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ОСНОВНЫЕ ТИПЫ ФИНАНСОВЫХ МЕХАНИЗМОВ

ОБЕСПЕЧЕНИЯ УСТОЙЧИВОСТИ ДЕНЕГ

Прошло уже прочти 15 лет с начала рыночных реформ в России. Между тем в области финансов не преодолены многие принципиальные проблемы, не позволяющие обоснованно говорить о переходе к современным рыночным отношениям. Упомянем лишь некоторые из них. 

Экономика России «задыхается» от отсутствия собственных инвестиций, ставшего уже хроническим. Предопределено это тем, что традиционные (для Запада) инвестиционные инструменты (прежде всего, акции российских компаний), используются преимущественно в качестве средств доступа их владельцев к материальным ценностям бывших советских предприятий (и часто – совсем не в инвестиционных целях). На российской фондовой бирже – РТС – котируют свои акции  лишь около полутора десятков российских компаний, хотя в стране – сотни тысяч акционерных обществ. Рынок российских корпоративных облигаций, а тем более вторичных финансовых инструментов (на современных фондовых рынках мира их десятки видов, см. [1]) – еще в более худшем состоянии. Предпринимательская деятельность в России пока даже не делает попыток обрести цивилизованную форму, сложившуюся в ХХ веке – форму инновационного предпринимательства (см. [2]), позволяющую развивать экономику и поднимать уровень жизни населения быстрыми темпами, независимо от цен на нефть. Узаконенное в России предпринимательство действует в основном по примитивному принципу: «купить дешевле – продать дороже». Отсюда и все общеизвестные политические и социальные следствия. В ВТО Россию не принимают и в ближайшее время, скорее всего, не примут. Вся банковская система РФ по суммарным активам уступает любому из первой сотни западных банков. Бюджет гигантской России сопоставим с бюджетом крошечной Финляндии, где жителей меньше, чем в одном Санкт-Петербурге. Вся социальная сфера (здравоохранение, наука, образование, пенсионное обеспечение и др.) продолжает деградировать не снижающимися темпами. Наконец, в целом по рейтингу, составленному Всемирным банком, и учитывающему более 20 показателей, Россия скатилась за годы реформ во вторую сотню стран мира и занимает там  «почетное» место среди заурядных африканских стран. Фактически страна живет без явных потрясений вот уже 6 лет только благодаря супер высоким мировым ценам на  энергоносители и, прежде всего, на нефть. Если наметившаяся тенденция их снижения усилится, то избежать очередного кризиса и скачкообразного ухудшения всей социально-экономической ситуации в ближайшие годы вряд ли удастся. Но даже при благоприятной рыночной конъюнктуре экспортный «фонтан» российской нефти, а вслед за этим – и поток нефтедолларов в страну, может достаточно скоро иссякнуть: по некоторым оценкам, разведанных запасов нефти осталось не более чем на 12 – 15 лет. Инвестиций же в требуемых объемах на ее разведку (при сегодняшних способах работы российского бизнеса и государственных финансовых институтов) взять негде.

Многочисленные обсуждения в средствах массовой информации и в специальной экономической литературе того, что происходит в стране, на наш взгляд, страдают одним существенным недостатком и потому, чаще всего, не позволяют выйти на действенные предложения по улучшению складывающейся ситуации в стране. Этот недостаток состоит в том, что обсуждаются в основном люди (при должностях, при деньгах и др.) и их конкретные поступки и действия, а не то, что эти поступки и действия предопределяет: способы и механизмы экономической и финансовой деятельности, в которые люди включены. Между тем, если не видеть и не вскрывать эти устоявшиеся за годы реформ (и ставшие объективными) способы работы в разных областях и сферах деятельности, то никакие замены и перестановки людей ничего по сути уже изменить не смогут. Объективные обстоятельства, в которых живет новая Россия,  уже стали мощнее любых самых влиятельных  личностей. 

Если же пытаться выделить те финансовые механизмы, которые заново сформировались и «окуклились» в новой России, приобрели институциональный характер, то мы бы на первое место поставили механизм кредитно-денежной эмиссии, в рамках которого работает Центральный Банк РФ, вся российская банковская сфера и вся экономика страны. Именно от этого механизма, его устройства, его возможностей и недостатков в наибольшей мере зависит развитие  любой современной рыночной экономики. И наоборот, если этот механизм по каким-то причинам сложился неадекватно, то он будет тормозить (или даже блокировать) любые усилия по улучшению ситуации в стране. С нашей точки зрения, именно это мы и наблюдаем сегодня.

Причина столь значительной роли, которая отводится данному финансовому механизму, в общем-то, прозрачна: в рыночной экономике деньги занимают ключевое место во всех процессах; отсюда, по логике вещей, устройство самих денег (а оно и определяется механизмом эмиссии) предопределяет и все остальное в экономике и финансах. Можно даже утверждать: каковы в стране деньги – таковы и возможности ее развития! В этой связи представляется далеко неслучайным, что до сих пор в народе российские рубли (по аналогии с советскими) называют «деревянными» (т.е. как бы «ненастоящими», не такими, как в развитых странах).

Цель данной статьи – показать основные особенности устройства денег нынешней России в сопоставлении с аналогичными механизмами, существовавшими в СССР, и действующими сейчас в странах с рыночной экономикой. Но сначала сделаем небольшой исторический экскурс. Он необходим постольку, поскольку за последние 100 лет произошли радикальные и повсеместные изменения в устройстве денежных систем. Суть этих изменений общеизвестна: металлические (средневековые) деньги, основывающиеся на золотом стандарте, были полностью заменены на «бумажные». Об этом банальном факте можно было и не говорить, если бы в российской учебной литературе (в западной такого нет) до сих пор не тиражировались абсолютно устаревшие представления (точнее – догмы) о деньгах, сформулированные полторы сотни лет назад К. Марксом в I-м томе «Капитала». 

Как известно, по Марксу, деньги – это всеобщий эквивалент, особый товар (в последний исторический период – в основном золото), выделившийся из массы других товаров и приобретший особые функции денег – меры стоимости, средства обращения и др. [3]. Но парадокс в том, что все то же самое (буквально, дословно) можно прочитать практически в любом постсоветском учебнике, имеющим раздел «Денежное обращение» (см., например, [4, с. 15 и далее]). Об этом пишут в конце XX – начале XXI вв. так, как будто никаких изменений в деньгах (с той поры, которую описывал К. Маркс) не произошло. Хотя общеизвестно, что К. Маркс писал даже не про XIX век, в котором жил, а про эпоху распада феодализма и зарождения капиталистического способа производства. Деньги в ту эпоху были металлическими (в основном золотыми), устроенными по принципу «монеты» (см. рис. 1). 


Такие деньги обладали весьма специфическими свойствами:

 - денежный номинал монеты строго соответствовал стоимости денежного материала;

 - деньги имели товарную сущность (были особым товаром, благодаря чему могли обмениваться на любые другие товары);

 - монетарная форма денег не требовала создания специальной финансовой системы, обеспечивающей их устойчивость от обесценения (монета несла на себе свое собственное материальное обеспечение). 

Известно также, что под влиянием развития частных финансовых операций (см. подробнее в [5]) уже с XVI в. в Европе стал обсуждаться вопрос о том, что является главным в деньгах: денежный знак (номинал) или денежный материал (металл)?  М. Фуко, специально занимавшийся этой проблемой, и чьи работы сейчас признаны во всем мире классическими, писал по данному поводу следующее: «В XVI веке экономическая мысль почти целиком занята проблемами… вещественной природы денег… Проблема вещественной природы денег – это проблема природы эталона… Металл обнаруживался как знак, измеряющий богатства… Деньги были верной мерой,… исходя из их собственной материальной реальности» [6, с. 195 - 196]. Далее М. Фуко утверждает, что XVII век полностью смещает анализ. Деньги становятся инструментом представления богатств, а богатства – содержанием, представленным деньгами. Становится понятным, что «деньги заимствуют свою ценность не у вещества, из которого они состоят, но лишь у формы, являющейся образом или знаком Государя. Золото потому является драгоценным, что оно служит деньгами, но не наоборот. Отношение, прочно зафиксированное в XVI в., перевертывается: деньги (вплоть до металла, из которого они изготовлены) получают свою ценность благодаря чистой функции знака… XVII век освободил деньги от постулата действительной стоимости металла» [там же, с. 201 – 203]. Здесь же М. Фуко цитирует одного из виднейших экономистов того времени – Ж. Ги (Josuah Gee): «Безумны те, для кого деньги есть товар, как всякий другой».

Поскольку стало понятно, что главное в деньгах не золото (это всего лишь материал-носитель знака), появилась мысль избавиться от столь дорогостоящего носителя, придать деньгам максимально адекватную форму – знаковую, превратить их собственно в денежные знаки как таковые. И, как известно, XVIII век ознаменовался уже не только обсуждениями данного вопроса, но и практическими попытками заменить в обращении металлические деньги бумажными ассигнациями. В 1716 г. Дж. Ло сделал первую подобную попытку  [5, с. 27]. Она была неудачной. Но из-за этого от попыток ввести в оборот экономическую семиотику (знаковую систему) не отказались. И уже в том же веке во многих странах старого света (в том числе в екатерининской России) свободно обращались «бумажные» деньги. 

Но эмиссия бумажных денег не могла осуществляться по принципам чеканки золотой монеты. Если для последней не имело значения, какое количество монет будет отчеканено (было бы золото) – лишние деньги превращались в сокровища и их обесценения не происходило, то для денежных знаков на бумажных носителях  вопрос их количества, находящегося в обращении, становился принципиальным. Связано это с тем, что выпуск ассигнаций означал разрыв связки «ДН – ДМ». Купюра уже не могла нести на себе собственное материальное обеспечение. К примеру, современные 100 долларов США отпечатаны на кусочке бумаги, стоящем для эмитента примерно 2 цента. Т.е. стоимость бумажного материала-носителя денежного знака в 5000 раз меньше номинала.

 В этой ситуации деньги уже не могут быть «всеобщим эквивалентом» материальных ценностей (товаров). Знак (любого типа) сам по себе не может быть в принципе ни чьим эквивалентом. Это – измеряющая и регулирующая активность людей сущность. Но, становясь особой знаковой сущностью, деньги требуют создания специальной финансовой системы – постоянно работающего механизма, удерживающего денежные номиналы от обесценения. Без этого такие «неполноценные» (в сравнении с металлическими) деньги не могут выполнять главную функцию денежного знака – функцию меры стоимости материальных благ (см. рис. 2). На этом рисунке показано, что эмиссия «бумажных» денег приводит: во-первых, к разделению денежного номинала (ДН) и денежного материала (ДМ), во-вторых, денежные номиналы на бумажных носителях могут обращаться только в рамках специально создаваемого в стране финансового механизма обеспечения их устойчивости.

За последующие два столетия человечество изобрело уже много разных механизмов обеспечения устойчивости «бумажных» денег. Формат статьи не позволяет рассмотреть их все. Поэтому выделим три основных их типа:

1. Обеспечение золотом;

2. Обеспечение товарной массой, созданной в предыдущем финансовом периоде («обеспечение из прошлого»);

3. Обеспечение предпринимательскими проектами, предназначенными к реализации в будущих периодах («обеспечение из будущего»).

Первый указанный способ был и исторически первым. Это своеобразный компромисс, предполагающий параллельное обращение  как бумажных, так и золотых  денег. При этом законодательно фиксировался обменный курс «бумажных» номиналов на золото в монетах или слитках. Пример – купюры царской России. Так, на 100 рублевой ассигнации 1910 года выпуска было написано, что она может быть свободно обменена на золотую монету без ограничений по курсу: 1 рубль = 1/15 империала и содержит 17, 424 долей чистого золота.

Золотой стандарт был окончательно отменен в начале 1970-х годов и с тех пор нигде не используется. Тем самым повсеместно в мире была окончательно отправлена в историю та форма денег, которую описывал К. Маркс.

Второй способ был придуман в СССР (см. рис. 3).  

На рис. 3  изображена условная ось времени. На ней фиксированы два момента (периода) времени: «настоящее» и «прошлое». Сам принцип работы данного механизма заключался в том, что любой советский рубль, выпускаемый в обращение Госбанком СССР в каждый текущий (настоящий) момент времени, должен быть обеспечен в тот же момент массой «товаров народного потребления» (ТНП), посчитанной по «государственным ценам» (ГЦ), устанавливаемым Государственным комитетом цен СССР. В свою очередь, ТНП, служившие обеспечением рублевых номиналов, должны были на этот момент времени уже фактически существовать. Чтобы это условие было выполнено, их должны были в «прошлом периоде» произвести и через систему Госснаба СССР распределить по государственным магазинам всей территории страны (подробнее см. в [5, с. 186]). 

Таким образом, денежная эмиссия в советской системе хозяйствования жестко связывалась с прошлыми (прошлого года, прошлого месяца и т.п.) объемами материального производства. Причем – не всего производства, а лишь той его части, которая служила для удовлетворения текущих потребностей населения. Военно-промышленный комплекс, а также производство средств производства  в данном механизме не участвовали. Кроме того, вне механизмов налично-денежного обращения в СССР находились и многие (причем – наиболее ценные и важные для жизни людей) предметы потребления и услуги: жилье, услуги здравоохранения, образования и др. Другими словами, в СССР была реализована весьма специфическая, нигде до того не встречавшаяся денежная система. Она могла работать только в условиях плановой распределительной системы хозяйствования, исключавшей в принципе любое легальное предпринимательство и вообще – рыночные отношения. В таких условиях советские деньги тем более не могли быть «всеобщим эквивалентом»: и не только потому, что были «бумажными» знаками, но и потому, что на них очень многое (даже производимое в стране) нельзя было купить, например, завод, самолет, землю, жилье и многое другое. 

И тем не менее эта фигура сознания, доставшаяся нам от господствовавшей в СССР идеологии (не от теории!) марксизма до сих пор укоренена не только в массах, но даже в сознании специалистов (иначе как объяснить повторение данного финансового атавизма в советской и постсоветской учебной литературе?). 

Если же вернуться к проблемной ситуации современной России, то следует констатировать, что отмеченный догматизм массового сознания не столь безобиден, как может показаться на первый взгляд. С нашей точки зрения, именно это явилось главной причиной того, что сложившийся в годы реформ механизм денежной эмиссии в РФ, осуществляемый ЦБ РФ, в основе своей имеет понимание денег как «всеобщего эквивалента», а схема обеспечения устойчивости российских рублей по своему логическому устройству фактически повторяет советскую (которая, как отмечалось выше, принципиально неадекватна условиям рыночных отношений) (см. рис. 4). 

На рис. 4 показано, что ЦБ РФ (видимо, не только правопреемник Госбанка СССР, но и его идеологический преемник) в качестве принципа своей работы в области денежной эмиссии принял постулат: рублевая масса, выпущенная в обращение, должна быть обеспечена долларовой массой золотовалютных резервов ЦБ РФ (ЗВР), пересчитанной по текущему курсу рубля к доллару США (R/$), который сам же ЦБ РФ и устанавливает. Но поскольку ЗВР формируются путем скупки (через ММВБ) за эмитируемые рубли иностранной валюты, поступающей в страну в виде экспортной выручки (процентов на 60 – 70 это нефтедоллары), то устойчивость (от обесценения) рублевых номиналов оказывается привязанной к прошлым объемам производства. В данном случае – к объемам производства сырьевых ресурсов, в основном – энергоносителей, поставляемых на экспорт. 

На первый взгляд может показаться, что между рисунками 3 и 4 нет ничего общего: содержательное наполнение элементов схемы рис. 4 совсем не такое, как на рис. 3. Канули в Лету «товары народного потребления», «плановые поставки», «централизованное распределение», «государственные цены» и многое другое. Однако осталось с советских времен главное: принцип привязки эмиссии денежных знаков к фактическим объемам производства в прошлые периоды. Такой принцип позволяет удерживать темп обесценения рублей в «разумных рамках». К слову сказать, если бы российским экспортерам не выгодно было бы умеренное падение отечественной валюты, то инфляция была бы за один день ликвидирована на  все 100%. Но на этом и кончаются достоинства принятого ЦБ РФ механизма поддержания российского рубля. Как говорят, продолжением достоинств чего-либо являются недостатки. Их данный механизм имеет целый веер. Но о них представители ЦБ РФ предпочитают не высказываться (а может быть, господствующая в их среде форма сознания не позволяет их даже увидеть?). Данный механизм:

· во-первых, делает российскую финансовую систему принципиально зависимой от финансовой машины США; сделав ставку на обеспечение рубля долларом США, Россия оказалась в том же финансовом «капкане», от которого пытается вот уже почти 20 лет вырваться Европа, вводя собственную евровалюту [5, с.212 – 214];

· во-вторых, данный механизм фактически блокирует массовые инвестиционные процессы, поскольку в данных условиях российской банковской системе (на обоих ее уровнях) нет резона заниматься выпуском и контролем за обращением инвестиционных финансовых инструментов и обязательств (это, видимо, слишком сложно для наших банкиров);

· в-третьих, делает по сути невозможной (невыгодной) современную форму развивающего страну инновационного предпринимательства, со всеми вытекающими отсюда последствиями – от выталкивания бизнеса в криминальные формы работы до стимулирования зависимости целого огромного народа от нефтяной «наркоиглы».

Рассмотрим теперь альтернативу – механизм денежной эмиссии, давно и исправно работающий в странах с развитой рыночной экономикой (см. рис. 5).


На рис. 5 изображена тоже условная ось времени, однако все процессы здесь разворачиваются между «настоящим» и «будущим» моментами (периодами) времени. Данный механизм строится на представлениях о современном предпринимательстве инноваторского типа, классическое описание которого было дано еще в 1911 году Й. Шумпетером (см. [2]). На рис. 5 показано, что в любой настоящий момент времени вся «бумажная» масса денежных номиналов, находящихся в обращении, делится на два типа: 

1) «живые» деньги (ДН cash), имеющие сиюминутное обеспечение материальными ценностями (МЦ), созданными в прошлом;

2) инвестиционные номиналы в разных финансовых инструментах и обязательствах (ДН ФО); по-английски – это Store of value, т.е. активы, обеспеченные покупательной способностью денег в будущем (см. [7, с. 30]); они не имеют сегодняшнего материального обеспечения. 

Первых обычно от 1/3 до1/4, вторых – от 2/3 до ¾ общей денежной массы, учитываемой соответствующим центробанком в денежных агрегатах: М0, М1, М2, М3, М4, М5 – означающих обязательства предпринимателей (выпустивших в обращение ДН ФО – инвестиционные, необеспеченные номиналы) погасить их за счет реализации своих проектов и тем самым – приростов материальных ценностей по истечение разных периодов времени в будущем – от 1 года до 30 лет. Соответственно, под эти будущие приросты МЦ центробанк осуществляет ежегодную денежную эмиссию (ДН cash). Из этого ежегодного прироста денежной массы выплачиваются дивиденды по акциям компаний и погашаются другие финансовые обязательства прошлых лет.

Отличительные особенности данного механизма:

· базируется на принципе «создания новой покупательной способности из ничего» [2, с. 167];

· служит (наряду с обеспечением устойчивости денег) механизмом непрерывного развития  экономики;
· создает для активного населения страны (в которой он действует) ситуацию «постоянно нависающей инфляции»: если не инвестировать свободные от текущего потребления деньги в инвестиционные финансовые инструменты, то инфляция начнет прогрессировать и опять превратит покупательную способность необеспеченных денежных номиналов «в ничто» (если говорить словами Й. Шумпетера);
· деньги, работающие в рамках данного механизма, – не «всеобщий эквивалент», поскольку их стоимость не определяется стоимостью товаров, на которые они могут быть обменены. Еще в 1898 г. И. Фишер сформулировал принцип, который теперь лежит в основе определения стоимости любых денежных активов: «стоимость капитального актива равняется сумме текущих стоимостей всех будущих поступлений денежных потоков, порождаемых данным активом» (цит. по [1, с. 64]). На этом постулате базируется весь аппарат финансового менеджмента, который на мировых финансовых рынках является практически работающим (а не «голой теорией», как в нашей стране, благодаря политике ЦБ РФ).
В качестве вывода можно сказать: проблемы успешного реформирования экономики России в значительной мере упираются в финансовую область, а та, в свою очередь, зависит от того, в какой мере российская денежная система будет перестроена по принципам, принятым в современном финансовом мире. В противном случае она так и останется на обочине мировой цивилизации, выполняя функции «сырьевого придатка» развитых стран.
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Рис. 2. Принципиальное устройство
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Рис. 3.  Механизм обеспечения 


           устойчивости советских денег     
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Рис. 4.  Механизм обеспечения 


           устойчивости российских денег     
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