працяглага апярэджання азначыўся на 14 месяцаў 
раней, амаль адразу ж пасля ніжняга пункта цыкла 
лютага 1972 г., тады як зводны індэкс індыкатараў 
кароткага апярэджання дасягнуў максімуму ў 
студзені 1973 г. А зводны індэкс індыкатараў 
адставання працягваў расці аж да студзеня 1975 г. 

Сітуацыя ж 1980-х гадоў, як вынікае з мал. 1.42, 
была больш заблытаная. Згодна з індэксам пік цыкла 
прыходзіцца на пачатак 1985 г., а пасля — мяккі схіл 
да пачатку 1986 г. Аднак зніжэнне паказнікаў зводных 
індэксаў на працягу 1985 г., перад новым ростам, было 
менш выразнае, чым у папярэднія цыклы, асабліва ў 
1970-х гадах. Што да апошніх гадоў, то іхныя 
паказнікі могуць быць перагледжаныя, калі мы 
атрымаем больш інфармацыі. 

ЗАКАНЧЭННЕ 

Мы даведаліся ў гэтым раздзеле, што эканамічная 
актыўнасць схільная да ваганняў. Азнаёміліся з 
тэорыямі, якія тлумачаць прычыны гэтага. А пры 
канцы высветлілі, што магчымы даволі дакладныя 
прагнозы эканамічнага развіцця. Чаго мы не можам 
зрабіць, дык гэта пазбавіцца цыклічнасці эканамічнага 
развіцця. Не можам, прынамсі, таму, што недастаткова 
ведаем яе прычыны, ды таму, што нашы з вамі сродкі 
не дазваляюць таго. 

Раней у падручніках па эканоміцы адводзілася 
мала месца для праблемаў цыклічнасці эканамічнага 
развіцця. У прыватнасці, таму, што многія 
спадзяваліся, быццам кейнсаўская палітыка 
рэгулявання попыту, якая праводзілася ў пасляваенны 
час, здыме ўсе эканамічныя ваганні, акрамя 
нязначных. Аднак у канцы 1970-х — пачатку 1980-х 
гадоў адбылося новае эканамічнае ўзрушэнне, 
супастаўнае ў сваіх 
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маштабах з дэпрэсіяй 1930-х гадоў. Яно прымусіла 
пас зноў вярнуцца да гэтай праблемы. 

Праблемы кіравання эканомікай мы будзем 
падрабязна разглядаць у раздзеле 14. 

1. Мы апісалі некалькі відаў эканамічных цыклаў. 
Кожны з іх адлюстроўвае ваганні розных паказнікаў 
і мае розную працягласць. 

2. Звычайна вылучаюць чатыры фазы 
эканамічнага цыкла: спад, ажыўленне, уздым і 
рэцэсія. Кожная фаза мае свае характэрныя рысы. 

3. Ёсць многа розных тлумачэнняў эканамічных 
цыклаў. Усе гэтыя тэорыі мы можам падзяліць па 
вонкавыя і нутраныя, але могуць быць і мяшаныя 
тэорыі (якія абгрунтоўваюць існаванне эканамічных 
цыклаў і вонкавымі, і нутранымі прычынамі). 

4. Дзеянне прынцыпу мультыплікатара і 
прынцыпу акселератара крыецца ў самой аснове 
самарэгулёўнага цыкла. 

5. Таварны цыкл сведчыць пра ваганні паказніка 
аб'ёму таварных запасаў. 

6. Цыкл можна прасачыць і нават прадказаць 
ягоны ход. Для гэтага неабходна ведаць дынаміку 
змянення эканамічных індыкатараў. 

Пытанні 

1. Маркс прадказваў, што эканамічныя крызісы ў 
капіталістычных краінах з кожным разам будуць усё 
мацнейшыя. Наколькі, па-вашаму, цыклы дзелавой 
актыўнасці ў XX ст. пацвердзілі правільнасць гэтага 
меркавання? 

2. Які паказнік павялічыцца першым пасля таго, 
як у дзелавым цыкле пачнецца ўздым, — 
спажыванне ці інвестыцыі? А які пачне першым 
змяншацца, калі цыкл падыдзе да свайго піка? 
Растлумачце адказ. 

3. Абмяркуйце выказванне, што ўздымы і спады ў 
цыкле дзелавой актыўнасці не маюць такога 
значэння, як змяненні паказнікаў беспрацоўя, 
эканамічнага росту і цэнаў. 

4. У якой меры існаванне цыклаў дзелавой 
актыўнасці можна абгрунтаваць узаемадзеяннем 
прынцыпаў мультыплікатара і акселератара? 

5. Разгледзьце малюнкі 1.41, 1.42 і ацаніце, у 
якой меры ваганні, якія вы назіраеце, залежаць ад 
вонкавых фактараў. 

6. На падставе афіцыйных звестак пабудуйце 
графікі змянення наступных паказнікаў па працягу 
апошняга дзесяцігоддзя: 
а) прырост валавога асноўнага капіталу; 
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б) рэальны ВГП; 
в) беспрацоўе; 
г) незанятыя рабочыя месцы. 
Вызначце, якія з гэтых паказнікаў найлепш 

адлюстроўваюць ход цыкла дзелавой актыўнасці, і 
растлумачце чаму. 

Пытанні паводле інфармацыі А 
ЧАСАВЫЯ ПЕРЫЯДЫ І РАЎНАВАГА 

Вывучыце інфармацыю ў табл. 1.12, якая 
характарызуе закрытую эканоміку без дзяржаўнага 
ўмяшання, але ўлічвае існаванне часавых перыядаў 
пры вызначэнні раўнавагавага роўню 
нацыянальнага даходу. 

 
Табліца 1.12 

Часавы перыяд і раўнавага   
 Кампанент Часавы перыяд  

 
 
 
 
+1 +2 +3 +4 η 

А Аб'ём вытворчасці  200 180 164 52  

Б Інвестыцыі  20 20 20 20 

В Аб'ём вытворчасці спажывецкіх тавараў  180 160 144 132 

Г Запланаваныя ашчаджанні  40 36 32,8 30,2 
д Попыт на спажывецкія тавары  160 144 132 121,6 

Е Перавышэнне прапановы  20 16 12,8 10,2 

Гэта інфармацыя будзе карысная для вас пры 
адказах на пытанні. Паказнік аб'ёму вытворчасці 
можна разглядаць як паказнік роўню даходу. Аб'ём 
вытворчасці спажывецкіх тавараў адпавядае попыту 
па спажывецкія тавары ў папярэдні перыяд. 
Запланаваныя ашчаджанні роўныя 0,2 ад даходу, а 
спажыванне — 0,8 ад даходу. 

Разгледзьце наступныя пытанні. 
1. Запішыце ў табліцу звесткі для перыяду η, калі 

эканоміка знаходзілася ў стане раўнавагі. 
Растлумачце, як вы атрымалі вынікі. 

2. Дапусцім, што ў першы перыяд ашчаджанні 
былі роўныя 25, а не 30. Які быў бы новы 
раўнавагавы ровень? Дзеянне якога прынцыпу тут 
праявілася? 

3. Праілюструйце адказы па першае і другое 
пытанні графічна. 
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Пытанні паводле інфармацыі Б  

ЦЫКЛ ДЗЕЛАВОЙ АКТЫЎНАСЦІ 

Вывучыце інфармацыю на графіках мал. 1.43, 
якая ўзята з выдання АЭСР Economic Outlook. 
Адкажыце на пытанні: 

а) Якія з гэтых паказнікаў — індыкатары цыкла 
дзелавой 
актыўнасці і да якой групы індыкатараў яны 
належаць (апярэджання, адставання і г. д.)? 
б) Растлумачце, у якім выпадку агульны аб'ём 

рознічнага гандлю можа павялічвацца (графік 2), а 
аб'ём вытворчасці змяншацца? Якая іншая 
інфармацыя была карысная для вас, калі вы адказвалі 
па пытанне? 
в) Што па мал. 1.43 можа служыць доказам 

існавання ў 1980-х гадах цыкла дзелавой 
актыўнасці? 
г) Растлумачце як мага паўней змяненні ў 

эканоміцы Вялікабрытаніі, адлюстраваныя на мал. 
1.43. 

 



СШЫТАК ДРУГІ 

ГРАШОВАЯ ТЭОРЫЯ I ПРАКТЫКА 



Раздзел 6 

ГРОШЫ I ЦЭНЫ 

Свята прымушае смяяцца, віно робіць 
вясёлым, а грошы могуць рабіць усё. 

Эклезіяст 10:19 
Грошы — добры служка, але кепскі 

настаўнік. 
Оксфардскі слоўнік ангельскіх прыказак 

УВОДЗІНЫ 

МАНЕТАРНАЯ ЭКАНОМІКА 

У гэтым сшытку кнігі мы будзем займацца 
асэнсаваннем грошай. Мы будзем вывучаць 
манетарную тэорыю і тыя ўстановы, якія звязаны з 
стварэннем і рухам грошай, а таксама — манетарную 
палітыку дзяржавы. Разам усе гэтыя кампаненты 
складаюць прадмет, які даследуе манетарная 
эканоміка. Але мала таго, што манетарная эканоміка 
— найважнейшая складовая частка эканамічнай 
навукі, яна яшчэ і самая спрэчная галіна сучаснай 
эканомікі. 

У гэтым раздзеле мы растлумачым сутнасць і 
функцыі грошай у сучасным грамадстве, а таксама 
паняцце роўню цэнаў. 

ЗНАЧЭННЕ ГРОШАЙ 

Джэфры Краўтэр казаў: "Грошы — гэта заслона, 
якая хавае функцыянаванне эканамічнай сістэмы". 
Сапраўды, існаванне грошай робіць непрыкметным 
дзеянне рэальнай эканомікі, але грошы спрыяюць 
яму. Эканоміка з складанай структурай не змагла б 
функцыянаваць без грошай. Аднак грошы не толькі 
спрыяюць функцыянаванню эканомікі, яны яшчэ 
значна ўплываюць па рэальныя эканамічныя 
паказнікі, такія, як спажыванне, інвестыцыі, 
замежны гандаль і занятасць. Манетарная эканоміка 
можа даць шмат інфармацыі пра тое, як попыт, 
прапанова і цана грошай уплываюць на эканоміку. 
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РАЗВІЦЦЁ ГРОШАЙ УЗНІКНЕННЕ 
ГРОШАЙ 

Слова "money" (грошы) паходзіць з лацінскага 
moneta (манета). Першая рымская манета была 
адчаканеная ў храме Джуна Манета ў 344 г. да II. э. 
Да з'яўлення манетаў у якасці грошай 
выкарыстоўваліся розныя рэчы, напрыклад буйная 
рагатая жывёла, зубы свіней, ракавінкі кавуры. Такія 
формы грошай называюцца таварнымі грашыма, і 
яны выкарыстоўваліся не толькі ў старажытных 
грамадствах. Напрыклад, калі ў 1945 г. у Нямеччыне 
грашовая сістэма пацярпела крах, таварнымі 
грашыма нейкі час служылі цыгарэты і кава. 

Большую частку сваёй гісторыі грошы 
праіснавалі ў выглядзе манетаў, якія выраблялі з 
каштоўных металаў. Таму грошы мелі сапраўдную 
вартасць. Многія сучасныя грашовыя адзінкі маюць 
назовы, якія мелі раней нейкія манеты. Часцей за ўсё 
гэтыя назовы наказвалі масу каштоўнага металу, з 
якога была вырабленая манета. Напрыклад, фунт 
стэрлінгаў паходзіць ад рымскага фунта (дванаццаць 
унцыяў) срэбра. Такім чынам, сімвал £ — першая 
літара слова libra, якім у лацінскай мове называлі 
фунт. Так, і далярам называлі першапачаткова 
кавалак срэбра масай у адну унцыю (паходжанне 
зпака $ канчаткова не высветлена; магчыма, ён 
утварыўся ад лічбы 8, напісанай на старых іспанскіх 
грашовых купюрах, якія мелі тую ж каштоўнасць, 
што і даляр). 

АД МАНЕТАЎ ДА БАНКНОТАЎ 

Як папяровыя грошы, так і сучасная банкаўская 
практыка былі створаныя ювелірамі. Ювеліры бралі 
на захоўванне залатыя манеты і каштоўныя рэчы, а 
наўзамен выдавалі распіску, якая, на сутнасці, была 
простым вэксалем. 3 часам гэтыя вэксалі пачалі 
выкарыстоўвацца для ўзаемных разлікаў, г. зп. 
пачалі выкопваць тую ж функцыю, якую цяпер 
выконваюць грашовыя банкноты. Таксама ювеліры 
заўважылі, што ім зусім не абавязкова трымаць у 
сваіх сховах усё золата, бо ў кожны канкрэтны 
момант толькі невялікая частка іх кліентаў можа 
захацець атрымаць сваё золата назад. Такім чынам, 
яны прыйшлі да высновы, што частку рэчаў сваіх 
кліентаў, скажам, 90%, яны могуць пазычаць, а 
астатнія 10% трымаць у сябе, каб задавальняць 
патрабаванні кліентаў. Гэты стасунак паміж сумай 
наяўных сродкаў (актываў) і агульнай сумай усіх 
укладаў (пасіваў) называецца нормай касавых 
рэзерваў. 
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Зараз давайце паглядзім, што адбудзецца з 
золатам, якое ювеліры камусьці пазычаць. Яно будзе 
выкарыстанае для аплаты вэксаляў, і таму 
атрымальнік золата аддасць яго іншаму ювеліру. 
Гэты ювелір выпіша яму вэксаль, а потым пазычыць 
90% гэтага золата нейкаму іншаму чалавеку. І такі 
працэс будзе працягвацца далей, людзі будуць 
аддаваць золата ювелірам, а тыя будуць выпісваць ім 
вэксалі. Працэс спыніцца, калі ў сховах ювеліраў 
застанецца толькі 10% таго золата, якое ім далі па 
захоўванне. Значыць, калі працэнт захоўвання роўны 
10, то кожны фунт золата забяспечвае вэксалі на 
суму 9 фунтаў. Такім чынам, банкір, а ў той час яго 
функцыі выконваў ювелір, можна сказаць, стварае 
грошы, або, больш дакладна, стварае крэдыт, таму 
што павелічэнне грашовай масы выклікана пазыкамі 
банкіраў пад працэнт. 

Канчаткова гэты працэс аформіўся ў 1680-х гадах, 
калі Фрэпсіс Чайлдс стаў першым банкірам, які 
аддрукаваў грашовыя банкноты. У наш час працэс 
стварэння крэдыту (крэдытавання) — аснова 
грашовай сістэмы. Першапачаткова ўсе папяровыя 
грошы, якія выпускаліся, забяспечваліся золатам. 
Грошы, якія не забяспечваліся золатам, былі названы 
непакрытай эмісіяй. У наш час банкі займаюцца 
крэдытаваннем, выкарыстоўваючы грошы 
ўкладчыкаў, пад гарантыю банкнотаў Ангельскага 
банка гэтак жа, як раней банкі выпускалі банкноты, 
якія забяспечваліся золатам. Аднак сёння ўся 
грашовая сістэма засноўваецца на даверы да 
банкаўскай сістэмы, бо цяперашнія банкноты не 
забяспечваюцца золатам. Сістэма крэдытавання 
знаходзіцца пад кантролем Ангельскага банка, бо 
менавіта ён выпускае грашовыя банкноты і патрабуе 
ад банкаў трымацца пэўнага стасунку паміж 
актывамі і пасівамі (грашовымі абавязацельствамі). 

КРЭДЫТАВАННЕ  
СІСТЭМА АДНАГО БАНКА 

Давайце ўявім сабе, што ў нас ёсць толькі адзін 
банк, не маленькі, але і не вельмі вялікі, паслугамі 
якога ў краіне карыстаецца кожны чалавек. Гэты 
банк мае першапачатковыя ўклады (дэпазіты) у суме 
10 000 фунтаў наяўнымі, такім чынам, яго 
балансавая справаздача будзе: 

 
Абавязацельствы £. Актывы £ 

                  Дэпазіты 10 000     Наяўныя грошы 10 000 

Аднак кіраўніцтва банка ведае з мінулага досведу, 
што толькі дзесятую частку гэтых укладаў неабходна 
мець заўсёды, а астатнія 



 
9000 фунтаў можна пазычаць над працэнты. Людзі 
пазычаюць у банка грошы, а потым іх трацяць. 
Уладальнікі крамаў, якія атрымліваюць ад іх грошы, 
кладуць іх у банк, і хутка 9000 фунтаў, якія былі 
пазычаныя банкам, зноў вяртаюцца ў банк у 
выглядзе новых укладаў. Такія ўклады можна 
пазваць створанымі ўкладамі. Потым гэты працэс 
можа працягнуцца, дзевяць дзесятых ад 9000 фунтаў 
будуць пазычаныя, а 900 фунтаў застануцца ў касе 
банка. 8100 фунтаў, якія будуць пазычаныя, потым 
зноў вернуцца ў банк, пасля чаго той можа зноў 
пазычыць дзевяць дзесятых ад гэтай сумы і г. д. Такі 
працэс наказаны ў табл. 2.1. 

Значыць, калі банк меў 10 000 фунтаў наяўных 
грошай і норму касавых рэзерваў 10%, то ў капцы 
працэсу сума грошай, якую пазычыў банк, будзе 
роўная 90 000 фунтаў. Такім чынам, хоць аб'ём 
укладаў значна павялічыўся, усе ўклады 
забяспечаныя, таму што банк увесь час захоўваў 
дзесятую частку сваіх актываў у касе, каб выкопваць 
свае абавязацельствы. 

Вы бачыце, што кожны гарызантальны радок у 
табл. 2.1 паказвае велічыню актываў насупраць 
велічыні пасіваў, і таму нас нельга папракнуць, 
быццам мы парушаем правілы бухгалтэрыі. 
Банкаўская балансавая справаздача ў канцы працэсу 
будзе выглядаць так: 
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Абавязацельствы (£)  Актывы (£)  

Першапачатковыя 
ўклады        

10 000 Наяўныя грошы 10 000 

Створаныя ўклады                     90 000 Сума пазыкаў 90 000 
 £100 000  £100 000 

Заўвага: для самога банка няма розніцы паміж яго першапачатковымі 
ўкладамі і створанымі ўкладамі. 

БАНКАЎСКІ МУЛЬТЫПЛІКАТАР 
Фактар, які абмяжоўвае аб'ёмы крэдытавання, — 

норма касавых рэзерваў; тут яна роўная 10%. Мы 
можам гэта перадаць формулай: 

       1 
D = — C 

       r 
дзе D — сума банкаўскіх укладаў, r — норма 
касавых рэзерваў і С — колькасць наяўных грошай, 
якую заўсёды трымаюць банкі. Такім чынам, у 
нашым прыкладзе мы атрымаем: 
         1 
D = ----£10 000 = £100 000 
         0,1  

Стасунак 1/r называецца банкаўскім 
мультыплікатарам або мультыплікатарам 
крэдытавання. Гэта велічыня адлюстроўвае сувязь 
паміж колькасцю наяўных грошай (або рэзервовых 
актываў) і агульнай сумай грашовых 
абавязацельстваў банка. Калі, як у нашым 
прыкладзе, норма касавых рэзерваў роўная 10%, то 
велічыня банкаўскага мультыплікатара будзе роўная 
10, аднак калі норма касавых рэзерваў зменшыцца да 
5%, то велічыня мультыплікатара стапе роўнай 20, а 
калі тую норму павысіць да 20%, то гэта велічыня 
знізіцца да 5. 

Эфект, які зробіць на аб'ём укладаў павелічэнне 
сумы рэзервовых актываў, можна вылічыць паводле 
формулы: 

         1 
∆D = — ∆C 

         r 

дзе ∆D) — змяненне сумы ўкладаў, абумоўленае 
змяненнем велічыні рэзервовых актываў ∆С. 
Звярніце ўвагу: калі б рэзервовыя актывы былі 
выведзеныя з сістэмы, то тое самае адбылося б і з 
укладамі. 

СІСТЭМА, У ЯКОЙ ІСНУЕ ШМАТ 
БАНКАЎ 

Калі ў сістэме дзейнічае шмат банкаў, то грошы, 
пазычаныя ў адным банку, могуць вярнуцца ў іншы 
банк. Гэта паказана ніжэй, дзе мы дапускаем, што ў 
нашай сістэме — два банкі. Норма касавых 
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рэзерваў павялічана да 12,5% з улікам таго, што 
частка грошай можа быць накіраваная ў іншыя банкі 
або ўвогуле выйсці за межы пашай банкаўскай 
сістэмы. Сума першапачатковых укладаў — 10 000 
фунтаў і надзяляецца пароўну паміж двума банкамі, 
а калі яны маюць норму касавых рэзерваў 12,5%, то 
могуць ствараць новыя ўклады ў сем этапаў: 

Банк X 
Абавязацельствы (£) Актывы (£)  

Першапачатковыя ўклады                       Наяўныя 5 000     
 5 000 
Створаныя ўклады  35 000             Пазыкі 35 000 

   40 000  40 000 

Банк Y 
Абавязацельствы (£) Актывы (£) 

Першапачатковыя ўклады 5 000   Наяўныя 5 000 
Створаныя ўклады  35 000   Пазыкі 35 000 

40 000 40 000 

Такім чынам, першапачатковыя 10 000 фунтаў 
выкарыстоўваюцца для таго, каб забяспечыць 
грашовыя абавязацельствы на 80000 фунтаў. 

Заўвага: для банка немагчыма восем разоў 
пазычаць грошы сваіх укладнікаў. Шматразовае 
павелічэнне банкаўскіх укладаў адбываецца таму, 
што пазычаныя грошы зноў вяртаюцца ў банк. 

СУЧАСНЫЯ НОРМЫ 

Норма касавых рэзерваў была скасаваная ў 
Вялікабрытаніі ў 1971 г. і замененая нормай 
рэзервовых актываў, роўнай 12,5%, хоць ад 
клірынгавых банкаў запатрабавалі, каб тыя яшчэ 
1,5% сваіх актываў трымалі ў Ангельскім банку. У 
жніўні 1981 г. норма рэзервовых актываў таксама 
была скасаваная. 3 гэтага часу ўсе банкі павінны 
захоўваць 0,5% ад сумы сваіх пасіваў у Ангельскім 
банку. Гэтыя сродкі трымаюцца на неаперацыйных 
рахунках і не могуць выкарыстоўвацца банкамі. 
Гэтыя неаперацыйныя беспрацэнтныя рахункі 
прызначаны забяспечыць Ангельскі банк фондамі. 
Дадаткова да гэтых грошай банкі павінны захоўваць 
у Ангельскім банку касавыя рэзервы, якія 
прызначаюцца для пагашэння міжбанкаўскай 
запазычанасці (па безнаяўных разліках). 

Хоць цяпер няма ні нормы касавых рэзерваў, ні 
нормы рэзервовых актываў, банкі абавязаны 
трымаць мінімальны аб'ём касавых і ліквідных 
актываў, г. зп. актываў, якія могуць быць хутка 
ператвораныя ў наяўныя сродкі, каб выкопваць свае 
штодзённыя абавязкі. 
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Ангельскі банк асобна для кожнага банка вызначае, 
якую частку ад агульнай сумы ўкладаў павінна 
ўтвараць сума ліквідных актываў. Гэты паказнік 
можа быць розны залежна ад таго, якія віды ўкладаў 
прымае банк. Такім чынам, у наш час немагчыма 
вызначыць адну простую норму для ўсіх. Структуру 
банкаўскіх актываў і пасіваў больш падрабязна 
разгледзім у наступным раздзеле. 

ФУНКЦЫІ I ЎЛАСЦІВАСЦІ ГРОШАЙ 

Але мы дагэтуль не далі грашам азначэння. 
Лічылі грашамі манеты, банкноты і банкаўскія 
дэпазіты (уклады). З'яўляюцца тыя ці іншыя рэчы 
грашыма, залежыць у большай меры не ад таго, што 
яны ёсць, а ад таго, як яны дзейнічаюць. 

Грошы можна азначыць як рэч, што ахвотна 
прымаецца ў якасці аплаты. 

Такім чынам, мы далі грашам функцыянальнае 
азначэнне. Як казаў Хэнсан: "Грошы — гэта тое, што 
грошы робіць". 

Каб тыя ці іншыя рэчы лічыліся грашыма, яны 
павінны выконваць чатыры функцыі, якія 
тлумачацца ніжэй. Розныя віды грошай не 
аднолькава паспяхова выкопваюць гэтыя функцыі. 

ФУНКЦЫІ ГРОШАЙ 
а) Сродак абмену. Грошы спрашчаюць працэс 

абмену таварамі і паслугамі ў эканоміцы. Работнікі 
імкнуцца атрымліваць заработную плату грашыма, 
бо ведаюць, што грошы можна абмяняць на 
ўсялякую рэч, якая ім трэба. 

Калі б не было грошай, то давялося б 
ажыццяўляць бартэрны абмен. Але бартэр магчымы 
толькі пры двухбаковым супадзенні жаданняў. 
Напрыклад, калі ў вас ёсць кураняты, а вы хочаце 
набыць чаравікі, вам неабходна знайсці кагосьці, хто 
мае чаравікі і хоча купіць куранятаў. Нязручнасці 
бартэру абмяжоўваюць працэс абмену і 
перашкаджаюць эканамічнаму росту. Такую 
сітуацыю дакладна характарызуюць словы 
класічных эканамістаў, што часцей здарыцца 
жаданне супадзення, чым супадзенне жаданняў. 
б) Мера вартасці. Грошы — гэта мера вымярэння 

каштоўнасці самых розных рэчаў, створаных у 
эканоміцы. Так, барэль нафты, мужчынскі гарнітур, 
наведванне кінатэатра, дом ці набор мэблі можна 
вымераць адной агульнай велічынёю, якая дазваляе 
параўнаць іх і атрымаць сукупную велічыню іх 
вартасці. 

Можна сказаць, што ёсць шмат рэчаў, якія не 
маюць цапы. Напрыклад, вы маеце памятны 
падарунак ад сваякоў або сяброў, які для 
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вас вельмі каштоўны, але з гледзішча эканамістаў ён 
можа нічога не каштаваць. Вы можаце запярэчыць 
словамі Оскара Уайлда: "Хто такі цынік? Гэта 
чалавек, які ведае цану на ўсё і нічога не цэніць". 
Аднак эканаміст займаецца вызначэннем менавага 
кошту рэчы, а не вымярэннем яе эмацыйнага 
ўздзеяння на чалавека. 
в) Сродак ашчаджання. З розных прычынаў 

людзі могуць адкладаць частку свайго даходу і 
зберагаць яго на будучыню. Лепш за ўсё рабіць 
грашовыя ашчаджанні. Калі, напрыклад, чалавек 
робіць ашчаджанні па старасць, то яму немагчыма 
адкласці ўсё неабходнае — ежу, адзенне, паліва; 
акрамя таго, яго патрэбы могуць змяніцца. 
А грошы дазволяць купіць усё, што яму неабходна. 

Пад час інфляцыі вартасць грошай змяншаецца, і 
людзі могуць укладаць іх, напрыклад, у маёмасць. 
Кошт маёмасці, аднак, таксама можа змяняцца, да 
таго ж яе стан можа пагоршыцца, чаго не будзе з 
грашыма. 
г) Мера адтэрмінаванага плацяжу. 
Многія кантракты прадугледжваюць аплату ў 

будучыні, напрыклад купля ў растэрміноўку, 
залогавыя крэдыты і доўгачасовыя будаўнічыя 
работы. Кожны кантракт, выкананне якога 
разлічанае на якісьці тэрмін, было б вельмі цяжка 
рэалізаваць, калі б не было агульнай меры плацяжу. 
Будучыня ўяўляецца даволі невыразнай, але 
крэдыторы ведаюць, што яны атрымаюць грошы, 
якія задаволяць іх эканамічныя патрэбы, і таму 
даюць грошы ў крэдыт. 

ІНФЛЯЦЫЯ I ФУНКЦЫІ ГРОШАЙ 

Інфляцыя адмоўна ўплывае па функцыі, якія 
выконваюць грошы, але не на ўсе функцыі 
аднолькава. Інфляцыя павінна расці вельмі імкліва, 
каб грошы сталі непрымальнымі ў якасці сродку 
абарачэння. Напрыклад, калі інфляцыя ў 
Вялікабрытаніі была вышэйшая за 20% у 1970-х 
гадах, уладальнікі крамаў зусім на адмаўляліся 
прымаць грошы. Нават ва ўмовах гіперінфляцыі 
1923 г. у Нямеччыне грошы працягвалі 
выкарыстоўвацца. 

Інфляцыя ўплывае на функцыю грошай як меру 
вартасці, бо з часам становіцца ўсё цяжэй 
супастаўляць розныя паказнікі. Напрыклад, мы 
ведаем, што ВГП павялічыўся з 44,1 млрд фунтаў у 
1970 г. да 438 млрд фунтаў у 1989 г., але наколькі 
гэта было рэальнае павелічэнне, а наколькі звязана з 
інфляцыяй? Тут патрэбны статыстычны прыём, каб 
дэфляваць гэтыя паказнікі і вызначыць аб'ём 
рэальнага і намінальнага змяненняў. Фактычна што 
датычыць паказнікаў, якія тут прыведзены, адбылося 
намінальнае павелічэнне 
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ВГП у дзевяць разоў, але пасля таго, як быў улічаны 
ўплыў інфляцыі, гэты паказнік павялічыўся ўсяго на 
37%. 

Цяпер разгледзім уплыў інфляцыі на функцыю 
грошай як сродку ашчаджання. Інфляцыя не спрыяе 
росту ашчаджанняў, бо яна іх абясцэньвае. Гэта 
асабліва праяўляецца тады, калі рэальная працэнтная 
стаўка адмоўная; так было на працягу некалькіх 
гадоў у 1970-х. Аднак, як мы бачылі у раздзеле 2, 
вынікам уплыву інфляцыі было тады павелічэнне 
ашчаджанняў. Людзі пачалі адкладваць больш 
грошай, бо лічылі, што некалі ім спатрэбіцца больш 
рэальных запасаў. Інфляцыя змушае выкарыстоўваць 
іншыя спосабы зберагчы каштоўнасць сваіх сродкаў, 
напрыклад куплю золата, маёмасці або нават твораў 
мастацтва. Каб людзі рабілі ашчаджанні, дзяржава 
выпускае розныя каштоўныя паперы з цвёрдым 
працэнтам, напрыклад аблігацыі. 

Інфляцыя таксама ўплывае на функцыю грошай 
як сродку адтэрмінаванага плацяжу. Бізнесмены, 
напрыклад, баяцца даваць грошы ў крэдыт надоўга, 
калі яны бачаць, што вартасць грошай зніжаецца. 
Каб развязаць гэту праблему, у кантракт можа быць 
улучаны дадатковы пункт, які прадугледжвае ўлік 
тэмпаў інфляцыі. З іншага боку, людзі імкнуцца 
браць больш крэдытаў, калі думаюць, што рэальныя 
выдаткі крэдыту зменшыць інфляцыя. 

Інфляцыя ўплывае яшчэ на валютныя курсы. 
Высокая інфляцыя вядзе да таго, што нацыянальную 
валюту купляюць усё менш ахвотна, і гэта адмоўна 
адбіваецца па курсе яе абмену. 

УЛАСЦІВАСЦІ ГРОШАЙ 

Мы бачылі, што грошы выкопваюць чатыры 
функцыі, а таксама што многія рэчы могуць 
выкарыстоўвацца ў якасці грошай. Тут мы 
разгледзім, якімі ўласцівасцямі або характэрнымі 
рысамі павінны валодаць гэтыя рэчы, каб выконваць 
функцыі грошай. 
а) Прымальнасць. Самая важная ўласцівасць 

грошай тая, што іх ахвотна прымаюць у якасці 
аплаты. 

б) Даўгавечнасць. Грошы не павінны хутка рабіцца 
непрыдатнымі для выкарыстання. Гэта праблема 
датычыць больш папяровых грошай, чым манетаў. У 
сучасным грамадстве галоўная форма грошай — 
банкаўскія дэпазіты, якія нельга прывесці ў 
непрыдатнасць, бо гэта ўсяго толькі лічбы на паперы 
або па кампутарным маніторы. 

в) Аднароднасць. Пажадана, каб грошы былі 
ўніфікаваныя. Уявіце, напрыклад, што грашовая 
маса краіны складаецца з манетаў вартасцю 1 фунт, 
але ў адных манетах утрымліваецца 1 грам золата, а 
ў іншых — 2 грамы. Што тады зробіцца? Людзі 
пачнуць збіраць двухграмовыя манеты і будуць 
хутчэй траціць аднаграмовыя манеты. 
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Так аб'ём грашовага абарачэння значна зменшыцца. 
Гэтым мы наглядна прадэманстравалі дзеянне закона 
Грэшэма, згодна з якім "дрэнныя грошы выцясняюць 
добрыя". Менавіта тое адбылося з многімі відамі 
таварных грошай. 
г) Падзельнасць. Яшчэ адзін недахоп таварных 

грошай, такіх, як зубы вярблюдаў ці свіней, — той, 
што іх нельга падзяліць на меншыя адзінкі. 
Сучасныя банкноты і манеты дазваляюць нам 
разбіць якую заўгодна суму грошай на больш 
дробныя сумы. 
д) Партатыўнасць. Таксама недахоп таварных 

грошай той, што іх цяжка перавозіць. Сучасныя 
банкаўскія ўклады з дапамогай электронікі могуць 
быць пераведзеныя з аднаго месца ў якое заўгодна 
іншае. 
е) Стабільнасць вартасці. Вельмі пажадана, каб 

грошы захоўвалі сваю вартасць. У мінулым гэта 
дасягалася тым, што вартасць грошай прывязвалася 
да вартасці якой-небудзь рэчы, і даволі 
ўстойлівай, напрыклад золата. Адзін з найбольшых 
недахопаў сучаснай грашовай сістэмы той, што на яе 
можа ўплываць інфляцыя. Гіперінфляцыя ў 
Нямеччыне ў 1923 г., напрыклад, амаль цалкам 
абясцэніла марку. 
ж) Непадробнасць. Калі грамадства карыстаецца 

грашыма, якія маюць толькі абменную вартасць і не 
маюць нутраной, то неабходна да мінімуму звесці 
магчымасці для падробкі грошай і падману 
людзей. 

ГРАМАДСТВА БЕЗ НАЯЎНЫХ ГРОШАЙ? 

Мы бачым, што ў сучасным грамадстве шмат 
вытанчаных спосабаў аплаты тавараў і паслугаў. 
Акрамя чэкаў існуюць такія спосабы, як аплата ў 
дэбет, заказы па рэгулярныя плацяжы і крэдытныя 
карткі. У капцы 1980-х гадоў была ўведзеная ў 
дзеянне сістэма EFTPOS (электронны перавод 
плацяжоў грошай да месца продажу). Гэта сістэма 
дазваляе пакупніку наведваць краму з крэдытнай 
карткай, якая ўстаўляецца ў апарат, і з банкаўскага 
рахунку пакупніка аўтаматычна здымаецца сума 
грошай, выдаткаваная на пакупкі. Можна нават 
уявіць, што ў будучыні наяўныя грошы стануць 
непатрэбныя ўвогуле. Аднак наяўныя грошы — 
больш гнуткі сродак плацяжу, чым іншыя віды 
грошай. 90% усіх разлікаў ажыццяўляюцца наяўнымі 
грашыма, хоць гэтыя разлікі складаюць невялікую 
частку ад агульнага аб'ёму продажу ўсіх тавараў і 
паслугаў. Гэта таму, што наяўныя грошы незаменныя 
пры дробных штодзённых плацяжах, такіх, як плата 
за праезд па аўтобусе або за карыстанне рознымі 
аўтаматамі. Трэба яшчэ дадаць, што Вялікабрытанія 
застаецца параўнальна 
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"нябанкаўскай" краінай, у якой толькі 72% 
насельніцтва маюць банкаўскія рахункі. У 1990-х 
гадах становішча пачало мяняцца. Гэта звязана з 
тым, што будаўнічыя кампаніі (дзе свае рахункі 
маюць людзі, якія не маюць іх у банках) прапануюць 
большы выбар банкаўскіх паслугаў, у тым ліку такія, 
як выкарыстанне крэдытных картак і картак EFTPOS. 

Такім чынам, хоць нам убачыць канец наяўных 
грошай малаверагодна, магчыма, што сістэма чэкаў 
прыйдзе да заняпаду, бо людзі будуць 
выкарыстоўваць больш дасканалую сістэму 
пластыкавых картак таго ці іншага віду. 

ВЫМЯРЭННЕ ГРАШОВАЙ МАСЫ 

Як мы ўжо казалі, найбольшая колькасць усіх 
разлікаў ажыццяўляецца наяўнымі грашыма, але сума 
гэтых плацяжоў значна меншая за суму плацяжоў, 
якія ажыццяўляюцца праз банкаўскія дэпазіты. 3 
гэтага гледзішча найбольш важная форма грошай — 
банкаўскія дэпазіты. Людзі трымаюць у банках свае 
ашчаджанні, якія толькі часткова забяспечаны 
наяўнымі грашыма, але іх задавальняе сістэма, пры 
якой яны выпісваюць і прымаюць чэкі, што 
перадаюць права ўласнасці на гэтыя ашчаджанні ад 
адной асобы да іншай. Гэтыя чэкі — не грошы. Мы 
маглі б надрукаваць больш або менш чэкаў, але гэта 
не змяніла б грашовай масы. (Грашовая маса — гэта 
сума банкаўскіх дэпазітаў.) Такім чынам, калі мы 
паспрабуем вымераць грашовую масу краіны, то 
выявім, што яна складаецца з наяўных грошай і 
банкаўскіх дэпазітаў. Аднак з той прычыны, што 
існуе некалькі відаў банкаўскіх дэпазітаў, існуе і 
некалькі спосабаў вымярэння грашовай масы (або 
інакш — грашовай прапановы). 

ЗМЯНЕННІ КРЫТЭРАЎ АЗНАЧЭННЯ 

Кансерватыўны ўрад у 1980-х гадах праяўляў 
вялікую зацікаўленасць у рэгуляванні грашовага 
абарачэння. Кансерватары ўвогуле шанавалі ідэі 
манетарызму (манетарысты акцэнтуюць сваю ўвагу на 
кантролі за працэсам грашовага абарачэння — гл. у 
раздзеле 9). Змены ў фінансавым свеце і спробы 
знайсці "сапраўдную" меру грашовай масы спарадзілі 
некалькі розных спосабаў вымярэння грашовай масы. 
У 1987 г. Ангельскі банк увёў новыя крытэры 
азначэння шырокага паказніка грашовай масы. У 
1990 г. гэтыя крытэры былі змененыя зноў, і 
Ангельскі банк перастаў публікаваць некаторыя 
паказнікі грашовай масы (грашовай прапановы). 
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ВУЗКІЯ ГРОШЫ 

У бальшыні краінаў ужываюцца два віды 
паказнікаў грашовай масы — шырокі і вузкі. Вузкія 
грошы — гэта пакупная здольнасць усіх сродкаў, якія 
прыдатныя для неадкладнага расходвання. У 
Вялікабрытаніі перыядычна публікуюцца два такія 
паказнікі вузкіх грошай. Першы — М0 (велічыня 
грашовай базы) — улучае ў сябе банкноты і манеты, 
якія знаходзяцца ў абарачэнні, і дэпазіты наяўных 
грошай камерцыйных банкаў у Ангельскім банку. 
Гэта паказана ў табл. 2.2. 
 

Табліца 2.2 М0 — вялікая грашовая база (сакавік 1991г., без 
сезоннай напраўкі) 

Грашовая маса £ млн. 

Банкноты і манеты ў абарачэнні, якія не 
захоўваюцца ў Ангельскім банку 

18 325 

Аперацыйныя рахункі банкаў у Банкаўскім 
дэпартаменце 

140 

М0 (вялікая грашовая база) 18 465 

Крыніца: BEQB  

Другі паказнік — М2 — улучае ў сябе банкноты і 
манеты, якія знаходзяцца ў абарачэнні, а таксама 
неаперацыйныя банкаўскія рахункі, найперш пабежныя. 
Таксама ў М2 уваходзяць працэнтныя рознічныя банкаўскія 
дэпазіты і дэпазіты да запатрабавання будаўнічых 
кампаніяў. 

Дэпазіты да 
запатрабавання — гэта 
дэпазіты прыватнага 
сектара, грошы з якіх 
могуць быць знятыя 
кожны момант. Усе 
гэтыя сродкі 
лёгкадаступныя для 
расходвання, таму іх 
часам адносяць да 
"разліковага балансу" 
(гл. мал. 2.2). 
Усякі банкаўскі 

дэпазіт, з якога можна 
зняць грошы, не 
страціўшы пры гэтым 

працэнтных 
выплатаў, называюць 
бестэрміновым    
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Табліца 2.3  

Паказнік грашовай масы М2, сакавік 1991 г. 
 
 І млн 

Банкноты і манеты 15 612 

Беспрацэнтныя банкаўскія дэпазіты 28 273 

Працэнтныя банкаўскія дэпазіты, якія ўлучае ў сябе М2 110 344 
Дэпазіты будаўнічых кампаніяў, якія ўлучае ў сябе М2 109 251 

M2 263 480 

Крыніца: BEQB 
 

Табліца 2.4 Паказнік грашовай масы М4 (сакавік 1991 г.) 
 
 імлн 

Банкноты і манеты 15 612 

Банкаўскія пабежныя рахункі 138 617 

Дэпазіты і паі будаўнічых кампаніяў 164 858 
Іншыя працэнтныя банкаўскія дэпазіты (з улікам СDS) 150 903 
Іншыя дэпазіты будаўнічых кампаніяў (з улікам СSS) 15 608 
М4 (грашовая маса) 485 598 

Крыніца: BEQB 

дэпазітам. Нягледзячы на тое, што паказнікі 
грашовай масы ў розных краінах розныя, агульныя 
крытэры вымярэння грашовай масы ўсё ж падобныя, 
бо ўсе паказнікі падлічваюцца паводле функцыяў 
грошай, якія выконваюць тыя ці іншыя сродкі. Гэтую 
думку ілюструе мал. 2.1. 

Паказнікі М, і М3 ужо не публікуюцца Ангельскім 
банкам. М, не ўлічваў пабежных укладаў будаўнічых 
кампаніяў. Практычна ж розніцы паміж банкаўскімі 
рахункамі і рахункамі будаўнічых кампаніяў няма, 
таму Ангельскі банк мяркуе, што паказнік М, уводзіць 
у зман. 

У 1989 г. Ангельскі банк перастаў публікаваць 
паказнік М3. Гэта адбылося пасля таго, як 
Вэстмінстэрская нацыянальная будаўнічая кампанія 
стала банкам — а паказнік М таксама не ўлічваў 
дэпазітаў будаўнічых кампаніяў, і таму грашовы 
агрэгат М3 адразу ж рэзка вырас. Структура паказніка 
М3 відаць з табл. 2.3. У раздзеле 7 мы будзем 
абмяркоўваць фактары, якія вызначаюць грашовую 
масу. 

ШЫРОКІЯ ГРОШЫ 

Шырокія грошы ўлучаюць у сябе амаль усе віды 
банкаўскіх дэпазітаў (як пабежныя, так і тэрміновыя), 
амаль усе віды дэпазітаў будаўнічых кампаніяў і 
некаторыя віды кароткатэрміновых укладаў, 
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У змяненні структуры гэтых паказнікаў і 
спыненні публікацыі некаторых з іх адбыліся 
дыскусіі наконт таго, што ёсць грошы. Два 
эканамісты, Гарлі і Шоў, прапанавалі лічыць або не 
лічыць тыя ці іншыя сродкі грашыма зыходзячы з 
таго, у якой меры яны ліквідныя. Напрыклад, 
банкноты і манеты ацэньваюцца ў гэтым сэнсе 
значна вышэй, чым дэпазіты будаўнічых кампаніяў і 
да т. п, Чытач можа спытаць, якое ж азначэнне 
грошай больш дакладнае. Справа ў тым, што розныя 
паказнікі адлюстроўваюць розныя ўяўленні пра 
грошы, і розныя паказнікі можна выкарыстоўваць 
для развязання розных задачаў. Напрыклад, паказнік 
NIB M1 адпавядае кейнсаўскаму погляду па грошы, 
тады як М4, можна сказаць, увасабляе манетарысцкае 
азначэнне грошай: "грошы — гэта часовае 
прыстанішча пакупной здольнасці" (гл. таксама 
закон Гудхарта ў раздзеле 15). 

Малюнак 2.2 адлюстроўвае розныя паказнікі 
грашовай масы і тое, як яны стасуюцца адзін з 
адным. Ён падае не толькі тыя паказнікі, якія 
публікуюцца цяпер, але і тыя, якія існавалі раней. 

ЗАКОННЫ ПЛАЦЕЖНЫ СРОДАК 

Законны плацёжны сродак — гэта тое, што ўсе 
павінны прымаць у якасці аплаты. У Вялікабрытаніі 
законны плацежны сродак з 1833 г. — банкноты 
Ангельскага банка. Банкноты, якія выпускаюцца 
Шатландскім банкам і банкам Паўночнай Ірландыі, 
— законныя плацёжныя сродкі таксама. Яшчэ адзін 
законны плацежны сродак — манеты Каралеўскай 
чаканкі, але закон вызначае ліміт на колькасць 
манетаў, якія крэдыторы абавязаны прымаць у якасці 
аплаты. Так, крэдытор можа адмовіцца прымаць 
аплату пазыкі 1000 фунтаў цалкам манетамі ў 1 
фунт. 

Форму грошай, якую дзяржава дэкрэтуе законным 
плацежным сродкам, называюць таксама 
дэкрэтнымі грашыма. У Вялікабрытаніі гэта — 
банкноты і манеты. Банкноты і манеты называюць 
яшчэ і прадстаўнічымі грашыма; такі пазоў яны 
атрымалі таму, што іх памінальная вартасць 
перавышае вартасць металу або паперы, з якіх яны 
выраблены. Банкаўскія ўклады не служаць законным 
сродкам плацяжу. Гэта вельмі істотна, у адваротным 
выпадку банк мог бы вярнуць укладчыку грошы, 
аддаўшы яму іншы дэпазіт гэтага ж банка. Тым не 
менш, хоць банкаўскія дэпазіты і не законны сродак 
плацяжу, яны часта больш прымальныя для аплаты, 
чым наяўныя грошы, таму што яны — больш 
бяспечны і зручны сродак. 
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КВАЗІ-ГРОШЫ I АМАЛЬ-ГРОШЫ 

Сродкі, якія маюць некаторыя ўласцівасці грошай 
і выконваюць некаторыя, але не ўсе, іх функцыі, каб 
лічыцца грашыма, могуць быць названыя квазі-
грашыма. Напрыклад, паштовыя пераводы могуць 
выкарыстоўвацца ў якасці сродку абарачэння і, 
магчыма, у якасці сродку ашчаджання, але іх 
выкарыстанне вельмі абмежаванае, і мы можам 
казаць, што гэта — адзін з відаў квазі-грошай. У 
якасці іншых прыкладаў можна назваць 
падарункавыя купоны і талоны на харчаванне. 
Амаль-грошы — гэта такія сродкі, якія можна 

хутка ператварыць у грошы. Сюды ўваходзяць 
казначэйскія вэксалі муніцыпальных установаў. 
Такім актывам гарантуецца ліквіднасць з боку 
банкаў. У іх лік уваходзяць таксама розныя 
каштоўныя паперы, якія ёсць па грашовым рынку. 

КОЛЬКАСНАЕ РАЎНАННЕ 
ГРАШОВАЙ МАСЫ 

РАЎНАННЕ АБМЕНУ 

 

Відавочна, што які б паказнік грашовай масы мы 
ні ўзялі, ён не будзе роўны паказніку ВГП. Усякі з іх 
будзе значна меншы. Гэта таму, што кожная адзінка 
грашовай масы па працягу года можа быць 
скарыстаная для аплаты некалькі разоў. Колькасць 
пераходу грошай з адных рук у іншыя 

за перыяд часу (год) 
называецца хуткасцю 
абарачэння (V). 

Паглядзіце па мал. 
2.3. На ім адлюстравана 
спрошчаная схема 
эканомікі, у якой 
дзейнічаюць чатыры 
індывіды: А, В, С і D. Як 
і ў рэальнай эканоміцы, 

кожны з іх зарабляе сабе па жыццё тым, што прадае 
тавары і паслугі іншым людзям. Так, В вырабляе 
тавары, якія патрэбны А, А вырабляе тавары, якія 
патрэбны D, і г. д. У кожным выпадку кошт тавараў 
— 1 фунт. Таму кошт усіх тавараў, якія вырабляюцца 
для абмену, будзе 4 фунты. Аднак неабходная 
грашовая маса (М) будзе роўная ўсяго 1 фунту, бо А 
плаціць грошы В, які ў сваю чаргу аплачвае імі 
тавары, якія вырабіў С, і г. д. Такім чынам, агульная 
велічыня створанага даходу будзе роўная 4 фунтам. 
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Так адбываецца таму, што даход ёсць паток 
грошай у дачыненні да часу, тады як агульная 
колькасць грошай — запас. Як аналогію можна 
прывесці сістэму цэнтральнага ацяплення: увесь 
аб'ём вады ў сістэме — гэта яе запас, які нязменна 
цыркулюе па крузе; аб'ём вады, які праходзіць за 
пэўны адрэзак часу па сістэме, — гэта паток. Аб'ём 
запасу можа заставацца нязменным, тады як паток 
можа рабіцца большым ці меншым залежна ад 
хуткасці функцыянавання сістэмы. Гэтак жа і 
колькасць грошай у эканоміцы залежыць не толькі 
ад грашовай масы, але і ад таго, як хутка яны 
выкарыстоўваюцца. Колькасць грошай можна 
падлічыць, калі памножыць паказнік грашовай масы 
(М) па хуткасць абарачэння (V). 

Колькасць грошай = М х Y 
У нашым прыкладзе гэта будзе: 1 фунт х 4 = 4 

фунты. Гэты паказнік можна атрымаць таксама, калі 
велічыню агульнага роўню цэнаў (Р) (у нашым 
прыкладзе 1 фунт) памножыць на канчатковую 
колькасць здзелак (Y) (у нашым прыкладзе 4). Гэта 
дасць тую ж велічыню — 4 фунты. Такім чынам, мы 
можам вынесці формулу: 

МхV=РхY 
Гэту формулу часам называюць колькасным 

раўнаннем ці, правільней, раўнаннем абмену. У 
першыню яго вывеў амерыканскі эканаміст Ірвін 
Фішэр. 

ХУТКАСЦЬ АБАРАЧЭННЯ 

Возьмем яшчэ адзін прыклад спрошчанай 
эканомікі. Дапусцім, што агульная сума ўсіх здзелак 
за нейкі адзін перыяд часу выглядае так: 

 
продаж 2 сукенак па 10 фунтаў за кожную — 
20 фунтаў;  
продаж 6 параў чаравікаў па 5 фунтаў за 
кожную — 30 фунтаў;  
продаж 10 буханак хлеба па 1 фунту за кожную 
— 10 фунтаў;  
продаж 2 паліто па 20 фунтаў за кожнае — 40 
фунтаў.  
Агульная сума ўсіх здзелак — 100 фунтаў. 
 
Калі мы дапусцім, што грашовая маса складае 25 

фунтаў, то зможам вызначыць велічыні іншых 
кампанентаў колькаснага раўнання: 

 
МхV=РхY 

Гэта дасць: 
£25 х 4 = £5 х 20 
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Як мы ўжо бачылі, можна вызначыць паказнік 
грашовай масы для рэальнай эканомікі, а таксама — 
агульны ровень цэнаў і колькасць здзелак. Але 
хуткасць абарачэння можа быць разлічаная толькі 
паводле гэтай формулы. 

Калі мы маем паказнік грашовай масы, напрыклад 
М2, то, каб падлічыць V, трэба ведаць велічыню РхY. 
Але высветліць, якой будзе велічыня, проста, бо 
агульная сума ўсіх здзелак — тое самае, што і ВГП 
(у рынкавых цэнах). Таму мы можам падлічыць V, 
калі крыху пераробім формулу МхY=РхY так: 

МхV=GDP  
I атрымаем: 

V=GDP/М 
Калі мы бяром паказнік грашовай масы М2, то 

гэта формула будзе выглядаць як: 
V = £513 242 млн. / £236 615 млн 

Такім чынам, хуткасць абарачэння фунта пры М у 
1986 г. была: 

М=2,169 

РАЎНАННЕ ЦІ ТОЕСНАСЦЬ? 

Як мы ўжо тлумачылі, колькасная формула — не 
раўнанне, а тоеснасць, г. зп. абедзве яе часткі 
выражаюць два спосабы падліку адной рэчы. Таму 
слушна запісаць яе так: 

МхV=РхY 

Звычайна ж гэту формулу запісваюць: 

МV=РТ, 
дзе Т — колькасць здзелак. Такі выгляд надаў 
формуле Фішэр. Аднак здзелка ў гэтым выпадку 
ўлучае ў сябе ўсе здзелкі, у тым ліку прамежкавыя. А 
ВГП, як вы памятаеце, па сутнасці — паказнік, якім 
вымяраецца аб'ём гатовай прадукцыі ў эканоміцы, і 
нам зручней выкарыстоўваць менавіта гэты паказнік 
(гл. у раздзеле 7 часткі 1 кнігі). Таму будзем часцей 
карыстацца РхY, чым РхТ. З гэтым паказнікам нам 
зручней падлічваць велічыню V. 

Больш поўнае абмеркаванне гэтай формулы будзе 
ў раздзеле 9. А пакуль важна зразумець, што паняцце 
"колькасць грошай" — не сінонім паняцця "грашовая 
маса", яно хутчэй адлюстроўвае працэс, які 
адбываецца з грашовай масай. 
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ПАНЯЦЦЕ 
АГУЛЬНАГА РОЎНЮ ЦЭНАЎ 

ПАКУПНАЯ ЗДОЛЬНАСЦЬ 

Як мы ўжо гаварылі, грошы — гэта мера вартасці, і 
таму іх можна выкарыстоўваць для ацэнкі вартасці 
тавараў і паслугаў у эканоміцы. Разгледзім зараз, як 
можна ацаніць вартасць грошай. 

Вартасць грошай вызначаецца іх пакупной 
здольнасцю. Нават калі ў краіне існуе залаты стандарт, 
усё роўна вартасць грошай можа змяняцца. 
Параўнальныя цэны на тавары і паслугі заўсёды 
змяняюцца, але гэта 
неабавязкова ўплывае на 
вартасць грошай. Аднак 
калі агульны ровень 
цэнаў павышаецца, то 
вартасць грошай 
зніжаецца і назіраецца 
інфляцыя. Наадварот, 
калі агульны ровень 
цэнаў зніжаецца, то 
вартасць грошай 
павышаецца і назіраецца 
дэфляцыя. Хоць 
змяненне вартасці 
грошай немагчыма 
ацаніць вельмі дакладна, 
можна атрымаць 
агульнае ўяўленне, як 
змянялася вартасць 
фунта на працягу гэтага 
стагоддзя, калі вывучыць 
мал. 2.4. 

Як вы бачыце, у 1991 г. 
нам спатрэбіўся б 1 фунт, 
каб купіць тое, што 
каштавала 1,75 пені ў 
1900 г., інакш кажучы, 
цэны выраслі за гэты 
перыяд амаль у 60 разоў. 
Аднак на мал. 2.4 можна 
таксама заўважыць, 
што ў перыяд паміж 
дзвюма сусветнымі 
войнамі назіралася 
дэфляцыя, калі паміж 
1920  і   1935 гг. 
вартасць грошаў 
паднялася на 70%. 
 

Мал. 2.4. Вартасць 1 фунта стэрлінгаў у XX ст. 
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ПАКАЗНІКІ РОЎНЮ ЦЭНАЎ 
Каб выявіць агульны ровень цэнаў, неабходна 

прасачыць цэны на многія асобныя тавары і аб'яднаць 
іх у адзіны індэкс. Павелічэнне або змяншэнне гэтага 
індэкса будзе адлюстроўваць, як змяняюцца цэны, а 
значыць — як змяняецца і вартасць грошай. У 
Вялікабрытаніі ўжываюць два паказнікі штогадовага 
змянення роўню спажывецкіх цэнаў: агульны індэкс 
рознічных цэнаў (ІРЦ) і дэфлятар спажывецкіх 
расходаў (ДСР), які выводзіцца паводле падліку 
нацыянальнага даходу. Найбольш вядомы — ІРЦ, і 
мы будзем карыстацца ім. Акрамя паказнікаў роўню 
спажывецкіх цэнаў існуюць ЯШЧЭ некалькі паказнікаў 
роўню цэнаў: індэкс цэнаў на экспартныя тавары, 
сельскагаспадарчы цэнавы індэкс, пенсійны цэнавы 
індэкс, індэкс падаткаў і цэнаў (ІПЦ). 

ІНДЭКС РОЗНІЧНЫХ ЦЭНАЎ — ІРЦ (RPI) 
Тое,  як атрымліваюць  індэксы,  мы абмяркоўвалі 

ў  раздзеле 2 часткі 1 кнігі. ІРЦ з 1974 г. прыведзены 
ў табл. 2.5. Зыходны 

 
Табліца 2.5 Агульны індэкс рознічных цэнаў у 

Вялікабрытаніі ў 1974—1990 гг.  
Год     Індэкс 

1974   Сярэднегадавыя індэксы  108,5 

1975   Сярэднегадавыя індэксы  134,8 
1976   Сярэднегадавыя індэксы  157,1 

1977   Сярэднегадавыя індэксы  182,0 
1978   Сярэднегадавыя індэксы  197,1 
1979   Сярэднегадавыя індэксы  223,5 . 
1980   Сярэднегадавыя індэксы  263,7 

1981   Сярэднегадавыя індэксы  295,0 
1982   Сярэднегадавыя індэксы  320,4 
1983   Сярэднегадавыя індэксы  335,1 
1984   Сярэднегадавыя індэксы  351,8 
1985   Сярэднегадавыя індэксы  373,2 
1986   Сярэднегадавыя індэксы  385,9 

1987 13 студзеня  Сярэднегадавыя індэксы  394,5 

1987 13 студзеня  (Новы індэкс)  100,0 

1987   Сярэднегадавыя індэксы  101,9 
1988       Сярэднегадавыя індэксы  106,9 

1989   Сярэднегадавыя індэксы  115,2 
1990   Сярэднегадавыя індэксы  126,7 

Крыніца: ІІІтомесячны дайджэст статыстыкі, НMSO 



128 Сшытак другі 

пункт — 15 студзеня 1974 г. (г. зп. па 15 студзеня 
1974 г. індэкс быў 100). У табліцы даюцца 
сярэднегадавыя індэксы, таму агульная лічба для 
1974 г. была большая за 100 і складала 108,5. У 1987 
г. структура гэтага індэкса была змененая, і новым 
зыходным пунктам стала 13 студзеня 1987 г. (г. зн. 
па 13 студзеня 1987 г. індэкс быў 100). 

Складанне індэкса, які б вельмі дакладна 
адлюстроўваў змяненні ўсіх рознічных цэнаў, — 
надзвычай цяжкая задача. Пры складанні індэкса 
неабходна ведаць адказы на тры пытанні: 

1. Для каго? У выпадку з ІРЦ ён прызначаны 
азнаёміць шырокія масы з тым, як змяніліся цэны, 
але непатрэбны для групаў насельніцтва з вельмі 
высокімі або вельмі нізкімі даходамі. 

2. Што? Фактычна ў чацвер блізу сярэдзіны 
месяца прадаецца больш за 130 000 відаў тавараў, і 
кожны мае сваю цану. Тавары, якія мы адабралі, 
падзяляюцца на 14 галоўных групаў і 85 падгрупаў. 

3. Значнасць? Шмат розных тавараў павінна быць 
размеркавана ў індэксе па ступені іх важнасці. Так, 
рост цапы на хлеб па 10% зусім інакш адаб'ецца па 
жыцці сярэдняй сям'і, чым такі самы рост цэнаў па 
аўтамабілі. (Пра размеркаванне тавараў паводле 
значнасці ў ІРЦ гл. у раздзеле 2 часткі 1 кнігі). 

ПРАБЛЕМЫ, ЯКІЯ 
ЎЗНІКАЮЦЬ ПРЫ 
СКЛАДАННІ ІРЦ 

Пасля таго як мы склалі індэкс, у нас узнікнуць 
праблемы з інтэрпрэтацыяй яго лічбаў. 
а) Фактар часу. Параўнаць цэны на працягу 

доўгага перыяду нялёгка, бо сістэма складання 
індэкса час ад часу змяняецца, як змяняецца і 
ўдзельная вага яе кампанентаў. Змяненне ўдзельнай 
вагі кожнага кампанента яскрава наказана ў табл. 
2.6. 

б) Высокія тэмпы інфляцыі. Калі ІРЦ вырас з 100 
да 103, то відавочна, што цэны выраслі на 3%. Аднак 
пры высокіх тэмнах інфляцыі цяжка ўстанавіць 
гадавыя тэмпы інфляцыі. Напрыклад, з 1979 да 1980 
г. ІРЦ вырас з 223,5 да 263,7. Неабходна зрабіць на 
тэматычныя разлікі, каб устанавіць, што гэта 
адпавядае гадавому тэмпу інфляцыі, роўнаму 18%. 
Таму ў апошнія гады агульнай практыкай стала 
выражаць рост цэнаў за год на х працэнтаў большым 
за суму індэксаў 12 месяцаў. 

Высокія тэмпы інфляцыі спрыялі таму, што 
месячныя лічбы сталі пераводзіць у гадавыя. Так, 
калі інфляцыя ў апошнім месяцы была 1,5%, то 
можна сцвярджаць, што пры такіх тэмнах інфляцыі 
на працягу 12 месяцаў цэны за год вырастуць па 
19,6, а не па 18%, 
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Табліца 2.6 Ступень важнасці ("ўдзельная вага") тавараў, якой 
кіраваліся пры падліку індэкса рознічных цэнаў у Вялікабрытаніі 

(1914-1990 гг.) 
 
 1914 1947 1956 1974 1987 1990 

I   Прадукты харчавання 600 348 350 253 167 158 

II   Грамадскае харчаванне    51 46 47 
III   Алкагольныя напоі   71 70 76 77 
IV  Тытунёвыя вырабы  

160 

 

88 

80 43 38 

157 

34 

V   Расходы на ўтрыманне жылля (i) 87 124 185 
VI   Паліва і святло 80 65 55 52 61 50 

VII   Гаспадарчыя тавары (ii)  40 71 66 64 73 71 

VIII   Камунальныя паслугі  79 58 54 44 40 
IX   Адзенне і абутак 120 97 106 91 74 69 
X  Тавары асабістага карыстання 

і бытавыя паслуг (iii) 
 35 59 63 38 39 

      
XI   Расходы на куплю і ўтрыманне 

транспартных сродкаў 
    127 131 

     

47 

 
XII  Тавары для адпачынку   48 

XIII   Паслугі для адпачынку     30 30 

Агульны паказнік важнасці 1000 1000 1000 1000 1000 1000 

(і) Лічбы за 1914 і 1947 гг. датычаць толькі кватэрнай платы і 
пазямельнага падатку. 
(іі) Лічбы за 1914 г. датычаць усіх астатніх відаў тавараў. 
(ііі) Да 1987 г. сюды ўваходзілі тавары XII і XIII катэгорыяў.    
Крыніцы: Статыстыка брытанскіх лейбарыстаў, выданне 

"Гістарычныя нарысы" і Employment Gazette (газета "Занятасць" ) 
 

бо тут трэба карыстацца формулай складання працэнтаў. 
Таксама, калі цэны вырастаюць кожны месяц па 5%, то гадавы 
тэмп інфляцыі будзе роўны 79,6, а не 60%. 
в) Змяненне якасці тавараў. 3 часам якасць розных вырабаў 

можа змяняцца (паляпшацца ці пагаршацца), але ІРЦ не 
адлюстроўвае гэтага. Напрыклад, тэлевізары цяпер наагул 
лепшыя, чым колькі гадоў таму, але пры складанні індэкса 
ўлічваецца толькі змяненне цэнаў па іх. 
г) Падаткі і датацыі. Змяненні ставак ускосных падаткаў, 

напрыклад стаўкі VАТ, паўплываюць па ІРЦ, бо прывядуць да 
змянення цэнаў; змяненне ставак наўпроставых падаткаў, 
аднак, не паўплывае па індэкс. Гэтак жа дзяржаўныя датацыі 
на тыя ці іншыя тавары будуць уплываць па велічыню індэкса, 
тады як змяненні памераў сацыяльных выплатаў не будуць. 
Часткова менавіта з прычыны гэтых размежаванняў і з'явіўся 
ІПЦ (ТРІ — індэкс падаткаў і цэнаў). 



Мал. 2.5. Складаны індэкс 
рознічных цэнаў у 

Вялікабрытаніі ў XX ст. 

д) Мяншыні. ІРЦ дае добрае ўяўленне пра тое, як 
цэны ўплываюць на жыццё асноўнай масы 
насельніцтва, але не пра тое, як змяняецца кошт 
жыцця для групаў насельніцтва, структура расходаў 
якіх нетыповая. У якасці прыкладу можна прывесці 
групу вельмі багатых людзей, групу вельмі бедных 
людзей, мнагадзетныя сем'і. 

е) Дачыненне да палітыкі. ІРЦ прызнаецца амаль 
усімі, і таму ён пабывае палітычнае значэнне, 
напрыклад, па яго спасылаюцца працадаўцы і 
прафаб'яднанні, калі вядуць перамовы пра 
заработную плату. Той факт, што гэты індэкс 
дастасуе некаторыя фінансавыя актывы і памер 
пенсіяў, таксама падае яму вялікае значэнне. Ад 
спробаў пераадолець гэтыя акалічнасці з'явіліся ІПЦ, 
а таксама спецыяльныя індэксы для пенсійных 
хаўсхолдаў. 

ЭВАЛЮЦЫЯ ІРЦ 

Першы індэкс, складзены ўрадам Вялікабрытаніі, 
быў індэкс пражытковага мінімуму. Ён быў 
уведзены ў 1914 г., праіснаваў да 1947 г. і 
прызначаўся падтрымліваць стандарты жыцця сем'яў 
рабочага класа. Прамежкавы індэкс рознічных 
цэнаў, які існаваў з 1947 да 1956  г.,   падобным  
чынам   арыентаваўся  па  хаўсхолды  з нізкімі 
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даходамі. У 1956 г. быў уведзены індэкс рознічных 
цэнаў, і меркавалася, што ён будзе адлюстроўваць 
змяненні цэнаў для хаўсхолдаў з сярэднім даходам. 

А ў 1962 г. быў уведзены агульны індэкс 
рознічных цэнаў (ІРЦ). Наступны істотны перагляд 
адбыўся ў 1974 г. Існуе неабходнасць змяняць індэкс 
час ад часу — часткова таму, што ад інфляцыі лічбы 
індэкса робяцца надта вялікія, часткова таму, што 
наменклатура тавараў у індэксе змяняецца грунтоўна. 
Напрыклад, такіх тавараў, як відэамагнітафоны, 
нават яшчэ не было, калі складаўся індэкс 1974 г. 

Хоць параўнаць цэны па працягу доўгага перыяду 
нялёгка, бо ступень важнасці тавараў зазнае моцныя 
змены, мы паспрабавалі зрабіць гэта — гл. мал. 2.5. 
На ім паказаны агульны індэкс цэнаў, пачынаючы з 
1974 г. Тут мы скарыстоўвалі розныя індэксы з ліку 
разгледжаных намі. Графік сведчыць, што ў апошнія 
часы тэмпы інфляцыі былі надзвычай высокія. 
Чытач можа параўнаць дынаміку росту цэнаў (на 
мал. 2.5) з дынамікай змяншэння пакупной 
здольнасці фунта (на мал. 2.4). 

КАТЭГОРЫІ ВАЖНАСЦІ Ў ІРЦ 

У табл. 2.6 — згаданыя намі кампаненты 
індэксаў. З таго часу як у 1914 г. быў уведзены 
індэкс пражытковага мінімуму, у разліках адбыліся 
значныя змены. Індэкс 1914 г. улучаў у сябе толькі 
неабходнае для выжывання, г. зн. цэны на тавары 
першай неабходнасці. Такім чынам, ён датычыў 
толькі групаў насельніцтва з нізкімі даходамі. 
Сучасны ІРЦ адлюстроўвае не толькі кошт жыцця, 
але і спосаб падліку змянення ўсіх рознічных цэнаў. 

Агульны паказнік важнасці ўсіх кампанентаў 
роўны 1000. "Удзельная вага" кожнай групы тавараў 
адлюстроўвае ступень яе важнасці. Што да ІРЦ, то 
тут паказнікі важнасці грунтуюцца па аглядах 
сямейных расходаў (FES), і яны пераглядаюцца 
кожны студзень. Так, у 1987 г. група прадуктаў 
харчавання мела ўдзельную вагу 167, г. зн. мела 
паказнік важнасці 16,7%. 

Калі даходы вырастаюць, то можна чакаць, што 
паказнік важнасці тавараў першай неабходнасці 
зменшыцца. Сапраўды, удзельная вага прадуктаў 
харчавання знізілася з 350 у 1956 г. да 158 у 1990 г. 
Аднак калі мы зірнем па іншыя катэгорыі, то 
ўбачым, што ўдзельная вага некаторых з іх, 
напрыклад катэгорыі расходаў па ўтрыманне жылля, 
павялічылася. Гэта тлумачыцца непрапарцыйным 
ростам цэнаў на такія тавары. Вы бачыце, што 
ўдзельная вага выдаткаў на куплю і ўтрыманне 
транспартных сродкаў таксама павялічылася, бо за 
гэты перыяд значна вырасла колькасць уласных 
аўтамабіляў. 
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. Нягледзячы на павелічэнне ўдзельнай вагі 
некаторых катэгорыяў, агульнай тэндэнцыяй было 
павелічэнне колькасці вырабаў, улучаных у індэкс. 
Ускладненне структуры расходаў насельніцтва і 
абумовіла змену індэкса ў 1987 г. Некалькі новых 
катэгорыяў было дададзена ў індэкс, напрыклад 
тавары для адпачынку і паслугі для адпачынку. 
Цалкам структура індэкса 1987 г. наказаная на мал. 
2.6. На дыяграме відаць, што ў індэксе няма цэнаў на 
жыллё. Замест гэтага тут улічваецца кошт крэдытаў 
на куплю дома. Згодна з індэксам, выплаты кожнай 
сям'і па працэнтах у 1987 г. склалі 7 фунтаў у 
тыдзень! Калі б вы аднялі расходы на куплю дома, то 
агульная велічыня гэтых расходаў прыкметна 
адрознівалася б ад той, што ў індэксе. 

ПАРАЎНАННЕ ІРЦ (RPI) I ДСР (CED) 
Каб атрымаць дэфлятар спажывецкіх расходаў 

(ДСР), трэба супаставіць агульны аб'ём спажывецкіх 
расходаў у пабежных цэнах, які 
даюць паказнікі развіцця 
нацыянальнай эканомікі, і 
агульны аб'ём спажывецкіх 
расходаў у сталых цэнах. ДСР, 
такім чынам, — пабочны 
прадукт падліку паказнікаў 
развіцця нацыянальнай 
эканомікі. Ён ахоплівае аб'ём 
усіх асабістых расходаў 
насельніцтва, у тым ліку тых 
групаў насельніцтва, што не 
фігуруюць у ІРЦ. Сюды 
ўваходзяць расходы тых, хто 
жыве ў.гатэлях, армейскіх 
казармах і да т. н., тых, хто 
атрымлівае пенсіі дзяржаўнага 
страхавання, і тых, чый даход у 
2,5 раза большы за сярэдні ў 
краіне. Усе дзяржаўныя выдаткі 
і расходы фірмаў тут не ўлічваюцца. Таму гэты 
індэкс не адлюстроўвае змяненняў цэнаў менавіта 
так, як і ІРЦ. (Існуе яшчэ некалькі "дэфлятараў", 
напрыклад дэфлятар дзяржаўных выдаткаў.) 

У табл. 2.7 параўноўваюцца 
ІРЦ і ДСР. 

ІНДЭКС ПАДАТКАЎ I ЦЭНАЎ — ІПЦ 
(ТРІ) 

У 1979 г. урад увёў ІПЦ (гл. табл. 2.8). Ён 
меркаваў, што змяненні ІРЦ не адлюстроўваюць 
змяненняў пакупной здольнасці дакладна, бо ІРЦ не 
ўлічвае зніжэння ўрадам ставак наўпроставых 
падаткаў. 

Табліца 2.7 Параўнанне 
індэкса рознічных цэнаў (RPI) 
і дэфлятара спажывецкіх 
расходаў (CED) у 
Вялікабрытаніі (1985=100) 

Гол RPI CED 

1979 59,9 61,3 

1980 70,7 71,3 
1981 79,0 79,3 
1982 85,6 86,2 
1983 89,8 90,3 
1984 94,3 94,9. 
1985 100,0 100,0 
1986 103,4 104,4 
1987 107,7 108,9 
1988 113,0 114,2 
1989 121,8 120,9 
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ІПЦ быў прызначаны 
паказаць, які рост валавых 
даходаў (да выплаты 
падаткаў) неабходны, каб 
захаваць ровень рэальнага 
чыстага даходу пасля 
падліку змяненняў як у 
цэнах, так і ў падатках і 
падатковых ільготах. 
Інакш кажучы, гэты індэкс 
улічвае не толькі змяненні 
цэнаў на тавары і паслугі, 
але і сярэднюю велічыню 
змяненняў падатковых 
ставак, а таксама ўзносы 
сацыяльнага забеспячэння. 

З табл. 2.8 відаць, 
напрыклад: каб захаваць 
ровень чыстай пакупніцкай 
здольнасці для індывіда з 
даходам 3000 фунтаў у год, 
яму неабходна павялічыць 
агульную суму заработнай 
платы на 14% параўнальна з 
мінулым годам. Агульны 
ТРІ склаў 13,2%, яго 
можна параўнаць з 
агульным RPI, які вырас за 
гэты час на 15,5%. 

У табл. 2.9 
параўноўваецца рост RPI і 
ТРІ за апошнія гады. 
Змяненні падаюцца ад года 
да года ў працэнтах. 
Змяненні RPI, ТРІ і СЕD 
паказаны на мал. 2.7. На 
кожнай з лініяў ёсць тры 
западзіны. Павучальна 
супаставіць гэтыя графікі з 
датамі ўсеагульных 
выбараў у Вялікабрытаніі. 

Табліца 2.8 
Першы ТРІ, апублікаваны ў 

Вялікабрытаніі ў жніўні 1979 г.  
 

Даход у ліпені 
1978 г.  

Рост валавых 
даходаў да 
ліпеня 1979 г. 
для падтрымкі 
роўню чыстай 

пакупной 
здольнасці (у %) 

2000 14,9 

3000 14,0 
4000 13,1 
5000 12,5 

     6000 12,1 
8000 11,8 

Агульны рост ІПЦ 13,2 

Табліца 2.9  

Год RPI TPI 

1979 15,6 13,2 

1980 16,9 18,5 
1981 10,9 14,3 
1982 8,4 9,0 
1983 4,2 3,1 
1984 4,5 3,3 
1985 6,9 6,3 
1986 2,4 0,4 
1987 4,4 2,8 
1988 4,8 2,7 
1989 8,2 8,5 
1990 9,8 8,0 

Крыніца: Штогоднія 
статыстычныя высновы 

ПАРАЎНАННЕ 3 ІНШЫМІ КРАІНАМІ 

У папярэдняй частцы гэтага сшытка мы паказалі, 
што інфляцыя ў Вялікабрытаніі была вельмі моцная. 
Аднак інфляцыя — гэта міжнародны феномен. 
Малюнак 2.8 прасочвае дынаміку змянення пакупной 
здольнасці валютаў Вялікабрытаніі, Нямеччыны і 
ЗША на працягу XX ст. 

Як бачым, падзенне вартасці валютаў даступнае 
параўнанню. Аднак нямецкая марка мае сваю 
дзіўную гісторыю.  З прычыны 
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гіперінфляцыі 1923 г. 
курс яе абмену стаў: 
534910 марак = 1 
даляру. У гэты час 
буханка хлеба ў 
Берліне каштавала 201 
000 000 000 марак. 
Гэтая валюта была 
адноўленая ў лістападзе 
1923 г., але зноў 
пацярпела крах пасля 
вайны 1939—1945 гг. 
Хоць тады і не было 
такой страшэннай 
гіперінфляцыі, як у 
1923 г., маркі амаль 
цалкам перасталі 
прымаць у якасці 
аплаты, а цыгарэты і 
кава сталі грашыма 
краіны. У 1947 г. 
грошы былі 
адноўленыя зноў і сталі 
называцца дойчмаркамі. 
3 таго часу гэта адна з 
самых устойлівых 
валютаў у свеце. 
Табліца 2.10 паказвае 
сярэднія тэмпы 
інфляцыі ў 1960-х — 
1980-х гадах у 
некаторых краінах. У 
1970-х гадах агульнай 
тэндэнцыяй было 
павышэнне тэмпаў 
інфляцыі. На працягу 
1980-х гадоў многія 
краіны спрабавалі 
знізіць ровень інфляцыі. 
Як вы можаце бачыць у 
табл. 2.10, гэтыя спробы 
былі найбольш 
паспяховыя ў 
Вялікабрытаніі. У 
некаторых краінах, 
Аргентыне напрыклад, 
ровень інфляцыі 
заставаўся вельмі 
высокім. Сярэдні гадавы 
паказнік інфляцыі ў 
Аргентыне складаў 
290,5%, г. зн., рэч, якая 
каштавала 1000 даляраў 
у 1980 г., у 1989 г. 
каштавала ўжо 14 733 
814 даляраў. 

 
Мал. 2.7. Параўнанне індэкса 

рознічных 
цэнаў (RРІ), дэфлятара 

спажывецкіх 
расходаў (CED) і індэкса 

падаткаў і 
цэнаў (ТРІ) 

Табліца 2.10 
Тэмпы інфляцыі ў некаторых 

краінах у 1965-1988 гг.  
 Сярэдні гадавы паказнік 

інфляцыі (%)  
 1965-1980 1980-1988 
Сінгапур 4,9 1,2 
Малайзія 4,9 1,3 
Заходняя Нямеччына 5,1 2,8 
Швайцарыя 5,3 3,8 
ЗША 6,1 4,0 
Канада 7,4 4,6 
Вялікабрытанія 11,2 5,9 
Францыя 8,0 7,1 
Індыя 7,4 7,4 
Швэцыя 8,0 7,5 
Аўстралія 8,8     7,8 
Італія 11,2 11,0 
Нігерыя 14,5 11,6 
Ізраіль 25,2 136,6 
Аргентына 78,5 290,5 

Крыніца: МБРР 



Сшытак другі 
 

 
Мал. 2.8. Параўнанне пакупной здольнасці розных 

валютаў у XX ст. 

 

 
 ВЫСНОВЫ  

1. Манетарная эканоміка высвятляе прыроду і 
функцыі грошай, а таксама — як прапанова і цана 
грошай могуць уплываць па галоўныя 
макраэканамічныя паказнікі. 

2. Сучасныя грошы находзяць з вэксаляў 
ювеліраў капца сярэднявечча. 

3. Асноўную частку грашовай масы складаюць 
банкаўскія дэпазіты. Банкі могуць займацца 
крэдытаваннем. Фактар, які абмяжоўвае іх 
магчымасці рабіць гэта, — норма касавых рэзерваў 
(або норма рэзервовых актываў). 

4. Грошы выконваюць чатыры функцыі: яны — 
сродак абмену; мера вартасці; сродак ашчаджання; 
мера адтэрмінаванага плацяжу. Каб тыя ці іншыя 
сродкі выкопвалі функцыі грошай, яны павінны 
валодаць шэрагам характэрных прыкметаў або 
ўласцівасцяў, такіх, як прымальнасць, падзельнасць, 
аднароднасць, партатыўнасць. 

5. Ёсць некалькі розных паказнікаў, якія 
выкарыстоўваюць для вымярэння грашовай масы, 
напрыклад М() і М4. 

6. Раўнанне абмену МхV=РхТ наглядна паказвае, 
што колькасць грошай у эканоміцы вызначаецца не 
толькі грашовай масай, але таксама — хуткасцю 
абарачэння. 

 1910 
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7. Як грашыма ацэньваюць тавары і паслугі, так 
цэнамі на тавары і паслугі вызначаюць вартасць 
грошай. Змяненне вартасці грошай можа 
разглядацца як змяненне іх пакупной здольнасці, 
або, інакш кажучы, як змяненне роўню цэнаў. 

8. Для вымярэння роўню цэнаў выкарыстоўваюць 
розныя індэксы, найбольш вядомы з якіх — ІРЦ. 
Шмат праблемаў узнікае пры складанні індэкса. 
Існуюць таксама іншыя індэксы для вымярэння 
роўню цэнаў, такія, як ДСР і ІПЦ. 

9. Інфляцыя — сусветная з'ява. на працягу двух 
апошніх дзесяцігоддзяў тэмпы інфляцыі ў 
Вялікабрытаніі былі найвышэйшыя сярод развітых 
краінаў, але ў краінах з нізкім роўнем эканамічнага 
развіцця, такіх, як Аргентына, тэмпы інфляцыі былі 
нашмат вышэйшыя. 

Пытанні 

1. Абмяркуйце, паколькі прыдатная тая ці іншая 
рэч, каб выконваць функцыі грошай: 
а) золата; 
б) ікра; 
в) дыяменты; 
г) медзь; і 
д) буйная рагатая жывёла. 
2. У якой меры банкаўскія дэпазіты валодаюць 

уласцівасцямі грошай? 
3. Растлумачце, як інфляцыя ўплывае па функцыі 
грошай. 
4. Наступныя запісы — гэта балансавая 

справаздача банка-манапаліста. Норма касавых 
рэзерваў у яго не павінна апускацца ніжэй за 10%. 

Пасівы (£) Актывы (£) 
Уклады 1000    Касавая наяўнасць 250 

 Пазыкі 750 

    1000  1000 
а) Пакажыце, як зменіцца балансавая справаздача, 

калі банк будзе імкнуцца працаваць на поўную 
магутнасць. 
б) Які будзе адказ па пытанне (а ) ,  калі норма 

касавых рэзерваў  12,5%? 
5. Якая розніца паміж змяненнем параўнальных 

цэнаў і інфляцыйным змяненнем цэнаў? 
6. Дапусцім, што інфляцыя будзе працягвацца і 

далей. Якія меры могуць прыняць людзі, каб 
абараніць сябе ад яе ўздзеяння? 
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7. Растлумачце, якія цяжкасці ўзнікаюць пры 
інтэрпрэтацыі змянення індэкса ІРЦ. 

8. Растлумачце, што значыць "удзельная вага" ў 
індэксе. 
9. Інфармацыя ў табліцы, што даецца ніжэй, 

наконт чатырох сем'яў была атрыманая ў снежні 1990 
г. Прывядзіце магчымыя абгрунтаванні таго, чаму 
змяненні кошту жыцця гэтых сем'яў так 
адрозніваюцца.  

 СЯМ'Я 

 А B С D 

Узрост бацькоў 
Агульны даход 
Узрост дзяцей 

35 і 32  
£10 000 
2,5 і 10 

 
Наймаюць 
кватэру 

 
9% 

36 і 28 
£22 000 

60 і 58  
£25 000  
32 і 28 

45 і 43  
£60 000 
8,12 і 15 

Жыллё 
 
Змяненне кошту жыцця за 
папярэднія 12 месяцаў 

          Валодаюць дамамі  

 

 

2%               5%                0% 

10. “Калі ВГП вырасце на 81/2 %, а агульны ровень 
цэнаў на 43/4 %, тады як V застанецца нязменным, М 
павінна вырасці на 13 1/4 %”. Растлумачце чаму. 

11. Азнаёмцеся з наступнымі звесткамі для 
гіпатэтычнай эканомікі: Грашовая маса (М) = 30 млн 
фунтаў; хуткасць абарачэння (V)=4; колькасць 
здзелак = 20 млн за год. 
а) Які будзе агульны ровень цэнаў (Р)? 
б) Калі грашовая маса вырасце да 40 млн фунтаў, а 

хуткасць абарачэння (V) і колькасць здзелак (T) 
застануцца нязменнымі, які будзе новы ровень 
цэнаў? 
в) Які будзе новы агульны ровень цэнаў, калі ў 

зыходнай сітуацыі хуткасць абарачэння вырасце да 
V=6, а колькасць здзелак павялічыцца да Т=25 
мільёнаў? 

Пытанні паводле інфармацыі А 
ТЭМПЫ ІНФЛЯЦЫІ Ў  ВЯЛІКАБРЫТАНІІ 

Звесткі на мал. 2.9 адлюстроўваюць структуру 
індэкса рознічных цэнаў (ІРЦ) у чэрвені 1991 г. 
Лічбы ў дужках паказваюць удзельную вагу тавараў 
у індэксе на чэрвень 1991 г., лічбы ў прастакутніках 
— змяненне цэнаў за год для кожнай катэгорыі. Пры 
гэтым ІРЦ у чэрвені 1990 г. меў паказнік 126,7. 



Мал. 2.9 

Цяпер паспрабуйце адказаць на пытанні: 
1. Які будзе індэкс ІРЦ у чэрвені 1991 г.? 

Прадэманструйце, як вы яго атрымалі? Якія былі 
тэмпы інфляцыі за год паміж чэрвенем 1990 г. і 
чэрвенем 1991 г.? Якая розніца паміж гадавым 
паказнікам інфляцыі і паказнікам інфляцыі ў 
гадавым пералічэнні? 

2. Якія цяжкасці сустракаюцца пры інтэрпрэтацыі 
ІРЦ? 
3. Канцлер Казначэйства сцвярджаў, што было б 

лепш браць выплаты па працэнтах без уліку індэкса 
цэнаў. Чаму ён так казаў? Ці згодны вы з ім? 
Растлумачце свой адказ. 

Пытанні паводле інфармацыі Б 
СПАД ФІНАНСАВАЙ АКТЫЎНАСЦІ СЕЕ 
СУМНЕЎ НАКОНТ ВЫЗДАРАЎЛЕННЯ 
СУСВЕТНАЙ ЭКАНОМІКІ 

Прачытайце наступны артыкул Эдварда Болза і 
вывучыце графікі, што прыкладаюцца да яго (мал. 
2.10). Артыкул узяты з газеты Financial Times 
(чэрвень 1991 г.). Разгледзьце пытанні пасля 
артыкула. 

Што чакае сусветную эканоміку: рэцэсія ці 
ажыўленне? Згодна з звесткамі АЭСР, найгоршае ў 
глабальным эканамічным спадзе мы ўжо мінулі. У 
больш позніх аглядах гэта арганізацыя прадказвала 
ажыўленне эканамічнага росту ў другой палове года 
да 2,4% і эканамічны ўздым на 0,3% у першай 
палове. Тым не менш не ўсе падзяляюць аптымізм 
АЭСР. Многія манетарысцкія аналітыкі 
асцерагаюцца, што рэцэсія ў сусветнай эканоміцы 
будзе паглыбляцца." 

Падставу для такога песімізму дае рэзкае 
зніжэнне манетарнага росту ў эканоміцы сама 
вялікіх краінаў АЭСР ЗША зазнаюць працяглае 
змяншэнне грашовай масы ў апошнія гады, як 
паказана на левым графіку [мал. 2.10]. Агульны рост 
шырокіх грошай склаў у першай палове гэтага года 
ўсяго 3,2% параўнальна з тым жа перыядам мінулага 
года, а ў другой палове мінулага года 

 



 

Мал. 2.10 

ён быў роўны 4,5%. 3 улікам інфляцыі ў першай 
палове 1991 г. рэальны грашовы баланс ЗША 
фактычна знізіўся. 

Тым часам у Вялікабрытаніі, Францыі і Японіі назіралася прыкметнае 
запавольванне росту шырокіх грошай на працягу гэтага года. У 
Нямеччыне, наадварот, гэты паказнік павышаўся сёлета, хоць лічбы і былі 
крыху парушаныя ў выніку грашовай уніфікацыі апошняга года. 

Такі марудны рост шырокіх грошай можна растлумачыць многімі 
прычынамі. Часткова гэта выклікана жорсткай фінансавай палітыкай ва 
ўсіх пяці краінах апошнія два гады — нават у ЗША і Вялікабрытаніі 
тэмпы росту шырокіх грошай заставаліся вялымі, хоць у абедзвюх краінах 
летась знізілася працэнтная стаўка. 

Міжнародныя банкі ЗША таксама абмежавалі крэдытаванне, таму што 
былі ўведзеныя штотыднёвыя банкаўскія балансавыя справаздачы, а 
таксама таму, што пабольшала рызыка крэдытавання. Неабходнасць 
павялічыць капітал, каб прывесці яго ў адпаведнасць з новай нормай 
асноўных фондаў, якая не так даўно была ўведзеная Банкам міжнародных 
разлікаў, абумовіла аслабленне прапановы крэдыту з боку японскіх 
банкаў. Тым часам рэцэсія прывяла да аслаблення попыту на крэдыты з 
боку спажыўцоў і кампаніяў, што і так былі абцяжараныя пазыкамі. 
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Для айчынных манетарыстаў, якія ўпэўнены, што існуе ўстойлівая 
прычынная  сувязь паміж  ростам шырокіх  грошай у  краіне  і  аб'ёмам  
вытворчасці, скарачэнне шырокіх грошай — кепская прыкмета. "Мінулы 
досвед сведчыць, сцвярджае прафесар Цім Конгдэн, — што моцнае 
змяншэнне рэальнай грашовай масы — даволі дакладны індыкатар 
рэцэсіі". 

Аднак манетарызм выйшаў з моды па абодва бакі Атлантыкі яшчэ ў 
1980-х гадах менавіта таму, што не было заўважана цеснай сувязі паміж 
ростам шырокіх грашовых агрэгатаў і аб'ёмам вытворчасці або 
інфляцыяй. Даследванні Сашыля Уодхвані, Джэфры Уэйнгартэна і 
Муштага Шаха з групы Голдмана Сакса пацвердзілі, што рост 
"дадатковых грошай" у краіне — розніца паміж ростам шырокіх грошай і 
паказнікам ВНП — кепскае прадказанне наступных змяненняў аб'ёму 
вытворчасці і курсу акцыяў. 

Адна з прычынаў таго, чаму страцілася сувязь паміж паказнікамі 
нутранога і намінальнага аб'ёму вытворчасці, — фінансавае 
дэрэгуляванне, праз якое змяненні спажывецкага попыту на грошы сталі 
непрадказальнымі. Другая прычына — павелічэнне аб'ёмаў руху капіталаў 
паміж краінамі. Няўстойлівасць нацыянальных манетарных агрэгатаў 
можна растлумачыць непрадказальнымі змяненнямі ў планах інвестараў з 
прычыны ваганняў валютных курсаў і спробаў цэнтральных банкаў 
кампенсаваць гэтыя ваганні. 

Дык, можа, глабальная грашовая прапанова — больш дакладны 
індыкатар наступных змяненняў аб'ёму вытворчасці і тэмпаў інфляцыі, 
чым нацыянальныя манетарныя агрэгаты? Каманда Голдмана Сакса 
прызнае, што празмерны рост грашовай масы цясней звязаны з наступным 
змяненнем росту ВНП. 

Ці трэба замяніць нацыянальны манетарызм на глабальны? У 
палітыцы неабавязкова. Карэляцыя паміж глабальным ростам грашовай 
масы і паказнікам ВНП у будучыні не азначае кірунку прычыннасці. 
Магчыма, правільней казаць, што попыт на крэдыты зніжаецца з прычыны 
песімістычнага настрою наконт перспектываў эканамічнага росту, а не 
змяншэння прапановы крэдыту, якое запавольвае эканамічны рост. 

Такім чынам, пакуль лінія празмернага росту грашовай масы 
ўстойліва апускаецца на працягу апошніх гадоў, далейшае зніжэнне 
працэнтнай стаўкі можа быць недастатковай мерай, каб прымусіць 
сусветную эканоміку працаваць. Аднак калі нават існуе моцная 
ўзаемазалежнасць паміж гэтымі паказнікамі, зусім не значыць, што нас 
абавязкова чакае зніжэнне сусветнага эканамічнага росту. 

1) Растлумачце як мага паўней сэнс падкрэсленых 
словаў і фразаў. 
2) Растлумачце, што азначае выраз "шырокія грошы". 
3) Якія высновы вы можаце зрабіць з таго, што 

дынаміка агульнага росту шырокіх грошай у 
Вялікабрытаніі амаль такая ж, як у іншых краінах? 

4) Вывучыце графік "празмернага росту грашовай 
масы". Калі, на вашу думку, трэба чакаць высокіх 
тэмпаў інфляцыі? Чаму? 

5) Параўнайце погляды манетарыстаў па сувязь 
паміж агульным ростам шырокіх грошай і 
намінальным ВГП з поглядамі кейнсіянцаў і 
посткейнсіянцаў. (Парада! Гл. у раздзеле 9.) 
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Раздзел 7 

БАНКАЎСКАЯ СІСТЭМА 

Улада, якую мае ўрад, значна большая за 
ўладу, якую маюць людзі, што ўваходзяць у 
яго. Гэтая ўлада лучыць многія разнастайныя 
інтарэсы ў адзінае цэлае, а звязваюць іх 
банкі. 

Джон Колдуэл Колхайн 

УВОДЗІНЫ 

У гэтым раздзеле мы разгледзім дзеянне 
інстытуцыяў, якія складаюць фінансавы сектар 
эканомікі, а таксама — паняцці грашовага рынку і 
рынку капіталу. Усе гэтыя інстытуцыі называюць 
яшчэ фінансавымі пасярэднікамі (або крэдытна-
фінансавымі ўстановамі). 

ФІНАНСАВЫЯ ПАСЯРЭДНІКІ 

Гэтыя ўстановы накіроўваюць сродкі ад тых, хто 
дае пазыку, да тых, хто бярэ пазыку. Сярод 
установаў, якія называюцца крэдытна-фінансавымі, 
— банкі, будаўнічыя кампаніі, фінансавыя кампаніі 
(якія гандлююць у крэдыт), страхавыя кампаніі, 
пенсійныя фонды і інвестыцыйныя кампаніі. 
Звычайна яны надзяляюцца на ўстановы 
банкаўскага сектара і небанкаўскія фінансавыя 
ўстановы. Адрозніваюцца яны тым, што, як мы 
бачылі ў папярэднім раздзеле, грашовыя 
абавязацельствы банкаў ствараюць частку грашовай 
масы, тады як іншыя ўстановы звычайна не 
ствараюць яе. 

Важна зразумець, што фінансавыя пасярэднікі — 
штосьці большае, чым проста пасярэднікі. Яны 
дзейнічаюць не як агенцтвы працаўладкавання, якія 
звязваюць адных людзей з іншымі, а выкопваюць 
яшчэ больш складаныя функцыі. Абагульніць гэту 
думку можна словамі з даклада камісіі Вільсана 1976 
г.: "Калі фінансавыя ўстановы займаюцца не толькі 
тым, што перапраўляюць сродкі ад крэдытораў 
даўжнікам, то звычайна іх роля змяняецца. Яны 
назапашваюць невялікія сумы грошай, якія 
атрымліваюць ад сваіх укладнікаў, і потым могуць 
пазычаць вялікія сумы грошай, прычым ступень 
рызыкі і тэрміны крэдытавання трапсфармуюцца". 
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Цяпер мы бачым, што акрамя функцыі 
фінансавых пасярэднікаў банкі выкопваюць яшчэ 
дзве функцыі, якія называюцца функцыямі 
трансфармацыі тэрмінаў плацяжу і 
трансфармацыі рызыкі. Каб паказаць гэта наглядна, 
возьмем прыклад. Людзі адкладваюць грошы на свае 
пабежныя рахункі, і банк абавязваецца выплаціць 
грошы назад па іх запатрабаванні. Потым ён пазычае 
гэтыя грошы нейкаму свайму кліенту, скажам, па 
тры гады. Значыць, адбываецца трансфармацыя 
тэрмінаў. Але калі вы пазычылі свае грошы на 
куплю новай машыны беспасярэдне нейкаму свайму 
сябру, то вы моцна рызыкуеце. У банка шмат такіх 
людзей, якім ён пазычыў грошы, а ягоныя работнікі 
добра ведаюць сваю справу, таму ступень рызыкі 
значна змяншаецца, калі вы аддаяце грошы банку. 
Гэта і ёсць трансфармацыя рызыкі. 

Такія функцыі паспяхова выкопваюцца банкам, 
калі ён правільна вызначае структуру свайго балансу 
(гэта разглядаецца далей у гэтым раздзеле). 

БАНКІ ДЫ IX ФУНКЦЫІ  
ВІДЫ БАНКАЎ 

У Вялікабрытаніі ды іншых краінах свету мноства 
розных відаў банкаў. Некаторыя адрозненні банкаў 
могуць устанаўлівацца заканадаўствам, напрыклад, 
закон Глэса — Стыгала ў ЗША забараняе 
камерцыйным банкам быць інвестыцыйнымі 
банкамі. Таксама ў ЗША існуюць абмежаванні на 
колькасць філіялаў (аддзяленняў) банка, згодна з 
якімі ў адзінай банкаўскай сістэме павінна быць не 
больш як 14 500 асобных банкаў. З іншага боку, у 
Вялікабрытаніі ў сістэме камерцыйных банкаў пануе 
"вялікая чацвёрка", якая, між тым, мае больш за 11 
000 філіялаў. Наагул, мы можам падзяліць банкі 
паводле відаў іх дзейнасці. Першасныя банкі — гэта 
банкі, якія займаюцца галоўным чынам пераводам 
грошай, г. зп. выпісваюць чэкі, выкопваюць заказы 
на рэгулярныя плацяжы і г. д. Відавочна, што сюды 
ўваходзяць буйныя банкі, такія, як банкі Барклэйз і 
Лойдс, менш відавочныя прыклады — вэксальныя 
канторы (гл. далей). Другасныя банкі — гэта банкі, 
якія вядуць справы пераважна з іншымі крэдытна-
фінансавымі ўстановамі і прапануюць паслугі, што 
не датычаць пераводу грошай, напрыклад, гандлёвыя 
банкі. 

а) Цэнтральныя банкі. Гэтымі банкамі звычайна 
валодае і кіруе дзяржава, а найбольш значныя 
функцыі іх — рэгуляванне грашовага абарачэння і 
ажыццяўленне фінансавай палітыкі. Звычайна яны 
не працуюць з прыватнымі асобамі. Іх дзейнасць мы 
будзем разглядаць у наступным раздзеле. 
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б) Камерцыйныя банкі. Гэтыя банкі кіруюцца ў 
сваёй дзейнасці матывамі атрымання выгады. Многія 
з іх месцяцца ў цэнтры вялікіх гарадоў. Такія, 
напрыклад, — лонданскія клірынгавыя банкі, 
Шатландскі банк, банк Паўночнай Ірландыі. Многія 
замежныя камерцыйныя банкі маюць цяпер свае 
офісы ў Вялікабрытаніі, але яны часцей за ўсё 
займаюцца асноўнымі відамі камерцыйнага 
крэдытавання. Банкі Вялікабрытаніі таксама шырока 
функцыянуюць за мяжой. Барклэйз Грун, напрыклад, 
дзейнічае больш як у 75 краінах. 

в) Ашчадныя банкі. Першапачаткова гэтыя банкі 
былі прызначаныя для дробных укладнікаў. Часта 
непрыбытковыя, яны пачынаюць адыгрываць 
значную ролю ў некаторых краінах. У Заходняй 
Нямеччыне, напрыклад, па Sparkassen прыпадае 35% 
усіх дэпазітаў, і яны маюць сваю ўласную 
клірынгавую сістэму. У Вялікабрытаніі ашчадныя 
банкі ўваходзяць у сістэму Нацыянальнага 
ашчаднага банка (НАБ), значэнне якога невялікае, 
таму што сума яго дэпазітаў 
складае нязначную частку ад агульнай сумы 
дэпазітаў усіх банкаў, але з улікам паштовай сеткі ён 
мае больш аддзяленняў, чым усе астатнія банкі разам 
(каля 20 000). 

г) Кааператыўныя банкі і крэдытныя аб'яднанні. 
Гэтыя ўстановы больш важныя ў ЗША і ў 
кантынентальнай Еўропе, чым у Вялікабрытаніі. 
Звычайна яны невялікія і ствараюцца групай асобаў 
з агульнымі інтарэсамі, напрыклад фермерамі. А ў 
Францыі аб'яднанне такіх кааператываў Credit 
Agricola цяпер — адзін з найбуйнейшых банкаў 
свету. Кааператыўны банк Вялікабрытаніі, хоць і 
быў створаны кааператыўным рухам, дзейнічае 
амаль гэтак жа, як і звычайны камерцыйны банк. 

д) Замежныя банкі. Ва ўсіх індустрыяльных 
краінах дзейнічаюць замежныя банкі. У Лондане як 
буйным міжнародным цэнтры знаходзіцца шмат 
такіх банкаў. Некаторыя з замежных банкаў 
выконваюць цяпер тыя ж функцыі, што і айчынныя 
камерцыйныя банкі. Ангельскі банк выпускае 
інфармацыйныя бюлетэні па замежных банках як 
часткі фінансавага сектара эканомікі. Асобна 
выпускае бюлетэні па амерыканскіх і японскіх 
банках. 

е) Будаўнічыя кампаніі, У многіх краінах 
спецыялізаваныя ўстановы дапамагаюць людзям 
набыць жыллё і часта маюць спецыяльныя прывілеі 
ад дзяржавы. Будаўнічыя кампаніі ў Вялікабрытаніі і 
ашчадна-пазыковыя асацыяцыі (S&L) у ЗША 
атрымалі такое развіццё, што сталі канкурэнтамі для 
камерцыйных банкаў. У Нямеччыне, аднак, 
установы Hypothekendanken і BaussparkAssen — 
параўнальна невялікія. Мы казалі, што фінансавыя 
ўстановы трансфармуюць кароткачасовыя ўклады ў 
доўгачасовыя пазыкі. Найбольш выразна гэта 
выяўляецца ў дзейнасці будаўнічых кампаніяў: яны 
могуць на 
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зычаць грошы пад заклад па тэрмін аж да 30 гадоў, 
тады як адкрываюць рахункі для ўкладаў на 7 дзён ці 
менш. 
ж) Гандлёвыя банкі. Гандлёвыя банкі ўяўляюць 

сабой аптовых гандляроў у банкаўскай справе. Інакш 
кажучы, камерцыйныя банкі існуюць за кошт сваіх 
дэпазітаў, тады як гандлёвыя банкі жывуць 
дзякуючы сваёй кемлівасці. Іх дзейнасць нагадвае 
дзейнасць банкаўскіх брокераў, якія звязваюць 
уладальнікаў вялікіх сумаў грошай з ахвотнікамі іх 
пазычыць, а таксама прапануюць кансультацыі па 
шырокім коле фінансавых пытанняў кампаніям і 
нават ураду. 
з) Дысконтныя дамы. Своеасаблівы для 

Вялікабрытаніі від банкаўскай дзейнасці. 
Дысконтныя дамы існуюць за кошт таго, што 
дыскантуюць вэксалі па пазыках, якія былі 
выдадзены галоўным чынам камерцыйнымі банкамі. 

Зараз мы больш дэталёва разгледзім дзейнасць 
гэтых розных установаў. 

КАМЕРЦЫЙНЫЯ БАНКІ 

ФУНКЦЫІ КАМЕРЦЫЙНЫХ БАНКАЎ 

Як мы ўжо ведаем, найважнейшая функцыя, якую 
выконвае камерцыйны банк, — крэдытаванне, пра 
якое гаварылася ў папярэднім раздзеле. Аднак сам 
банк не задумваецца над гэтым, бо для яго няма 
розніцы паміж 1 фунтам аднаго дэпазіту і 1 фунтам 
іншага дэпазіту. Банк бачыць сваю ролю ў тым, каб 
прымаць уклады, а потым пазычаць іх пад працэнты. 
Камерцыйныя банкі павінны канкураваць з іншымі 
фінансавымі ўстановамі, напрыклад будаўнічымі 
кампаніямі, як у сферы залучэння ўкладаў, так і ў 
сферы крэдытавання. 
Перавод грошай — таксама істотная функцыя 

банкаў. Кліенты, якія маюць пабежныя рахункі, 
могуць выпісваць чэкі, каб заплаціць сваім 
крэдыторам. Чэкі — найбольш распаўсюджаная 
форма аплаты пасля наяўных грошай. У іншых 
еўрапейскіх краінах чэкі — не такая важная форма 
аплаты, бо сістэма "giro" (сістэма безнаяўных 
разлікаў), якая функцыянуе праз банкі і паштовыя 
аддзяленні, там менш даступная. Банкі прапануюць 
таксама іншыя спосабы пераводу грошай, напрыклад 
сталыя даручэнні, наўпроставы дэбет і ў апошні 
час — карткі EFTPOS. У Вялікабрытаніі крэдытныя 
карткі таксама выкарыстоўваюць пераважна праз 
банкі, і яны служаць не толькі сродкам плацяжу, але 
і сродкам атрымання крэдыту. Яшчэ адным спосабам 
пераводу грошай можна лічыць дарожныя чэкі. 
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Банкі прапануюць сваім кліентам 
кансультацыйныя паслугі, звычайна платныя. Бытуе 
шмат відаў кансультацыйных паслугаў, якія 
датычаць апекі, курсаў замежных валютаў, 
брокерскай справы, інвестыцыйнага менеджменту і 
падаткаабкладання. З часоў "вялікага шоку" банкі 
маюць права прапаноўваць сваім кліентам і 
маклерскія паслугі. 

Камерцыйныя банкі могуць прапаноўваць сваім 
кліентам і іншыя фінансавыя паслугі, напрыклад 
пазыкі над заклад і страхаванне. У гэтым выпадку ім 
давядзецца канкураваць з установамі, што 
спецыялізуюцца ў гэтай сферы. Заканадаўча дзеянне 
банкаў у сферы фінансавых паслугаў рэгулюецца 
Актам аб фінансавых паслугах 1986 г. 

КЛІРЫНГ 

Каб забяспечыць аплату чэкамі, неабходна 
сістэма клірынгу. Раней сістэма клірынгу ў 
Шатландыі была самастойная, але з 1985 г. уся 
клірынгавая сістэма падначальваецца Лонданскаму 
камітэту і Шатландскай банкаўскай групе. Клірынг 
ажыццяўляецца праз Разліковую палату, якая 
знаходзіцца ў Лондане, на Lombard Street, 10. У гэту 
сістэму ўваходзяць такія банкаўскія групы: Банк 
Шатландыі, Барклэйз, Лойдс, Мідлэнд, Нэшынл 
Вэстмінстэр, Каралеўскі банк Шатландыі, Стандарт 
Чартэн і TSB. Некаторыя банкі, якія ёсць няпоўныя 
супольнікі, напрыклад Кааператыўны банк, маюць 
статус асацыяваных супольнікаў і могуць 
ажыццяўляць клірынг сваіх уласных чэкаў, тады як 
усе іншыя банкі павінны дзеля гэтага заключаць ад 
іх імя пагадненні з імі. 

Калі асоба выпісвае чэк на свой банк і плоціць 
таму, хто мае рахунак у гэтым банку, то клірынг 
можа ажыццяўляецца без Разліковай палаты. Гэта 
называецца ўнутры банкаўскім клірынгам або 
клірынгам праз галоўны офіс. 

З іншага боку, калі аплата чэкамі датычыць двух 
розных банкаў, то яна робіцца праз Разліковую 
палату. Гэта лепш растлумачыць на прыкладзе. 
Дапусцім, міс Сміт выпісвае чэк на свой рахунак у 
Шэфілдскім аддзяленні банка Барклэйз і аддае яго 
містэру Джонсу, які мае рахунак у Натынгемскім 
аддзяленні банка Мідлэнд. Гэты чэк разам з іншымі 
такімі ж чэкамі накіроўваюць у дэпартамент 
клірынгу галоўнага офіса банка Мідлэнд. А банк 
Мідлэнд падсумоўвае ўсе чэкі, выпісаныя на 
Барклэйз і іншыя банкі. Потым чэкі аддаюць у 
Разліковую палату, дзе яны перадаюцца 
прадстаўнікам іншых клірынгавых банкаў, якія ў 
сваю чаргу аддаюць пакет чэкаў банку Мідлэнд. А 
тады можна вызначыць велічыню чыстай 
запазычанасці аднаго клірынгавага банка іншаму. 
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У выніку замест сотняў тысячаў асобных плацяжоў, 
якія павінны быць ажыццёўленыя паміж банкамі 
Барклэйз і Мідлэнд, робіцца толькі адзін, які і 
пакрывае ўсю запазычанасць. Каб аплаціць свае 
пазыкі іншым банкам, банкі пераводзяць тыя грошы, 
якія яны трымаюць у банкаўскім дэпартаменце 
Ангельскага банка. Тым часам чэк міс Сміт 
вяртаюць у галоўны офіс банка Барклэйз разам з 
усімі іншымі такімі ж чэкамі. У банкаўскі кампутар 
уводзіцца каманда дэбетаваць рахункі ў наступны 
дзень. Пасля таго як гэта зроблена, рахунак міс Сміт 
у Шэфілдскім аддзяленні дэбетуецца. 

Звычайна ўвесь працэс займае тры працоўныя дні. 
Часам, калі колькасць чэкаў перавышае 5 мільёнаў, 
клірынг ажыццяўляецца кожныя суткі. Працэс быў 
значна паскораны пасля ўвядзення ў дзеянне сістэмы 
CHAPS (Сістэма аўтаматычных плацяжоў Разліковай 
палаты). Трэба яшчэ дадаць, што банкі 
выкарыстоўваюць электронную сістэму клірынгу 
заказаў на рэгулярныя плацяжы і наўпроставых 
дэбетаў, якую часцей называюць сістэмай банкаўскіх 
аўтаматычных клірынгавых паслугаў (ВАСS). 
Згаданая сістэма — найвялікшая ў свеце сярод 
сістэмаў гэтага віду. 

БАЛАНСАВАЯ СПРАВАЗДАЧА 
КЛІРЫНГАВЫХ БАНКАЎ 

Адзін з найлепшых спосабаў зразумець, як 
працуюць камерцыйныя банкі, — гэта вывучыць іх 
балансавую справаздачу. У табл. 2.11 наказана 
агульная балансавая справаздача Лонданскага і 
Шатландскага клірынгавых банкаў. Гэта справаздача 
адрозніваецца ад звычайнай толькі тым, што ў ёй не 
прыводзіцца такі паказнік банкаўскіх фондаў або 
рэальных фізічных актываў, як нерухомасць. Гэта 
балансавая справаздача сведчыць, як банк прымае 
ўклады і выдае пазыкі. (Лічбы ў загалоўках 
адпаведныя пунктам табл. 2.11.) 

БАНКАЎСКІЯ ПАСІВЫ (1) 
Банкаўскія пасівы (або грашовыя 

абавязательствы) — гэта ўсе ўклады, якія банкі 
прынялі на захоўванне. Гэтыя ўклады знаходзяцца 
на рахунках розных відаў, галоўныя з якіх — 
пабежныя рахункі і дэпазітныя ўклады. На 
банкаўскія ўклады прыпадае ^асноўная маса 
кароткачасовага капіталу. Розніца паміж гэтымі 
відамі ўкладаў у тым, што па тэрміновых укладах 
людзі атрымліваюць працэнты, а па пабежных 
(чэкавых) не. Аднак у апошнія гады значэнне 
традыцыйных пабежных рахункаў меншае. Каб 
залучыць кліентаў, якія ўсё больш карыстаюцца 
паслугамі будаўнічых кампаніяў, банкі пачалі 
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Табліца 2.11 Баланс Камітэта Лонданскіх банкаў і 
Шатландскай банкаўскай групы  

 млн млн 

ПАСІВЫ (1)   

Уклады ў фунтах:  324 291 
Бестэрміновыя 135 839  
Тэрміновыя 188 452  

Уклады ў замежнай валюце  75 537 
Агульная сума ўкладаў  399 828 
Іншыя пасівы  69 712 
УСЯГО ПАСІВАЎ  469 540 

У тым ліку кантрольныя (2) 261 858  

АКТЫВЫ (3)   
У фунтах:   
Касавая наяўнасць (4) і запас наяўных грошай   
у Ангельскім банку   

Уклады наяўных грошай (5) 1 034  
Іншыя запасы (б) 2 652 3 686 

Рынкавыя крэдыты (7):   
Вэксальным канторам (8) 9 098  
Іншым установам фінансавага сектара (9) 42 232  
Па дэпазітных сертыфікатах (10) 6 700  
Мясцовым органам улады (11) 208  
Іншым 7 808 66 046 

Вэксалі:   
Казначэйскія (12) 4 093  
Іншыя (13) 8 755 12 848 

Спецыяльныя дэпазіты:   
у Ангельскім банку (14)  0 
Інвестыцыі:   

У дзяржаўныя каштоўныя паперы (15) 2 062  
Іншыя 14 270 16 333 

Пазыкі (16)  258 292 
Іншыя актывы ў фунтах  22 289 
Замежная валюта   

Рьшкавыя крэдыты  47 873 
Вэксалі  1 260 
Пазыкі  24 984 
Іншас  15 929 

АГУЛЬНАЯ СУМА АКТЫВАЎ  469 540 

Крыніца: Статыстычны аддзел Лонданскага камітэта 
клірынгавых банкаў 

адкрываць высокапрацэнтныя чэкавыя рахункі. У 
паш час існуе значнае адрозненне паміж 
бестэрміновымі і тэрміновымі ўкладамі. 
Бестэрміновыя ўклады — гэта ўклады, грошы з якіх 
могуць быць знятыя па першым запатрабаванні без 
выплаты працэнтаў. Пры тэрміновых укладах, калі 
ўкладнік жадае атрымаць усе выплаты па працэнтах, 
на якія ён мае права, яму неабходна папісаць заяву, і 
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толькі праз пэўны тэрмін (напрыклад, 7 дзён) ён 
атрымае грошы. Чым большы працэнт укладнік 
жадае атрымаць, тым больш часу пройдзе з моманту, 
калі ёгі падаў заяву, да моманту, калі яму выдадуць 
грошы. Буйныя ўкладнікі, напрыклад кампаніі, 
могуць рабіць уклады па тэрмін ад трох месяцаў ці 
больш. Часцей за ўсё пры гэтым падпісваюцца 
спецыяльныя дамовы, напрыклад такія, як 
дэпазітныя сертыфікаты (СDS, гл. далей, пункт 10). У 
1988 г. клірынгавыя банкі мелі па сваіх рахунках 
укладаў больш як на 14 млрд фунтаў у форме 
дэпазітных сертыфікатаў. Вы можаце бачыць 
таксама ў табл. 2.11, што для банкаў Вялікабрытаніі 
маюць вялікае значэнне ўклады ў замежнай валюце. 

Адрозненне паміж бестэрміновымі і тэрміновымі 
ўкладамі важнае пры разліку розных паказнікаў 
грашовай масы. Напрыклад, бестэрміновыя ўклады 
як больш ліквідныя ўлучаюцца ў вузейшы паказнік 
М2, тады як бальшыня відаў тэрміновых укладаў 
сюды не ўлучаецца (гл. мал. 2.3). 

ПРЫМАЛЬНЫЯ АБАВЯЗАЦЕЛЬСТВЫ (2) 
Банкаўскія абавязацельствы (дэпазіты) складаюць 

асноўную частку грашовай масы, і таму, зразумела, 
фінансавыя органы імкнуцца кантраляваць іх. 3 1981 
г. служба кантролю Ангельскага банка кантралюе не 
толькі банкі, але і ўсе іншыя ўстановы фінансавага 
сектара эканомікі. Тая частка банкаўскіх 
абавязацельстваў, якая ёсць асноўны аб'ект 
кантролю, называецца прымальнымі 
абавязацельствамі. Іх складаюць сродкі, якія 
ўлічваюцца пры вызначэнні шырокага паказніка 
грашовай масы. Сюды ўваходзяць уклады ў фунтах, 
акрамя ўкладаў па тэрмін ад 2 гадоў і больш, а 
таксама рэсурсы банка ў фунтах, атрыманыя ў 
выніку пераводу замежнай валюты ў фунты 
стэрлінгаў. Банкам дазваляецца па суму прымальных 
абавязацельстваў ажыццяўляць частку здзелак на 
міжбанкаўскім і грашовым рынках. У балансавай 
справаздачы, наказанай у табл. 2.11, 56% агульнай 
сумы пасіваў было класіфікаванае як кантрольныя 
пасівы. Пасля азначэння кантрольных пасіваў гэты 
паказнік выкарыстоўваецца для падліку розных 
каэфіцыентаў банкаўскіх актываў, і ад банкаў 
патрабуюць трымацца іх. 

АКТЫВЫ КЛІРЫНГАВЫХ БАНКАЎ (3) 
У папярэднім раздзеле мы гаварылі пра норму 

касавых рэзерваў, якой кіруюцца банкі. Рэальная 
сітуацыя больш складаная, таму што банкі 
валодаюць многімі іншымі відамі актываў, акрамя 
касавых рэзерваў,   найбольш  ліквідных.   
Некаторыя   з  гэтых  актываў  не 
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ліквідныя, напрыклад заклады тых, хто ўзяў грошы ў 
крэдыт. У табл. 2.11 мы падзялілі банкаўскія актывы 
на такія, ліквіднасць якіх лепш абароненая, г. зн. 
вэксалі, і на такія актывы, якія перадусім даходныя, 
г. зн. знаходзяцца пад пунктамі, аб'яднанымі 
агульным назовам інвестыцыі. 

Банкаўскі бізнес — гэта канфлікт паміж 
прыбытковасцю і ліквіднасцю. Каб мець прыбытак, 
банкі імкнуцца пазычаць як мага больш грошай і 
браць як мага вышэйшы працэнт па пазыках. Поруч з 
тым яны заўсёды павінны быць гатовыя задаволіць 
патрабаванні ўкладніка выдаць яму грошы. Хоць 
многія здзелкі цяпер ажыццяўляюцца з 
выкарыстаннем чэкаў, усё ж банк заўсёды павінны 
быць гатовы задаволіць попыт укладніка на 
банкноты і манеты. 

Разглядаючы банкаўскія актывы, мы выявілі, што 
яны маюць розныя тэрміны плацяжу. Напрыклад, 
банк можа пазычыць грошы іншаму банку ўсяго на 
адны суткі, а ў іншым выпадку можа выдаць пазыку 
пад заклад на тэрмін большы чым 25 гадоў. Таму ў 
наш час Ангельскі банк звычайна не вызначае адной 
агульнай нормы рэзерваў, а настойліва патрабуе, каб 
банкі трымаліся нормаў актываў, якія адпавядаюць 
тым ці іншым відам укладаў. 

Напрыклад, калі банк прыняў уклады на адны 
суткі і ўжо ў наступны дзень усе грошы будуць 
знятыя, то гэта значыць, што паказнік ліквіднасці 
актываў — 100%. З іншага боку, калі банкі прынялі 
ўклады, якія не будуць знятыя па працягу года, то іх 
ліквіднасць ацэньваецца ў 5%. 

Аб'ём забяспечаных актываў, неабходных банку, 
залежыць ад віду ўкладаў, якія банк прыняў. Цяпер 
немагчыма вызначыць адну агульную норму 
рэзерваў; яна будзе розная для кожнага банка ў 
розны час. Можна прадказаць такую норму для 
клірынгавых банкаў, дзейнасць якіх параўнальна 
стабільная, але гэта немагчыма зрабіць у дачыненні 
да іншых установаў фінансавага сектара эканомікі. 
а) Манеты і банкноты (4). Яны складаюць 

рэзервы наяўных грошай, якія зберагаюцца ў банку, 
часам іх яшчэ называюць касавымі грашыма. З 1971 
г. банкі не абавязаны захоўваць пэўны працэнт 
наяўных грошай. Што ж да клірынгавых банкаў, то 
можна прадугледзець, які аб'ём наяўных грошай ім 
спатрэбіцца, бо ён складае невялічкую частку ад 
сумы іх актываў. Усе банкі імкнуцца трымаць 
як мага менш наяўных грошай, таму што яны не 
забяспечваюць прыбытку. Банкаўскія запасы 
наяўных грошай не бяруцца пад увагу 
Ангельскім банкам пры падліку паказніка 
банкаўскай ліквіднасці. 
б) Дэпазіты наяўных рэзерваў (5). Усе ўстановы 

фінансавага сектара эканомікі абавязаны трымаць 
0,45% сумы сваіх кантрольных пасіваў у наяўных 
грашах у Ангельскім банку. Такія дэпазіты  
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зберагаюцца па неаперацыйных, беспрацэнтных 
рахунках, г. зн. банкі ды іншыя ўстановы 
фінансавага сектара не могуць выкарыстоўваць 
гэтыя грошы, патрэбныя больш для фондаў 
Ангельскага банка, чым для кантрольных мэтаў ці 
для забеспячэння ліквіднасці. 
в) Іншыя запасы (6). Акрамя дэпазітаў касавых 

рэзерваў, банкі трымаюць у Ангельскім банку 
аперацыйныя дэпазіты, каб выплочваць адзін 
аднаму запазычанасць на клірынгу, як тое ўжо было 
апісана. Ангельскі банк не вызначае памераў гэтых 
дэпазітаў. 

У табл. 2.11 мы бачым, што агульная сума 
манетаў, банкнотаў і банкаўскіх рэзерваў, якая 
знаходзіцца ў Ангельскім банку, складае 1,4% ад 
сумы ўсіх банкаўскіх кантрольных пасіваў і толькі 
0,8% ад агульнай сумы пасіваў. 
г) Рынкавыя крэдыты (7). Гаворачы пра рынак, 

мы мелі на ўвазе Лонданскі грашовы рынак, які 
падрабязней разгледзім у гэтым раз 
дзеле далей. Рынкавыя крэдыты — гэта такія 
крэдыты, якія даюць па тэрміны ад аднаго дня да 
трох месяцаў. Раней усе банкі павінны 
былі трымаць у сярэднім 5% сваіх кантрольных 
пасіваў у розных сектарах грашовага рынку і не 
менш як 2,5% у вэксальных канторах. Потым норма 
была паступова зменшаная. 

д) Дысконтны рынак (8). Гэты рынак утвараюць 
крэдыты да запатрабавання і крэдыты з 
кароткачасовым паведамленнем, пазычаныя 
супольнікам Лонданскай асацыяцыі дысконтнага 
рынку. Крэдыты да запатрабавання пазычаюцца па 
дзень, а крэдыты з каротка часовым паведамленнем 
выдаюцца на тэрмін да 14 дзён. Аднадзённыя 
пазыкі звычайна маюць меншую працэнтную стаўку, 
чым тыднёвыя, але працэнтная стаўка па 
аднадзённых крэдытах можа быць вельмі 
высокая, калі на рынку нястача грошай. 

Пасля наяўных грошай такія пазыкі — найбольш 
ліквідныя сродкі, якія могуць быць запатрабаваныя, 
калі ў банку нястача наяўных грошай. Гэтыя 
крэдыты таксама складаюць значную частку сістэмы 
грашовага кантролю. 
е) Іншыя актывы фінансавага сектара эканомікі 

Вялікабрытаніі 
(9). Банкі могуць даваць ці атрымліваць 
кароткачасовыя крэдыты ад іншых банкаў і 
ўстановаў фінансавага сектара, каб збалансаваць 
паток наяўных грошай. 
ж) Дэпазітныя сертыфікаты (CDS) (10). Калі 

кліент зробіць уклад па пэўны тэрмін, скажам, на 
тры месяцы, ён атрымае, большыя працэнты па 
ўкладу, чым паклаўшы грошы на бестэрміновы 
рахунак. Аднак укладнік можа захацець атрымаць 
свае грошы раней. Тады найлепшае выйсце з 
сітуацыі для абодвух бакоў — дэпазітныя 
сертыфікаты. Дэпазітны сертыфікат — гэта 
пісьмовае абавязацельства банка выплаціць грошы ў 
акрэслены тэрмін.  
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Сертыфікат адчужальны, г. зн. можа быць 
прададзены на грашовым рынку, калі яго ўладальнік 
захоча атрымаць свае грошы раней акрэсленага 
тэрміну. 

Дэпазітныя сертыфікаты выпускаюцца паводле 
меркавання наконт стабільнасці банка і, безумоўна, 
складаюць частку ягоных пасіваў. Але банкі трымаюць 
таксама дэпазітныя сертыфікаты іншых банкаў, і ў 
такім выпадку гэтыя сертыфікаты ўяўляюць сабой 
інвестыцыі, а значыць, павінны быць аднесеныя ў 
балансавай справаздачы да актываў. 

Упершыню даляравыя дэпазітныя сертыфікаты 
былі ўведзеныя ў ЗША на пачатку 1960-х гадоў, а ў 
1966 г. былі прапанаваныя амерыканскімі банкамі на 
лонданскім рынку. Цяпер існуюць таксама 
дэпазітныя сертыфікаты ў фунтах стэрлінгаў і 
дэпазітныя сертыфікаты ў іншых валютах. Яны 
могуць быць выдадзеныя толькі тым, хто мае вельмі 
вялікія ўклады. 
з) Крэдыты мясцовым органам улады (11). Гэта 

такія пазыкі, якія даюцца праз грашовы рынак 
муніцыпальным установам, найбуйнейшым 
даўжнікам. Акрамя мясцовых органаў улады банкі 
могуць даваць кароткачасовыя крэдыты кампаніям. 
і) Вэксалі Казначэйства Вялікабрытаніі (12). 

Ангельскі банк прадае вэксалі Казначэйства кожны 
тыдзень (гл. далей). Іх у першую чаргу купляюць 
дысконтныя дамы. Тэрмін пагашэння гэтых вэксаляў 
звычайна роўны 91 дню, але часта банкі набываюць іх 
у дысконтных дамах, калі яны ўжо пратэрмінаваныя 
на 56 тыдняў. 
к) Іншыя вэксалі (13). Тут маюцца на ўвазе 

камерцыйныя пераводныя вэксалі, якія выпускаюцца 
кампаніямі для фінансавання гандлю і купляюцца 
банкамі на грашовым рынку. На пачатку 1960-х 
гадоў камерцыйныя вэксалі амаль перасталі 
існаваць, і галоўнае месца ў раздзеле "вэксалі" 
банкаўскай балансавай справаздачы запялі 
казначэйскія вэксалі. Вы можаце бачыць, што цяпер 
камерцыйныя вэксалі адыгрываюць большую ролю, 
чым казначэйскія, іх становішча на грашовым рынку 
хутка ўмацоўвалася на працягу апошніх двух 
дзесяцігоддзяў. 

Першасная функцыя разгледжаных намі актываў 
— забяспечыць ліквіднасць. Далей гаворка пойдзе 
пра актывы, якія выконваюць розныя функцыі. 
л) Спецыяльныя дэпазіты (14). Калі Ангельскі 

банк жадае праверыць дзейнасць банкаў у сферы 
крэдытавання, ён можа запатрабаваць ад банкаў 
адкрыць у ім спецыяльныя дэпазіты ў наяўных 
грашах. Звычайна банк патрабуе 0,5 ці 1% ад сумы 
банкаўскіх пасіваў. Вы бачыце ў табл. 2.11, што ў 
пазначаны момант Ангельскі банк не мае такіх 
дэпазітаў. Акрамя гэтага, Ангельскі банк звычайна 
патрабаваў адкрываць дадатковыя рахункі ад тых 
банкаў, у якіх агульная сума дэпазітаў расла хутка. 
Ад гэтай так званай "гарсэтнай" сістэмы адмовіліся ў 
1980 г. 
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м) Дзяржаўныя каштоўныя паперы (15). Калі мы 
ўжываем у банкаўскай балансавай справаздачы тэрмін 
"інвестыцыі", то маем на ўвазе валоданне 
дзяржаўнымі каштоўнымі паперамі. Дзяржава 
пазычае грошы, выпускаючы працэнтныя аблігацыі, 
такія, як аблігацыі казначэйства. Часцей за ўсё яны 
маюць цвёрды працэнт, хоць цяпер некаторыя з іх 
індэксуюцца. Дзяржаўныя каштоўныя паперы лічацца 
асабліва надзейнымі. Як вы бачыце, банкі валодаюць 
значнай колькасцю дзяржаўных каштоўных папераў 
Вялікабрытаніі ды іншых краінаў. Банкі заўсёды 
імкнуцца забяспечыць сябе дастаткова ёмістым 
партфелем каштоўных папераў — вэксаляў, 
аблігацыяў, пазыкаў і да т. п.; ім неабходна кожны 
тыдзень такая колькасць плацежных сродкаў, якая б 
дазваляла мець шырокі выбар розных ліквідных 
сродкаў ці сродкаў рэінвеставання. 
н) Крэдыты (16). Галоўная форма актываў, якая 

забяспечвае банкам прыбытак, — крэдыты (пазыкі), 
што выдаюцца кліентам. Яны могуць выдавацца ў 
выглядзе овердрафта ці ў выглядзе крэдыту. 
Найніжэйшая стаўка, па якой банк выдае крэдыты 
(першапачатковая стаўка), можа быць на 1% меншая 
за базавую стаўку, але яна прапануецца толькі 
некаторым прывілеяваным кліентам; іншыя плоцяць 
на 8—10% вышэй за базавую стаўку. У апошнія гады 
ўмяшанне клірынгавых банкаў моцна ўплывае на 
іпатэчны рынак, у 1988 г. яны выдалі 25% ад агульнай 
сумы новых крэдытаў. Працэнтная стаўка па 
іпатэчных крэдытах звычайна набліжалася да 
базавай стаўкі. 

НОРМЫ ЛІКВІДНАСЦІ 

У папярэднім раздзеле мы даведаліся, што раней 
ад банкаў патрабавалі абавязкова трымацца нормы 
касавых рэзерваў. У наш час замест нормы касавых 
рэзерваў Ангельскі банк патрабуе ад банкаў і іншых 
установаў фінансавага сектара, каб некаторыя формы 
фінансавых актываў складалі пэўную частку ад іх 
агульнага аб'ёму. Гэта робіцца з дзвюх прычынаў: 
а) Па-першае, дзеля стабільнасці сістэмы. 

Надзвычай моцны банкаўскі крызіс 1973 г., які 
прымусіў банкі да выратавальных аперацыяў, і 
нядаўні крах Міжнароднага банка крэдыту і 
камерцыі (ВССІ) у 1991 г. наглядна паказалі, што і ў 
наш час існуе рэальная небяспека банкаўскіх 
банкруцтваў. 
б) Па-другое, гэта дазваляе Ангельскаму банку 

кантраляваць працэс крэдытавання банкамі, а 
значыць, і грашовую масу. 

Да 1971 г. ад клірынгавых банкаў патрабавалі 
трымацца 8%-най нормы касавых рэзерваў і 28%нага 
каэфіцыента ліквіднасці актываў. Згодна з Правіламі 
канкурэнцьні крэдытнага кантролю, у 1971 г. 
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гэтыя нормы былі замененыя (12,5%-най нормай 
рэзервовых актываў; з 1981 г. цвёрдая норма не 
вызначаецца), а норма ліквіднасці, якой банкі 
павінны трымацца, залежыць ад віду дзейнасці 
банка. Тым не менш Ангельскі банк усё яшчэ 
патрабуе ад банкаў трымацца адпаведных 
каэфіцыентаў, а пад яго кантролем знаходзяцца ўсе 
астатнія фінансавыя ўстановы. 

Сучасны інтэграваны метад вывучэння 
банкаўскай балансавай справаздачы не дазваляе 
дакладна вызначыць, якая частка актываў 
прымальная, як гэта раней адлюстроўвалі старыя 
нормы. Аднак нормы актываў, якіх павінны 
трымацца банкі згодна з патрабаваннямі Ангельскага 
банка для забеспячэння адпаведнага роўню 
ліквіднасці, вельмі падобныя на старую норму 
рэзервовых актываў. Гэта такія актывы: 
а) рэзервы ў Ангельскім банку; 
б) анкольныя пазыкі супольнікам ЛАДР 

(Лонданскай асацыяцыі дысконтнага рынку); 
в) вэксалі Казначэйства Вялікабрытаніі; 
г) вэксалі муніцыпальных установаў і іншыя 

вэксалі, якія Ангельскі банк прымае для 
перадыскантавання; 
д) дзяржаўныя каштоўныя паперы, выплаты па 

якіх пачнуцца раней чым праз год. 
Сума наяўных грошай, неабходная банкам цяпер, 

складае вельмі маленькую частку яго актываў, памер 
якой можна дакладна прадказаць. Такім чынам, у 
паш час гэты паказнік не адыгрывае істотнай ролі. 
Аднак банкі павінны заўсёды трымаць пэўную 
частку сваіх актываў у формах, якія маюць высокі 
ровень ліквіднасці. Параўнальна з старой нормай 
рэзервовых актываў гэтыя формы складаюць менш 
як 12,5% ад агульнай сумы банкаўскіх кантрольных 
пасіваў, але дзеля асцярогі банкі могуць 
забяспечваць паказнік ліквіднасці, большы за 12,5%. 
У сучасны момант тыповыя нормы ў клірынгавых 
банках складаюць 9—12%. 

ФАКТАРЫ, ЯКІЯ АБМЯЖОЎВАЮЦЬ 
БАНКАЎСКАЕ КРЭДЫТАВАННЕ 

Фактары, якія абмяжоўваюць магчымасці банкаў 
выдаваць крэдыты, можна звесці ў такія групы: 

а) Каэфіцыенты ліквіднасці. Як мы ўжо казалі, 
Ангельскі банк патрабуе ад банкаў трымацца 
пэўнага паказніка ліквіднасці, акрамя таго, банкі 
самі імкнуцца трымацца гэтых каэфіцыентаў дзеля 
асцярогі. 
б) Іншыя банкі. Калі нейкі клірынгавы банк пачне 

праводзіць палітыку, скіраваную па пашырэнне 
крэдытавання, то ён пацерпіць 
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крах. Гэта здарыцца таму, што многія з дэпазітаў, 
якія ёп створыць, зноў будуць пераведзеныя (праз 
чэкі) у іншыя банкі. У выніку экспансіянісцкі банк 
зазнае вялікую запазычанасць іншым банкам, бо яго 
рэзервы ў Ангельскім банку будуць вычарпаныя. А 
каб аднавіць сродкі, якія павінны зберагацца ў 
Ангельскім банку, яму давядзецца зменшыць аб'ёмы 
выдачы крэдытаў. Але і найасцярожная палітыка ў 
сферы крэдытавання можа прывесці да зніжэння 
прыбытковасці банка. 
в) Дадатковае забеспячэнне пазыкі. Значная 

частка банкаўскага крэдытавання ажыццяўляецца ў 
выглядзе забяспечаных пазыкаў, г. зп. банкі выдаюць 
крэдыты, а наўзамен бяруць якісьці заклад, 
напрыклад маёмасць, страхавы поліс або вэксаль, які 
становіцца іх уласнасцю, калі ім не вяртаюць пазыкі. 
Таму наяўнасць такіх актываў будзе ўплываць на 
магчымасці банка выдаваць крэдыты. У 
прыватнасці, агульная колькасць каштоўных папераў 
па грашовым рынку, такіх, як казначэйскія вэксалі і 
дэпазітныя сертыфікаты, будзе значна ўплываць на 
паказнік банкаўскай ліквіднасці. 

Ангельскі банк можа маніпуляваць такімі 
каштоўнымі паперамі, як казначэйскія вэксалі і 
дзяржаўныя каштоўныя паперы, каб рэгуляваць 
выдачу банкамі крэдытаў. На працягу 1980-х гадоў 
назіраўся хуткі рост цэнаў на дамы. Многія 
ўладальнікі дамоў усвядомілі, што дамы можна 
выкарыстоўваць як заклад, каб пазычыць у банкаў 
грошы. Пазычаныя грошы расходвалі па куплю 
лецішча ці новай машыны. У выніку гэтыя крэдыты, 
а таксама іх расходванне значна павысілі тэмпы 
інфляцыі. 
г) Кіраўнічыя крэдытна-фінансавыя ўстановы. 

Цэнтральныя банкі і ўрады валодаюць шырокім 
спектрам сродкаў, каб уплываць па банкаўскае 
крэдытаванне. Але гэта больш дэталёва разгледзім у 
наступным раздзеле. 

РЭГУЛЯВАННЕ БАНКАЎСКАЙ 
ДЗЕЙНАСЦІ 

Дзяржаўны кантроль пад банкаўскай дзейнасцю 
на працягу ўсёй гісторыі існавання банкаў у 
Вялікабрытаніі ніколі не быў вельмі моцны. 
Заканадаўчая дзейнасць банкаў аж да 1979 г. 
рэгулявалася Банкаўскай Хартыяй 1844 г. 
Прычынамі з'яўлення ў 1979 г, Акта аб банках сталі 
банкаўскі крызіс 1973 г., павелічэнне колькасці 
замежных банкаў у Лондане і неабходнасць 
прывесці заканадаўства ў адпаведнасць з 
дырэктывай ЕС, паводле якой усе супольнікі гэтай 
арганізацыі павінны былі мець дазвольную 
банкаўскую сістэму да снежня 1979 г. 
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БАНКАЎСКІ АКТ 1979 ГОДА 

Гэты акт разам з Актам аб крэдытных аб'яднаннях 
стаў законам з 1 кастрычніка 1979 г. Аднак 
спатрэбілася яшчэ 2 гады, каб здзейсніць тры яго 
галоўныя палажэнні. У далейшым гэты акт быў 
удасканалены Банкаўскім актам 1987 г., але 
прадаўжае дзейнічаць як самастойны закон пра 
рэгістрацыю банкаў. 
а) Ліцэнзаванне банкаў. Усе ўстановы, што 

зберагаюць уклады, павінны мець ліцэнзію 
Ангельскага банка. Такія ўстановы падзяляюцца на 
дзве асноўныя катэгорыі: банкі і ліцэнзійныя 
дэпазітныя ўстановы (ЛДУ). Каб установа атрымала 
статус банка, ёй неабходна валодаць пэўнымі 
фондамі і прапаноўваць кліентам шырокі выбар 
банкаўскіх паслугаў, або высокаспецыялізаваную 
сістэму банкаўскага абслугоўвання. Акрамя таго, яна 
павінна адпавядаць іншым патрабаванням. 
Дэпазітныя ўстановы, якія не прапануюць шырокага 
выбару паслугаў, атрымліваюць статус ЛДУ. 
Ангельскі банк мае права забіраць ліцэнзію ці 
пазбаўляць установу статуса банка або даваць 
ліцэнзію толькі па пэўных умовах. 

б) Назва банка і рэклама. Да прыняцця Акта 1979 
г. многія фінансавыя ўстановы называлі сябе 
банкамі. Акт дазволіў называцца так толькі 
тытулаваным банкам і яшчэ некалькім фінансавым 
установам. Сярод іх — Ангельскі банк, 
Нацыянальны ашчадны банк і Нацыянальны банк 
жыроразлікаў. Такім чынам, многія фінансавыя 
ўстановы, якія называліся раней банкамі, былі 
пазбаўленыя гэтага назову. Адна з такіх 
арганізацыяў — Народны Банк, заснаваны 
Брэдфардам. Пасля прыняцця Акта 1979 г. ён 
атрымаў статус ЛДУ. Ангельскі банк мае таксама 
права рэгуляваць форму і змест рэкламы, якую 
выкарыстоўваюць, каб залучыць укладнікаў. 

Замежныя фінансавыя ўстановы, якія не 
прызнаны банкамі, могуць ужываць само слова ў 
назове, калі яно прысутнічае ў назове, прынятым на 
тэрыторыі сваёй краіны, і не супярэчыць законам 
гэтай краіны. Многія буйныя замежныя банкі, якія 
працуюць у Лондане, фактычна прызнаюцца 
Ангельскім банкам, і ў бальшыні выпадкаў іх вэксалі 
прымаюцца для перадыскантавання Ангельскім 
банкам, напрыклад банкі Чэйз-Манхэтэн, Крэды Суіс 
і Міцубісі. Сваё права кантраляваць дзейнасць 
замежных банкаў Ангельскі банк прадэманстраваў у 
1991 г., калі спыніў дзейнасць МБКК. 
в) Сістэма абароны ўкладаў. Гэтая частка Акта 

1979 г. была рэакцыяй на банкаўскі крызіс 1973 г. 
Сістэма прызначалася абараніць дробных укладнікаў 
у выпадку банкруцтва банка. Дзеянне яе падобнае да 
дзеянне Федэральнай дэпазітнай страхавой 
карпарацыі (ФДСК) у ЗША. Кіраванне сістэмай 
ажыццяўляе Камісія абароны ўкладаў, у якую 
ўваходзяць прадстаўнікі ўстановаў гэтай сістэмы. 
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Старшыня камісіі — кіраўнік Ангельскага банка. 
Камісія кантралюе Фонд абароны ўкладаў, які 
ўтвараецца з узносаў банкаў і ЛДУ, і распараджаецца 
ім. Першапачатковы ўзнос павінен быць не меншы за 
5000 фунтаў, а кожная ўстанова павінны ўнесці суму, 
роўную 0,7% ад агульнай сумы яе дэпазітаў; 
максімальны ўзнос — 300 000 фунтаў. 

У выпадку, калі фінансавая ўстанова стане 
неплацежаздольнай, фонд мусіць выплаціць 
укладнікам тры чвэрці ад першых 10 000 фунтаў 
кожнага ўкладу. Паступова гэта норма была 
даведзеная да разліку з 20 000 фунтаў, але яна ўсё 
роўна меншая за норму ФДСК, якая выплочвае ўсю 
суму ўкладу, калі той не перавышае 100 000 даляраў. 

ПРАВІЛЫ ФІНАНСАВАГА КАНТРОЛЮ 
1981 ГОДА 

Сучасныя правілы рэгулявання дзейнасці банкаў 
уступілі ў дзеянне 20 жніўня 1981 г. Афіцыйны 
дакумент, які акрэслівае іх, называецца Правілы 
фінансавага кантролю. Да яго дзейнічалі Правілы 
канкурэнцыі і крэдытнага кантролю 1971 г. Згодна з 
асноўнымі палажэннямі правілаў 1981 года: 
а) кожная ўстанова фінансавага сектара павінна 

трымаць 0,5% кантрольных пасіваў па 
неаперацыйных рахунках Ангельскага банка; 
б) паняцце "фінансавы сектар" было пашыранае 

параўнальна з старым паняццем "банкаўскі сектар" і 
ўлучае ў сябе: 

1) усе банкі і ЛДУ, 
2) Нацыянальны банк жыроразлікаў, 
3) банкі на Нармандскіх астравах і востраве Мэн, 

якія падначалены Ангельскаму банку, 
4) траставыя ашчадныя банкі (TSBS) (цяпер яны 

прыватызаваныя), 
5) банкаўскі дэпартамент Ангельскага банка. 
в) Сумы кантрольных пасіваў павінны 

падлічвацца паводле аднолькавай методыкі для ўсіх 
установаў. 
г) Захоўваецца сістэма спецыяльных дэпазітаў. 
д) Спіс установаў, вэксалі якіх прымаюцца 

Ангельскім банкам для перадыскантавання, быў 
пашыраны. 
е) Норма рэзервовых актываў была скасаваная. 
ж)Ангельскі банк перастаў вызначаць 

мінімальную стаўку працэнта (МLR). Замест 
Ангельскага банка яе вызначае цяпер рынак. 

Галоўнай мэтай гэтых правілаў было 
распаўсюдзіць кантроль Ангельскага банка на 
шырокае кола ўстановаў, зрабіць сам кантроль 
эфектыўнейшым, а таксама прывесці прынцыпы 
дзеяння банкаўскай сістэмы Вялікабрытаніі ў 
адпаведнасць з прынцыпамі дзеяння еўрапейскіх 
банкаў. 
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БАНКАЎСКІ АКТ 1987 ГОДА 

Банкруцтва банка Джопсана Мэтлі ў 1984 г. 
засведчыла неабходнасць стражэйшага кантролю 
банкаўскай сістэмы. Банкаўскі акт 1987 г. 
прадугледжвае меры па рэгуляванні і кантролі 
дзейнасці банкаў Вялікабрытаніі. Зберажэнне 
ўкладаў рэгулюецца і кантралюецца Ангельскім 
банкам і радай, якая прызначаецца гэтым банкам і 
называецца Радай банкаўскага кантролю. 

Актам абумоўлена: каб атрымаць статус банка ад 
Ангельскага банка, фінансавая ўстанова павінна 
мець не менш як 5 млн фунтаў аплочанага 
акцыянернага капіталу. Іншыя фінансавыя ўстановы, 
што маюць не менш як 1 млн фунтаў аплочанага 
акцыянернага капіталу, могуць прапаноўваць 
фінансавыя паслугі і трымаць уклады, але не могуць 
карыстацца словам "банк" у сваім назове. 

АКТ АБ БУДАЎНІЧЫХ КАМПАНІЯХ 
1986 ГОДА 

Гэты акт зняў некаторыя абмежаванні па 
дзейнасць будаўнічых кампаніяў, напрыклад, 
дазволіў ім прапаноўваць незабяспечаныя 
індывідуальныя пазыкі, хоць і абмежаваў іх сумы. 
Акт дазволіў таксама будаўнічым кампаніям 
выпускаць чэкавыя кніжкі і чэкавыя гарантыйныя 
карткі. Яшчэ ў акт улучаны палажэнні, згодна з якімі 
будаўнічыя кампаніі могуць мяняць свой статус 
таварыстваў узаемнага страхавання на статус 
адкрытай кампаніі з абмежаванай адказнасцю. 

Такім чынам, гэты акт можна разглядаць як 
частку працэсу, калі банкі, будаўнічыя кампаніі ды 
іншыя фінансавыя ўстановы канкуруюць між сабою. 
Магчыма, што праз колькі гадоў кліенты будуць 
глядзець па банкі і будаўнічыя кампаніі як па 
ўстановы, альтэрнатыўныя адна адной на ўсіх 
фінансавых паслугах. Магчыма таксама, што 
неўзабаве мы станем відавочцамі таго, як замежныя 
банкі авалодаюць будаўнічымі кампаніямі і тыя 
ператворацца ў першакласныя банкі, якія будуць 
прапаноўваць сваім кліентам шырокі выбар 
банкаўскіх паслугаў па дзелавых вуліцах. 

КАНТРОЛЬ I РЭГУЛЯВАННЕ 

Фінансавая сістэма ў Вялікабрытаніі працягвае 
хутка змяняцца. У 1980-х гадах узмацнілася 
канкурэнцыя ў сферы фінансавых паслугаў і была 
ўведзеная новая сістэма рэгулявання. Асноўныя 
рысы гэтай сістэмы такія: 
а) Камерцыйныя банкі застаюцца пад кантролем 

Ангельскага банка і іх дзейнасць рэгулюецца 
банкаўскімі актамі. 
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б) Дзейнасць будаўнічых кампаніяў рэгулюецца 
Актам аб будаўнічых кампаніях і не падлягае 
кантролю Ангельскага банка. Дзейнасць банкаў і 
будаўнічых кампаніяў робіцца ўсё больш падобнай, 
а некаторыя паказнікі грашовай масы ўлічваюць 
дэпазіты будаўнічых кампаніяў. Гэта дае падставы 
дапускаць, што стварэнне адзінай сістэмы 
кантролю— справа часу. 

в) Згодна з палажэннямі Акта аб фінансавых 
паслугах 1986 г., інвестыцыйная дзейнасць банкаў 
знаходзіцца пад кантролем Камітэта каштоўных 
папераў і інвестыцыяў і розных незалежных ад 
дзяржавы арганізацыяў. Банк павінны быць у 
складзе адпаведнай незалежнай ад дзяржавы 
арганізацыі, калі ён жадае займацца інвестыцыйным 
бізнесам. (Гл. дыяграму па с. 462 часткі 1 кнігі.) 

У 1991 г. Ангельскі банк прыпыніў дзейнасць 
Міжпароднага банка крэдыту і камерцыі (МБКК). 
Многія палічылі, што гэткія меры неадэкватныя. Але 
тое самае было ў ЗША і ў Ганконгу, дзе таксама 
дзейнічаў МБКК. Акрамя таго, выкрылася злачынная 
змова. Дзейнасць установы не можа быць спыненая, 
пакуль не будзе юрыдычных доказаў, што яна 
парушала закон. Тым не менш гэты выпадак паказаў, 
што Ангельскі банк дзейнічае вельмі марудна, калі 
ён павінны скарыстаць свае паўнамоцтвы. Гэта 
падштурхнула Ангельскі банк узмацніць кантроль 
пад дзейнасцю банкаў. 

ГРАШОВЫЯ РЫНКІ 

КЛАСІЧНЫ I ПАРАЛЕЛЬНЫ РЫНКІ 

Выраз "грашовы рынак" адлюстроўвае дзейнасць 
інстытуцыяў, якія пазычаюць грошы і выдаюць 
крэдыты на кароткі час. Бальшыня здзелак на 
грашовым рынку датычыць куплі ці продажу 
грашовых субстытутаў, такіх, як пераводныя 
вэксалі і дэпазітныя сертыфікаты. У многіх 
перадавых краінах функцыянуюць грашовыя рынкі, 
але найбольш развітыя яны ў галоўных банкаўскіх 
цэнтрах свету, такіх, як Лондан, Нью-Йорк, Токіо, 
Цюрых. 

Грашовы рынак у Лондане месціцца вельмі 
зручна геаграфічна. Усе ўстановы, якія працуюць па 
ім, знаходзяцца паблізу ад Lombard Street, а 
тэлефонныя і тэлексныя лініі звязваюць іх з усім 
светам. 

Выразам класічны грашовы рынак 
характарызуюць дзелавыя стасункі паміж 
Ангельскім банкам, клірынгавымі банкамі і 
дысконтнымі дамамі. Традыцыйна банкі выдаюць 
анкольныя пазыкі і крэдыты кароткачасовага 
паведамлення дысконтным дамам, якія 
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ў сваю чаргу купляюць за гэтыя грошы вэксалі. У 
апошнія гады па грашовым рынку ажыццяўляецца 
мноства іншых відаў дзейнасці, што адлюстроўвае 
тэрмін паралельны рынак. Сярод гэтых відаў 
дзейнасці: 
а) Рынак пазыкаў муніцыпальным установам. 

Мясцовыя органы ўлады пазычаюць грошы, 
выпускаючы вэксалі і аблігацыі, якімі 
яны гандлююць на грашовым рынку. Яны таксама 
могуць прапаноўваць і лішак фондаў, якімі 
валодаюць. 
б) Фінансавыя кампаніі. Гэтыя ўстановы 

займаюцца продажам у растэрміноўку. На грашовым 
рынку яны пабываюць некаторыя свае фонды. 
в) Кампаніі. Буйныя прамысловыя і камерцыйныя 

кампаніі праз грашовы рынак пазычаюць грошы і 
даюць іх у крэдыт. Калі адна 
кампанія пазычае грошы іншай праз рынак, то такія 
грошы называюцца міжфірмавымі дэпазітамі. 
Таксама кампаніі пазычаюць грошы банкам, а 
наўзамен атрымліваюць дэпазітныя сертыфікаты, і 
ўсё гэта робіцца на грашовым рынку. 
г) Міжбанкаўскі рынак. Яго ўтвараюць пазыкі, 

якія банкі даюць адзін аднаму. Гэта дазваляе банкам 
рэгуляваць ровень ліквіднасці сваіх актываў, а 
таксама адыгрывае значную ролю ў фармаванні 
працэнтных ставак. 
д) Рынак дэпазітных сертыфікатаў. Як відаць з 

самога назову, гэты рынак датычыць продажу і куплі 
дэпазітных сертыфікатаў, як у фунтах стэрлінгаў, так 
і ў іншых валютах. 
е) Рынак еўрапейскіх валютаў. Спачатку ён быў 

еўрадаляравым рынкам, які спрычыніўся да 
зберажэння даляраў ЗША у еўрапейскіх банках. 
Сёння рынак еўрапейскай валюты ўтвараецца з усіх 
укладаў фінансавых установаў у валютах, якія не 
дэнамінуюцца ў нацыянальную валюту; напрыклад, 
калі банк Вялікабрытаніі трымае грошы ў 
дойчмарках, то гэта будзе еўравалюта. Рынак 
еўравалюты пашыраецца і дзейнічае цяпер не толькі 
ў Еўропе, але і ў іншых фінансавых цэнтрах свету, 
напрыклад у Токіо. Галоўны цэнтр еўра 
валютнага рынку — Лондан. Сёння гэты рынак 
велізарны і вельмі важны. Менавіта праз яго 
найперш былі рэцыкліраваныя мільярды 
фунтаў краінаў АПЕК у 1970-х гадах. Вялікія сумы 
грошай на кароткачасовых дэпазітах — гэта 
патэнцыйная крыніца парушэння раўнавагі для 
нацыі, бо гэтыя так званыя "гарачыя грошы" могуць 
хутка рухацца ад адной нацыі да іншых у пошуку 
лепшай працэнтнай стаўкі або з прычыны кепскіх 
прагнозаў наконт змянення курсу валюты. 
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ЗНАЧЭННЕ ГРАШОВЫХ РЫНКАЎ 

Грашовы рынак — гэта месца, дзе грошы 
"прадаюцца оптам". Паказнікі аб'ёму грашовага 
абарачэння і працэнтнай стаўкі значна ўплываюць на 
стан эканомікі. Гэтым карыстаюцца цэнтральныя 
банкі, каб як мага больш эфектыўна праводзіць сваю 
фінансавую палітыку. Пасля таго як у 1981 г. 
перасталі вызначаць мінімальную працэнтную 
стаўку, паказнікі грашовага рынку пабылі новае 
значэнне; напрыклад, цяпер вельмі ўважліва сочаць 
за працэнтнай стаўкай па трохмесячных 
міжбанкаўскіх пазыках (працэнт, па якім банкі 
згодныя пазычаць грошы адзін аднаму). 

АБАРОТНЫЯ ПАПЕРЫ 
Банкноты, чэкі, вэксалі і дэпазітныя сертыфікаты 

— гэта ўсё абаротныя паперы, інакш кажучы, — 
дакументы, якія можна лёгка абмяняць. Права 
ўласнасці на гэтыя паперы перадаецца разам з самімі 
паперамі. Абарачальнасць — жыццёва важная для 
функцыянавання грашовага рынку. Было б вельмі 
нязручна, калі б, скажам, кожны раз пры перадачы 
казначэйскага вэксаля з рук у рукі даводзілася 
карыстацца паслугамі юрыстаў для афармлення 
права ўласнасці. Многія неадчужальныя актывы, 
такія, як дзяржаўныя аблігацыі, таксама прадаюцца 
па грашовым рынку і таксама могуць 
выкарыстоўвацца як дадатковае забеспячэнне пазыкі 
(заклад). 

ДЫСКОНТНЫЯ ДАМЫ I 
ДЫСКАНТАВАННЕ 

Група фінансавых установаў утварае Лонданскую 
асацыяцыю дысконтнага рынку (ЛАДР). Гэтыя 
ўстановы называюцца дысконтнымі дамамі, бо іх 
асноўная дзейнасць звязана з дыскантаваннем 
вэксаляў і казначэйскіх вэксаляў. Дыскантаванне 
вэксаля — гэта адзін з спосабаў выдачы крэдытаў. 
Мы растлумачым гэты працэс, калі будзем 
разглядаць, што такое казначэйскія вэксалі. 

Кожны тыдзень Ангельскі банк ад імя ўрада 
прапануе для продажу казначэйскія вэксалі. 
Неабходныя элементы вонкавага выгляду вэксаля 
паказаны на мал. 2.11. Вэксалі — гэта спосаб 
пазычыць грошы. Яны складаюць частку 
дзяржаўнага доўгу. Казначэйскі вэксаль — гэта 
абавязацельства дзяржавы выплаціць пэўную суму 
грошай, напрыклад 100 000 фунтаў, праз 91 дзень 
(тры месяцы) пасля даты выпуску вэксаля. 
Дысконтныя дамы могуць прапаноўваць купіць 
вэксаль па 100 000 фунтаў, скажам, за 97 500 фунтаў; 
тады пазычыць 97 500 фунтаў будзе каштаваць для 
дзяржавы 2 500 фунтаў. Гэта адпавядае 10%-наму 
гадавому паказніку працэнтнай стаўкі.  



 
Мал. 2.11. Казначэйскі вэксаль 

(Аўтарскае права на ўзор казначэйскага вэксаля належыць 
каралеве.) 

На малюнку ён даецца ў паменшаным памеры з дазволу 
кантралёра канцылярыі Яе Вялікасці 
і кампаніі "Джэрард энд Нэшнл" 

Аднак стаўка па звычайных вэксалях выражаецца не 
праз працэнтную стаўку, а праз дысконтную стаўку. 
Скарыстаўшы папярэднія звесткі, мы можам 
наказаць, як ажыццяўляецца падлік дысконтнай 
стаўкі: 

2500 100 365 
 --------  х ---- х  -----  = 10% 
100 000 1 91 

Такім чынам, мы атрымалі паказнік дысконтнай 
стаўкі — 10%, тады як рэальная працэнтная стаўка, 
ці даходнасць, будзе вышэйшая, у нашым выпадку 
10,28%. Калі працэнтная стаўка зніжаецца, то 
дысконтныя дамы купляюць вэксалі па вышэйшай 
цане. Наадварот, калі працэнтная стаўка 
павышаецца, цана, па якой дысконтныя дамы 
купляюць вэксалі ў дзяржавы, зніжаецца, бо цана 
вэксаляў і працэнтная стаўка — велічыні адваротна 
прапарцыйныя адна адной. 

Камерцыйныя вэксалі дыскантуюцца прасцей. 
Камерцыйныя вэксалі — гэта спосаб, якім 
карыстаюцца фірмы, каб пазычаць грошы па кароткі 
час на выгадных умовах. Звычайна такія вэксалі (гл. 
мал. 2.12) прыдатныя для фінансавання асобных 
здзелак. Вэксаль, які паказаны па малюнку, быў 
прыняты, г. зп. гарантаваны банкам, які прызнаецца 
ўрадам, і таму прымаецца для дысконту Ангельскім 
банкам. Працэнтныя стаўкі на такіх першакласных 
вэксалях на грашовым рынку больш спрыяльныя. 



 
Мал. 2.12. Банкаўскі акцэпт, прыдатны для ўліку 

ДЫСКОНТНЫЯ ДАМЫ I БАНКІ 

Дысконтныя дамы ствараюць свой капітал праз 
анкольныя пазыкі ці крэдыты з кароткачасовым 
паведамленнем. Яны прызначаюць працэнтныя 
стаўкі па гэтых аперацыях крыху ніжэйшымі, чым 
стаўкі за дыскантаванне вэксаляў, і гэтая розніца 
ёсць іх прыбытак. Банкі традыцыйна задаволеныя 
такім супрацоўніцтвам і забяспечваюць існаванне 
дысконтных дамоў тым, што не падпісваюцца самі 
на казначэйскія вэксалі. Банкам выгадна даваць 
крэдыт толькі па 24 гадзіны, а не на 91 дзень, тым 
самым іх актывы робяцца больш ліквіднымі, а 
прыбытковасць вырастае. Калі банк патрабуе грошы 
ў дысконтных дамоў, то звычайна для таго, каб 
пагасіць запазычанасць іншаму банку. І звычайна ж 
дысконтныя дамы могуць перапазычаць грошы ў 
гэтага банка-крэдытора. Калі Ангельскі банк 
абмяжуе аб'ёмы грашовага абарачэння, то магчыма, 
што ўсе банкі пачнуць патрабаваць свае грошы ад 
дысконтных дамоў. А калі дысконтныя дамы не 
знойдуць грошай дзесьці яшчэ, яны могуць у крайнім 
выпадку пазычыць іх у Ангельскім банку. Ангельскі 
банк пазычыць ім грошы шляхам рэдыскантавання 
дыскантабельных вэксаляў, якімі валодаюць 
дысконтныя дамы. Стаўка, па якой банк імкнецца 
перадыскантаваць вэксалі, — вельмі важны паказнік, 
бо ўсе іншыя стаўкі звязаны з ёю. Гэта стаўка 
заўсёды вышэйшая за стаўку казначэйскіх вэксаляў, 
таму дысконтныя дамы страцяць грошы, калі ім 
давядзецца перадыскантоўваць вэксалі ў Ангельскім 
банку. Такім чынам, калі Ангельскі банк абмяжуе 
памеры грашовага абарачэння, першымі, хто 
апынецца ў цяжкім становішчы, будуць дысконтныя 
дамы.  
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Табліца 2.12 

Некаторыя працэнтныя стаўкі ў Вялікабрытаніі на 19 
чэрвеня 1991  

Рынкавая стаўка  % 

Стаўка па ўкладах у клірынганых банках  6,5 

Грошы на запатрабаванні (анкольныя пазыкі)  11,6 
Стаўка на рынку еўрадаляраў (3 месяцы)  6,2 

Першапачатковая стаўка клірынгавых банкаў  11,5 
Стаўка па казначэйскіх вэксалях  10,75 
Найлепшыя гандлёвыя вэксалі (3 месяцы)  10,8 
Овердрафт клірынгавых банкаў 24,1-24,6 

Дзяржаўнай манетарнай палітыкай для іх як бы 
прадугледжваецца роля "падушкі", абароны ад 
банкаў. Гэта іншая прычына таго, чаму банкі 
падтрымліваюць дысконтныя дамы. Згодна з 
правіламі фінансавага кантролю 1981 г., банкі 
павінны трымаць не менш як 4% сваіх прымальных 
вэксаляў у дысконтных дамах — супольніках ЛАДР. 
Такім правілам прадугледжвалася забяспечыць 
далейшае існаванне дысконтных дамоў. Аднак 
вялікія банкі сталі пратэставаць супраць яго, бо 
найчасцей гэта значыла для іх, што яны павінны 
змяшчаць грошы ў дысконтных дамах па нявыгаднай 
для сябе працэнтнай стаўцы, У 1983 г. норма была 
зменшаная (гл. раней у гэтым раздзеле). 

У табл. 2.12 даюцца працэнтныя стаўкі на 19 
чэрвеня 1991 г. Тут вы бачыце, што дысконтныя 
дамы могуць браць у банкаў пазыкі на ўмовах 
выплаты стаўкі памерам 11,6%. Табліца таксама 
паказвае працэнтныя стаўкі па іншых найбольш 
значных здзелках грашовага рынку. 

ГАНДЛЁВЫЯ БАНКІ 

Назоў гандлёвых банкаў паходзіць ад таго, што іх 
функцыі выкопвалі калісьці гандляры. Аднак з часам 
гандляры ўсвядомілі, што займацца фінансавымі 
аспектамі гандлю больш прыбыткова, чым самім 
гандлем. Многія ўстановы прэтэндуюць называцца 
гандлёвымі банкамі. Сапраўды, некаторыя 
клірынгавыя банкі сталі даччынымі ўстановамі 
гандлёвых банкаў. Традыцыйна гандлёвымі банкамі 
называюць 16 банкаў — удзельнікаў Камітэта 
акцэнтных дамоў. 

У гэтую арганізацыю ўваходзяць такія ўстановы, 
як Хамбрас, Шродэрс, Лазардас і Барынс. 
Акцэнтаванне — гэта такі працэс, калі акцэнтны дом 
гарантуе, што выкупіць камерцыйны вэксаль у 
выпадку невыканання сваіх абавязацельстваў 
кампаніяй, якая выпусціла яго. За гэта акцэптны дом 
бярэ камісійныя. Вэксаль, які быў акцэнтаваны 
Лонданскім акцэптным домам, становіцца "лепшым" 
вэксалем, 
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ці першакласным вэксалем. Таму такі вэксаль лягчэй 
прадаць на грашовым рынку, дзе дысконтная стаўка 
будзе ніжэйшай, або "найлепшай". Гэты вэксаль 
таксама прымаецца для рэдыскантавання Ангельскім 
банкам. Каб змагчы гарантаваць вэксалі, акцэнтныя 
дамы павінны добра ведаць справы ўсялякай фірмы. 
Таму гандлёвыя банкі спецыялізуюцца на пэўнай 
сферы бізнесу і пэўным рэгіёне свету (на лонданскім 
грашовым рынку ўкладаюць свае грошы кампаніі з 
усяго свету). Хамбрас, напрыклад, спецыялізуецца па 
Скандынавіі і Канадзе. Часта рэгіён спецыялізацыі 
супадае з сферай дзейнасці гандляроў — 
папярэднікаў банка. Акрамя акцэнтавання гандлёвыя 
банкі выконваюць многія іншыя функцыі. Яны 
могуць здабываць капіталы для сваіх кліентаў ці 
самастойна інвеставаць грошы ў іх кампаніі. Яны 
выконваюць функцыі агентаў пры куплі ўсяго 
акцыянернага капіталу якой-небудзь кампаніі і 
выпуску новых акцыяў. У апошнія гады многія 
гандлёвыя банкі не прапануюць банкаўскіх паслугаў 
насельніцтву. 

РЫНАК КАПІТАЛУ 

Паняцце "рынак капіталу" датычыць усіх відаў 
доўгачасовага фінансавання — ад банкаўскіх 
пазыкаў да інвестыцыяў у сталы капітал у выглядзе 
куплі акцыяў. Рынак капіталу параўнальна з 
грашовым рынкам шырэйшы. Суб'ектамі гэтага 
рынку бываюць такія ўстановы: 
а) Камерцыйныя банкі. Яны адыгрываюць 

важную ролю ў каротка і сярэднечасовым 
крэдытаванні прамысловасці. Але ў Вялікабрытаніі 
інвеставанне банкамі прамысловасці праз куплю 
акцыяў ці аблігацыяў акцыянерных кампаніяў не так 
распаўсюджана, як у ЗША і Нямеччыне, дзе яно — 
усеагульная практыка. 
б) Гандлёвыя банкі. Гэтыя банкі ўдзельнічаюць у 

дзейнасці рынку капіталу тым, што дапамагаюць 
кампаніям выпускаць новыя акцыі, а таксама тым, 
што самі ўкладаюць грошы ў прамысловасць. 
в) Страхавыя кампаніі і пенсійныя фонды. У 

апошнія гады значэнне гэтых інвестараў усё 
большае, і цяпер страхавыя кампаніі і пенсійныя 
фонды валодаюць больш як паловай акцыяў дзяржаў 
пых кампаніяў (гл. у раздзеле 23 часткі 1 кнігі). 
г) Інвестыцыйныя фонды. Гэта — супольныя 

кампаніі, якія дзейнічаюць інвеставаннем сродкаў у 
іншыя кампаніі. Купленыя такой кампаніяй акцыі 
ствараюць фонды для куплі акцыяў іншых 
кампаніяў. 
д) Паявыя трэсты. Хоць паявыя трэсты таксама 

інвестуюць грошы ў іншыя кампаніі, яны — не 
звычайныя ўстановы. Паявыя трэсты знаходзяцца 
пад кантролем міністэрства гандлю і  



 
Голоўныя грашовыя патокі 

Мал. 2.13. Галоўныя ўдзельнікі 
фінансавых рынкаў 
Вялікабрытаніі 

прамысловасці і рады апекуноў. Яны залучаюць 
дробных укладнікаў, каб тыя куплялі паі трэста, якія 
могуць быць вернутыя, калі гэтага пажадае інвестар. 
е) Установы, якія фінансуюцца дзяржавай. У 

1945 г. былі створаныя дзве дзяржаўныя арганізацыі 
— Прамыслова-камерцыйная фінансавая карпарацыя 
і Фінансавая карпарацыя прамысловасці. У 1973 г. 
было прапанавана аб'яднаць дзве карпарацыі, і ў 1975 
г. на іх аснове была створаная кампанія з 
абмежаванай адказнасцю "Фінансы для 
прамысловасці".  
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Цяпер гэта ўстанова называецца "Інвестары ў 
прамысловасці". Трымальнікі яе акцыяў — 
клірынгавыя банкі (85%) і Ангельскі банк. Фонды 
гэтай установы перавышаюць 1 млрд фунтаў і 
прызначаюцца для выдачы сярэднечасовых субсідыяў 
прамысловасці. 
ж) Банкаўскія кансорцыумы. Параўнальна новыя 

суб'екты на грашовым рынку капіталаў — банкаўскія 
кансорцыумы. Банкаўскія кансорцыумы можна 
азначыць як банкі, што валодаюць іншымі банкамі, 
але ніводзін з іх не мае больш за 50% акцыяў, прычым 
хоць бы адзін банк замежны. Першы банкаўскі 
кансорцыум, які называўся банкам Мідлэнд энд 
Інтэрнэшынл Лімітэд, быў створаны ў 1964 г. 
Інтэрнацыянальная структура бальшыні з гэтых банкаў 
сведчыць, што фінансы ў наш час маюць 
інтэрнацыянальную прыроду. 
з) Прыватныя асобы. Шмат гадоў назіраецца 

тэндэнцыя да змяншэння ролі прыватных асобаў у 
якасці інвестараў. Прыватызацыя 1980-х гадоў 
нязначна адбілася на гэтай тэндэнцыі. Хоць, 
безумоўна, некалькі багатых прыватных асобаў —
буйныя інвестары. 
і) Самафінансаванне. Адна з найважнейшых 

крыніцаў фінансавання прамысловасці — прыбыткі 
кампаніяў, якія яны накіроўваюць на сваё развіццё. 
(Гл. таксама раздзел 23 у частцы 1 кнігі.) 

ВЫСНОВЫ 
1. Фінансавыя пасярэднікі — гэта ўстановы, якія 

накіроўваюць сродкі з адных сектараў эканомікі ў 
іншыя. 

2. Існуе шмат розных відаў банкаў, якія могуць 
быць падзеленыя на дзве асноўныя групы: першасныя 
і другасныя банкі. Першасныя банкі працуюць на 
дзелавых вуліцах і абслугоўваюць насельніцтва, а 
Другасныя банкі працуюць з вялікімі сумамі грошай і 
маюць справу з іншымі банкаўскімі ўстановамі. 

3. Галоўныя функцыі камерцыйных банкаў — 
крэдытаванне, перавод грошай і задавальненне 
попыту кліентаў на кансультацыйныя паслугі. 

4. Вывучэнне балансавых справаздачаў 
камерцыйных банкаў тлумачыць, як яны працуюць. 

5. Дзейнасць банкаў рэгулюецца ў Вялікабрытаніі 
заканадаўчымі актамі і цэнтральным банкам. 
Апошнія змяненні ў заканадаўства былі ўнесеныя 
Правіламі фінансавага кантролю 1981 г. і 
Банкаўскім актам 1987 г. , 

6. Грашовы рынак утвараюць установы, якія 
бяруць крэдыты на кароткі час (ад адных сутак да 
трох месяцаў). 

7. Рынак капіталу прызначаецца забяспечваць 
капіталам прамысловасць, камерцыю і дзяржаву. Гэты 
рынак шырэйшы і прапануе капітал на тэрміны ад 
трох месяцаў і больш. 
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Пытанні 

1. Што такое фінансавыя пасярэднікі? Чым 
дзейнасць банкаў у сферы пераводу грошай 
адрозніваецца ад іх ролі ў якасці фінансавага 
пасярэдніка? 

2. Пералічыце фінансавыя ўстановы, якія можна 
знайсці на тыповай дзелавой вуліцы. Якія з іх 
банкаўскія, а якія не банкаўскія ўстановы? Якія віды 
паслугаў яны прапануюць? 

3. Апішыце балансавую справаздачу тыповага 
камерцыйнага банка. 
4. Банкір можа сказаць: "Мае банкаўскія кнігі 

заўсёды збалансаваныя. Мы проста пазычаем частку 
ашчаджанняў укладнікаў інвестарам. Мы не 
ствараем грошай". У якой меры ёгі кажа праўду? 

5. Калі банк пазычае грошы, ён адкрывае рахунак 
па імя даўжніка. Дапусцім, што даўжнік здымае ўсе 
грошы. Пакажыце, як гэта адаб'ецца па банкаўскай 
балансавай справаздачы. 

6. Дапусцім, што даўжнік, які пазычае грошы ў 
банку (пытанне 5), выкарыстоўвае іх так: выпісвае 
чэк па 1000 фунтаў на банк Лойдс, каб купіць тавары 
ў фірмы Козмік дысконт, якая трымае грошы ў банку 
Барклэйз. Апішыце, якім чынам грошы будуць 
выплачаны фірме Козмік. Дапусцім, што каэфіцыент 
ліквіднасці, якога трымаецца банк Барклэйз, — 20%. 
Якой сумай можа быць прафінансаваная новая 
пазыка ці інвестыцыя ў выніку гэтай здзелкі? 

7. Уявіце сабе, што вы атрымалі спадчыну 1 000 
фунтаў у выглядзе залатых манетаў. Вы будзеце 
захоўваць яе ў такім выглядзе ці памяняеце на 
грошы і пакладзяце іх на банкаўскі рахунак? 
Абгрунтуйце свой адказ. 

8. Пералічыце фактары, якія абмяжоўваюць 
здольнасць банка ствараць крэдыт. 

9.  Як вы ацэньваеце значэнне грашовага рынку? 
10. Дапусцім, што выкупны кошт казначэйскага 

вэксаля роўны 250 000 фунтаў (гл. мал. 2.11). 
Дапусцім, што 8 траўня, калі ўжо мінуў 91 дзень, за 
яго было прапанавана 222 200 фунтаў. Якой будзе 
дысконтная стаўка? Калі да тэрміну выкупу 
застанецца 36 дзён, якая цана будзе прапанаваная за 
вэксаль? 

11. Якія перавагі і недахопы характэрны для 
рынку капіталу, па якім пануюць буйныя ўстановы? 

12. Што значаць паняцці "дысконтны рынак" і 
"паралельныя грашовыя рынкі"? Наколькі можна 
размежаваць гэтыя паняцці? 

13. Растлумачце сутнасць фінансавага 
пасярэдніцтва. Чаму яно выгаднае для крэдытораў і 
тых, хто пазычае грошы? Наглядна праілюструйце 
свой адказ на прыкладзе камерцыйных банкаў і 
будаўнічых кампаніяў Вялікабрытаніі ці іншай 
краіны, з якой вы знаёмы. [ЗП| 
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Пытанні паводле інфармацыі А 
БАЛАНСАВАННЕ РАХУНКАЎ 

У табл. 2.13 даюцца паказнікі, неабходныя ў 
балансавай справаздачы банка Мідуэст. Мідуэст — 
афіцыйна зарэгістраваны банк, ён ажыццяўляе свае 
аперацыі ў фунтах. Яго актывы размяркоўваюцца 
адпаведна з Правіламі фінансавага кантролю 1981 г. 

Табліца 2.13 Банк 
Мідуэст. (Атрымаў статус банка ад Ангельскага 

банка.) Запісы ў балансавай справаздачы на 1 
кастрычніка 1989 г.  

 £ МЛН 

Крэдыты 14 367 

Іншыя вэксалі* 602 
Манеты і банкноты 451 

Крэдыты да запатрабавання і з кароткачасовым паведамленнем* 650 
Дэпазітныя сертыфікаты* 729 

Крэдыты банкам Вялікабрытаніі* 531 
Інвестыцыі 3 372 

Аперацыйныя рахункі ў Ангельскім банку* 563 

Дзяржаўныя каштоўныя паперы з тэрмінам выплаты 206 
менш чым праз год*  
Вэксалі казначэйства Вялікабрытаніі* 326 

Пабежныя ўклады 9 922 

Вэксалі муніцыпальных установаў* 279 
Тэрміновыя ўклады 12 628 
Неаперацыйныя рахункі ў Ангельскім банку 114 

1. Падайце паводле гэтых звестак тыповую для 
банкаў балансавую справаздачу і вызначце агульны 
баланс банка Мідуэст. 

2. Дапусцім, што актывы, пазначаныя зорачкамі ў 
табл. 2.13, — ліквідныя і будзем улічваць гэта пры 
кантролі дзейнасці банка. Вызначце каэфіцыент 
ліквіднасці, якога трымаецца Мідуэст. 

3. Ад якіх фактараў залежыць, як банкі 
размяркоўваюць свае актывы і пасівы? 

4. Ацаніце наступствы, калі каэфіцыент 
ліквіднасці, якога патрабуюць трымацца, значна 
зменшыць. 

5. Наколькі балансавая справаздача банка Мідуэст 
адрозніваецца ад справаздачы тыповага клірынгавага 
банка? 
 


