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Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ôîðìà è õàðàêòåð ïðîÿâëåíèÿ èíôëÿöèè ñ ó÷åòîì ìåòàëëè÷åñêîãî
äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, âîçìîæíîñòü äåíåæíûõ âëàñòåé áîðîòüñÿ ñ íåé, à òàêæå ñïîñîáû èçâëå-
÷åíèÿ ñâåðõìîíåòíîãî èíôëÿöèîííîãî äîõîäà. Ïîêàçûâàþòñÿ âîçìîæíîñòè ðàñ÷åòîâ íåêîòîðûõ
ïàðàìåòðîâ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ýêîíîìè÷åñêàÿ èñòîðèÿ, ìåòàëëè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ, Èñïàíèÿ â ýïîõó ââîçà äðà-
ãîöåííîãî ìåòàëëà, Ðîññèÿ â ñðåäíåâåêîâüå, ñâåðõìîíåòíûé äîõîä, ìîíåòíûé ôîíä.

Â ýïîõó ìåòàëëè÷åñêîãî äåíåæíîãî îáðàùå-
íèÿ âñåãäà íàáëþäàëàñü òåíäåíöèÿ ñíèæåíèÿ âåñà
õîäÿ÷èõ äåíåæíûõ çíàêîâ, òåìï ïàäåíèÿ âåñà
êîòîðûõ îñòàâàëñÿ âíå âíèìàíèÿ íàóêè. Îäíàêî
â çàïàäíîé ëèòåðàòóðå âûñêàçûâàëàñü ãèïîòåçà î
òîì, ÷òî ïàäåíèå âåñà ìîíåò èëè ñëèòêîâ èç äðà-
ãîöåííûõ ìåòàëëîâ åñòü èíôëÿöèÿ, êîòîðóþ íà-
çâàëè ìåòàëëè÷åñêîé. Â ðîññèéñêîé èñòîðèè ýêî-
íîìè÷åñêîé ìûñëè äàííîå ÿâëåíèå ìîæåò áûòü
îïðåäåëåíî êàê èíôëÿöèÿ â äåíåæíîé ôîðìå.

Åùå äî óòâåðæäåíèÿ çîëîòîäåâèçíîé ñèñòå-
ìû ãëàâíûì âàëþòíûì ìåòàëëîì â Åâðîïå áûëî
ñåðåáðî, äîáûâàåìîå â ãîðàõ Þæíîé Ãåðìàíèè,
Àâñòðèè, ×åõè è Âåíãðèè1. Îíî â âèäå ìîíåò è
ñëèòêîâ, âûïîëíÿÿ ôóíêöèþ äåíåã âî âñåõ èõ
èïîñòàñÿõ, ôóíêöèîíèðîâàëî òàêæå â âèäå îñî-
áîãî äåíåæíîãî òîâàðà, äèíàìèêà öåí íà êîòî-
ðûé áûëà âñåãäà àäåêâàòíà óðîâíþ åãî ïðåäëî-
æåíèÿ (äîáû÷è).

Íàïîìíèì, ÷òî ïðè ñîöèàëèçìå äåôèöèò òî-
âàðîâ è ðÿäà óñëóã ïðèâîäèë ê ðåçêîìó ñïðîñó
íà íèõ, ÷òî áûëî ïðîÿâëåíèåì èíôëÿöèè2. Èí-
ôëÿöèÿ êàê ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîå ÿâëåíèå
ïðåäñòàâàëà â íîâåéøóþ ýïîõó ïî-ðàçíîìó3.

Äåíåæíîå îáðàùåíèå ñðåäíåâåêîâîé ïîðû
âîçìîæíî èçó÷àòü íà îñíîâàíèè îòëîæåííîãî
ñïðîñà íà äåíüãè, ïðåäñòàâëåííûå êëàäàìè, ÷òî
â ñâÿçè ìîäèôèêàöèåé, îñóùåñòâëÿåìîé íà ëî-
ãèêî-òåîðåòè÷åñêîé îñíîâå, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
ñáåðåæåíèå ïîêîÿùèõñÿ äåíåã4.

Â ñòàòüå íå ðàññìàòðèâàåòñÿ ÿâëåíèå, ïðîòè-
âîïîëîæíîå èíôëÿöèè, - äåôëÿöèÿ (ïîíÿòíî, â
èñòîðè÷åñêîé ðåòðîñïåêòèâå). Ïåðèîä ñ 1991 ã.
íàçûâàþò äëÿ ßïîíèè ïîòåðÿííûì äåñÿòèëåòè-
åì, êîãäà ñòðàíà, åå ýêîíîìè÷åñêèé äâèãàòåëü,
êàê îáðàçíî ïèøåò Ï.Ð. Êðóãìàí, çàòîðìîçèëè
ñâîå ðàçâèòèå, íå èçäàâàÿ ïðè ýòîì ðåæóùèé
óõî çâóê, íàçâàííûé òåðìèíîì “äåïðåññèÿ ðîñ-
òà”. Îí ìîæåò áûòü îõàðàêòåðèçîâàí êàê íå äîñ-

òèæåíèå òîãî óðîâíÿ ñâîåãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ, êîòîðûé ìîã áûòü çàôèêñèðîâàííûì â
ðåçóëüòàòå ðàçâèòèÿ â íîðìàëüíûõ óñëîâèÿõ.

Â íóìèçìàòèêå - âñïîìîãàòåëüíîé èñòîðè-
÷åñêîé äèñöèïëèíå - ïàäåíèå âåñà ìîíåò è ñëèò-
êîâ çàìåòèëè äàâíî. Í.Ï. Áàóåð îáðàòèë âíèìà-
íèå íà íàõîäÿùèåñÿ â ìóçåéíûõ ñîáðàíèÿõ ñëèòêè
XIII è XIV ââ., êîòîðûå èìåëè, ñîîòâåòñòâåííî,
ñðåäíèé âåñ 198,22 ã. è 197,3 ã.

Íåñêîëüêî ïîçäíåå Ã.Á. Ôåäîðîâ, ïðèâÿçàâ
òî÷íûé óñòàíîâëåííûé âåñ ðóáëÿ-ñëèòêà â Âå-
ëèêîì Íîâãîðîäå, êîòîðûé âèäåë in situ áóðãóíä-
ñêèé ãåðöîã Ãèëüáåð äå Ëàííîà â 1413-1414 ãã.
îáîáùåííî ïîêàçàë, ÷òî òàêîå ÿâëåíèå íà ñàìîì
äåëå ñóùåñòâîâàëî5. Íî, ñ òî÷êè çðåíèÿ äåíåæ-
íîé òåîðèè, îáúÿñíåíèå ýòîìó íå íàõîäèëîñü.

Â ñâÿçè ñ ìîäèôèêàöèåé ôóíêöèè äåíåã, â
ïðîèñõîäÿùåé â áóðíî ðàçâèâàþùåéñÿ ýêîíî-
ìèêå Ðîññèè, ïðåäñòàâëÿåò çíà÷èòåëüíûé èíòå-
ðåñ ðàñêëàäêà ìîíåò è ñëèòêîâ ïî õðîíîëîãè÷åñ-
êîé øêàëå è ïî ìîòèâàöèîííîé ñèòóàöèè. Àï-
ðèîðè ïðåäñòàâëÿÿ, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèå êëàäû -
ýòî ñáåðåæåíèÿ, îòïðàâëåííûå íà ïîêîé, ìîæíî
îòìåòèòü, ÷òî è âûâåäåííûå òàêèì îáðàçîì èç
îáîðîòà ñðåäñòâà ïðèíàäëåæàò ýêîíîìè÷åñêèì
ñóáúåêòàì ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè è èìåþò
îïðåäåëåííûé ìåòðîëîãè÷åñêèé ñòàòóñ.

Àíàëèç êëàäîâ - ýòèõ ìàòåðèàëüíûõ ñâèäå-
òåëüñòâ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ - ïî ïîêàçàòåëþ
“âåñîâàÿ íîðìà” (ÂÍ) ïîêàçûâàåò, ÷òî îíè èìå-
þò çàìåòíóþ äèñïåðñèþ, êîòîðàÿ íå ïðåâûøàåò
2006 ã, êðîìå òîãî, åñòü êëàäû ñ ÂÍ, ðàâíîé
ïîëîâèíå åâðàçèéñêîãî ôóíòà - 204,756 ã. Íî
ïîñêîëüêó ÂÍ, ðàâíàÿ ïîëîâèíå áóäóùåãî ðóñ-
ñêîãî ôóíòà, ñóùåñòâîâàëà â òå÷åíèå âñåãî ðàñ-
ñìàòðèâàåìîãî ïåðèîäà, íàëè÷èå êëàäîâ ñ èíîé,
ìåíüøåé âåñîâîé íîðìîé, ìîæåò ãîâîðèòü î ñî-
îòâåòñòâèè âåñîâîé íîðìû êëàäà ìåòðîëîãè÷åñ-
êîé âåëè÷èíå, ñîîòâåòñòâóþùåé ñèòóàöèè, êîòî-
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ðàÿ îïðåäåëåíà ñóùåñòâóþùåé èíôëÿöèåé èëè
ñèòóàöèîííî îòðàæàåò ïîñòîÿííî óìåíüøàþùó-
þñÿ âåëè÷èíó âåñà íàõîäèâøèõñÿ íà ìîìåíò âû-
âåäåíèÿ ìîíåò è ñëèòêîâ èç ñîñòàâà äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ6.

Äîñòèæåíèÿ çàðóáåæíîé ìåòðîëîãèè áûëè â
ñâîå âðåìÿ ñâåäåíû â òàáëè÷íóþ ôîðìó
Ô.À. Ìèõàëåâñêèì, ÷òî ïîçâîëèëî ïîêàçàòü òåí-
äåíöèþ ïàäåíèÿ âåñà äåíåæíûõ çíàêîâ â Àíã-
ëèè, Ôðàíöèè è Ãåðìàíèè (ðèñ. 1, 2)7.

Ñèíõðîííîå ñíèæåíèå âåñà àíãëèéñêèõ ìî-
íåò ñâèäåòåëüñòâóåò î öåëåíàïðàâëåííîì ïðîöåññå
ïîëó÷åíèÿ èíôëÿöèîííîãî äîõîäà â Âåëèêîáðè-
òàíèè. Â òî æå âðåìÿ ïîäúåì âåñà ìîíåòû â Ãåð-
ìàíèè âî âòîðîé ïîëîâèíå XIII â. ãîâîðèò î ïðî-
âåäåíèè äåíåæíîé ðåôîðìû, ñâÿçàííîé, áûòü
ìîæåò, ñ óâåëè÷åíèåì óðîâíÿ äîáû÷è ñåðåáðà â
Þæíîé Ãåðìàíèè è Àâñòðèè, â òî âðåìÿ êàê
ðåçêîå ñíèæåíèå ñîäåðæàíèÿ ñåðåáðà â ìîíåòå
Ôðàíöèè âî âòîðîé ïîëîâèíå XIV â. ñâèäåòåëü-

ñòâóåò, âåðîÿòíî, î êðèçèñå íà ðûíêå ñåðåáðà ýòî-
ãî ãîñóäàðñòâà.

Ðóáëü-ñëèòîê êàê äåíåæíàÿ åäèíèöà áûë
ïîäâåðæåí ìåòàëëè÷åñêîé èíôëÿöèè ñ ìîìåíòà
åãî âîçíèêíîâåíèÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå 1270-õ ãã.
äî îêîí÷àíèÿ åãî èñïîëüçîâàíèÿ â êà÷åñòâå íî-
ñèòåëÿ äåíåã â 1446 ã.

Åñëè â 1409-1410 ãã. â Ìîñêâå â ðåçóëüòàòå
äåíåæíîé ðåôîðìû Âàñèëèÿ Äìèòðèåâè÷à íîðìà-
òèâ ëèòüÿ ìîñêîâñêîãî ðóáëÿ ñîñòàâèë 155,8 ã, òî â
Íîâãîðîäå íà äàòó 1413 ã., êàê âèäíî èç ñîîáùå-
íèÿ ôðàíöóçñêîãî ïóòåøåñòâåííèêà Ã. Ëàííîà, îí
ñîñòàâëÿë 184,872 ã, ïðåâûøàÿ ìîñêîâñêèé íà
15,725%. Òåìï ïàäåíèÿ íîâãîðîäñêîãî ðóáëÿ áûë
ÿâíî íèæå â ñðàâíåíèè ñ ìîñêîâñêèì (22,871%) -
ñ 202 ã âî âòîðîé ïîëîâèíå 1270-õ ãã. è äî 184,872 ã
â 1413 ã. Çà 140 ëåò ýòî ñîñòàâëÿåò 8,478% [(202-
184, 872) : 202 · 100%)] (ðèñ. 3).

Èçó÷àÿ ïðèâåäåííóþ äèàãðàììó, íåòðóäíî
çàìåòèòü, ÷òî äî ñåðåäèíû 1380-õ ãã. òåìï ñíè-

Ðèñ. 1. Èçìåíåíèå âåñà ìîíåò â Àíãëèè â ýïîõó ðàçâèòîãî ñðåäíåâåêîâüÿ (â òðîéñêèõ ãðàíàõ)

Ðèñ. 2. Èçìåíåíèå âåñà ìîíåò â Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè â ðàçâèòîå ñðåäíåâåêîâüå
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æåíèÿ âåñà êàê ìîñêîâñêèõ, òàê è íîâãîðîäñêèõ
ðóáëåé-ñëèòêîâ áûë îäèíàêîâ, è ýòî íåñìîòðÿ
íà òî, ÷òî äâóñëîéíûé ðóáëü íîâãîðîäñêèé - ñëè-
òîê, îòëèòûé â äâà ïðèåìà, - çàäóìûâàëñÿ êàê
àíòèèíôëÿöèîííàÿ ìåðà. Ðàçëè÷èÿ â ïàäåíèè
âåñà ìîñêîâñêèõ è íîâãîðîäñêèõ ðóáëåé ñâÿçà-
íû, ïðåæäå âñåãî, ñî ñíèæåíèåì òàêîâîãî â ïå-
ðèîä ïîñëå ñåðåäèíû 1380-õ ãã., îáúÿñíÿåìûì,
âåðîÿòíî, óìåíüøåíèåì ïîñòóïëåíèÿ ñåðåáðà íà
ìîñêîâñêèé äåíåæíûé ðûíîê.

Íàêîíåö, â ðàçíûå ïåðèîäû âðåìåíè, ãðà-
ôèê, äàâøèé, ïîìèìî èëëþñòðàòèâíîãî ìàòåðè-
àëà, ïîêàçàíèÿ îòíîñèòåëüíî çíà÷åíèÿ âåñà â êàæ-
äîì îòðåçêå âðåìåíè, ïîçâîëÿåò âûÿñíèòü îòíî-
ñèòåëüíûé òåìï èíôëÿöèè â êàæäîì âðåìåííîì
ïðîìåæóòêå, ÷òî ïðåäñòàâëÿåò íåñîìíåííûé èí-
òåðåñ.

Ïðèâîäÿ ñðàâíèòåëüíî-èñòîðè÷åñêèé àíàëèç,
çàìåòèì, ÷òî äî ñåðåäèíû 1380-õ ãã. òåìï ïàäå-
íèÿ ðóáëÿ-ñëèòêà ñîñòàâëÿë 7,425 % íîâãîðîä-
ñêîé è ìîñêîâñêîé ýìèññèè, ýòî ïðàêòè÷åñêè íå
îùóùàëîñü íà ïðàêòèêå, òåì áîëåå ïî÷òè çà
90 ëåòíèé ïåðèîä. Îäíàêî â ñâÿçè ñ âûâîäîì èç
îáðàùåíèÿ ñëèòêîâ äåíåæíûå âëàñòè ñäåëàëè
óïîð íà ñíèæåíèå âåñà ìîíåòû. Ê 1446 ã. ìîñ-
êîâñêàÿ äåíüãà èìåëà âåñ 0,38 ã, ÷òî ñîñòàâèò
60,2 % ê ñòàðòîâîé ýìèññèè Äìèòðèÿ Äîíñêîãî
1381 ã. (0,98 ã). Âðÿä ëè êòî áóäåò ñîìíåâàòüñÿ â
òîì, ÷òî ïàäåíèå íà óðîâíå 1 % â ãîä íà ìåòàë-
ëè÷åñêèõ íîñèòåëÿõ - ýòî ñëèøêîì ìíîãî.

Âìåñòå ñ òåì òî îáñòîÿòåëüñòâî, ÷òî â ñðåä-
íåâåêîâüå äåíüãè, ñîãëàñíî ìèðîâîé è îòå÷åñòâåí-
íîé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîé èñòîðèîãðàôèè,
íå èãðàëè àêòèâíîé ðîëè è íå áûëè èíâåñòèöè-
îííûì ñðåäñòâîì8, èçáàâèëî ýêîíîìèêó Ñåâåðî-
Âîñòî÷íîé Ðóñè îò äåïðåññèâíîãî ñîñòîÿíèÿ. Â
ýòîé ñâÿçè íå ïîòåðÿëè àêòóàëüíîñòè ñëîâà
À.Ã. Ãðÿçíîâîé î òîì, ÷òî “ðàçâèòèå òåîðèè èíô-
ëÿöèè ñ ó÷åòîì íîâûõ ÿâëåíèé èìååò âàæíîå çíà-
÷åíèå äëÿ ðàçðàáîòêè àíòèèíôëÿöèîííîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ è ñòðàòåãèè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà”9.

Âàëþòíûé ìåòàëë ñåðåáðî ïðåäñòàâëÿë ñî-
áîé â ýïîõó ìîíîìåòàëëèçìà äåíåæíûé òîâàð,
öåíà íà êîòîðûé â çàâèñèìîñòè îò êîíúþíêòóðû
êîëåáàëàñü. Ñ ïîìîùüþ îïðåäåëåííûõ ïîñòðîå-
íèé ïîïûòàåìñÿ îáîñíîâàòü ñîîòâåòñòâèå èíô-
ëÿöèè ïàäåíèþ íîðìàòèâíîãî âåñà îáðàùàâøèõñÿ
äåíåæíûõ çíàêîâ. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî êàêîé-òî
òîâàð Ò ñòîèë 1 ðóá. çà ñëèòîê (R) âåñîì 200 ã.
×åðåç íåêîòîðûé îòðåçîê âðåìåíè ýòîò æå òîâàð
Ò ìîæíî áûëî êóïèòü çà R-ñëèòîê âåñîì âñåãî
ëèøü 150 ã. Îäíàêî, ÷òîáû ïîëó÷èòü òå æå 200 ã
ñåðåáðà, ÷òî è â ïðåäûäóùåå âðåìÿ, âëàäåëüöó
òîâàðà Ò ñåé÷àñ íóæíî áûëî ïðîäàòü íà òðåòü
òîâàðà áîëüøå. Òàêèì îáðàçîì, íàëèöî íà òîëü-
êî ïàäåíèå ñòîèìîñòè òîâàðà â ïåðåñ÷åòå íà ñå-
ðåáðî, íî è ïîäîðîæàíèå ïîñëåäíåãî, ÷òî â ñâÿ-
çè èñïîëüçîâàíèåì îíîãî â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿ-
òåëüíîãî, ò.å. äåíåæíîãî, òîâàðà ïðÿìî óêàçûâà-
åò íà ïîäîðîæàíèå äåíåã è, êàê ñëåäñòâèå, íà èõ
äåôèöèò.

Èìåííî äàííóþ ìåòîäèêó èñ÷èñëåíèÿ öåí â
ñðåäíåâåêîâüå ïðèìåíÿë íà ïðèìåðå ñòðàí Áëèæ-
íåãî Âîñòîêà Å. Àøòîð. Îí, â ÷àñòíîñòè, îòìå-
òèë ñíèæåíèå öåíû ïøåíèöû ïî ñðàâíåíèþ ñ
õëåáîì â òå÷åíèå XII -XIII ââ., êîãäà îíà óïàëà
íà 15 %10.

Â ñâîå âðåìÿ È.Ì. Êóëèøåð, àêöåíòèðóÿ ñâîå
âíèìàíèå íà ïàäåíèè âåñà îáðàùàâøèõñÿ ðóáëåé â
áîëåå ïîçäíèé ïåðèîä, ïîêàçàë, êàê íàñåëåíèå âî
âçàèìíûõ ðàñ÷åòàõ ïðåîäîëåâàëî ðàçíèöó â âåñå,
ò.å. ñíèæåíèå ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ðóáëåé -
“ñòàðûõ” è “íîâûõ” äåíåã. “…È çà ñòàðûå äåíüãè,
êîòîðûå äåéñòâèòåëüíî ñîäåðæàëè áîëüøå ñåðåáðà,
äàâàëè ñåðåáðà ñ “íàääà÷åé”11.

Òàêèì îáðàçîì, ìåòàëëè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ åñòü
ïåðâàÿ äåíåæíàÿ ôîðìà èíôëÿöèè, ñâÿçàííàÿ ñ
ïàäåíèåì âåñà âûïóñêàâøèõñÿ ãîñóäàðñòâîì ìî-
íåò è ñëèòêîâ, êîãäà òàêîå ïàäåíèå âûçûâàëî
ðîñò öåí íà âàëþòíûé ìåòàëë. Èìåííî ýòó îñî-
áåííîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ íå ó÷ëè êîíêèñ-
òàäîðû, êîòîðûå ñòàëè ââîçèòü ñíà÷àëà çîëîòî, à

Ðèñ. 3. Ìåòàëëè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ íà Ðóñè â ñðåäíåâåêîâüå (íà ïðèìåðå ñåðåáðÿíûõ ñëèòêîâ):

 - èñõîäíàÿ âåñîâàÿ íîðìà - 204,756 ã;  - èíôëÿöèÿ íîâãîðîäñêîãî ðóáëÿ;   - èíôëÿöèÿ

ìîñêîâñêîãî ðóáëÿ
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çàòåì è ñåðåáðî ñ àìåðèêàíñêîãî êîíòèíåíòà, ÷òî
ïðèâåëî ê ðåâîëþöèè öåí â Åâðîïå.

Âïåðâûå ñ ÿâëåíèåì, èìåþùèì ìàññîâûé
õàðàêòåð, íàïðÿìóþ âëèÿþùèì íà áþäæåò, Åâ-
ðîïà ñòîëêíóëàñü íà ïðèìåðå Èñïàíèè âòîðîé
ïîëîâèíû XVI â., êîãäà íàïëûâ çîëîòà è ñåðåáðà
èç Àìåðèêè ðåçêî ñíèçèë êóðñ íàöèîíàëüíîé
âàëþòû, îíà îáåñöåíèëàñü è ñòàëà òåðÿòü ñâîþ
ïîêóïàòåëüíóþ ñïîñîáíîñòü. Êàê ñïðàâåäëèâî
çàìåòèë Â.À. Ìàó, ïåðâûì èçó÷àâøèé èíôëÿ-
öèþ ýïîõè ìåòàëëè÷åñêîãî äåíåæíîãî îáðàùå-
íèÿ, ýòî ïðîÿâëåíèå “ãîëëàíäñêîé áîëåçíè” ñ
îáðàòíûì çíàêîì12.

Ïðîöåññ îáåñöåíåíèÿ äåíåã (êîãäà ïîñëåäíèå
òåðÿþò ñïîñîáíîñòü ñëóæèòü ìåðèëîì ñòîèìîñ-
òè), èìåíóåìûé îäíèì òåðìèíîì “èíôëÿöèÿ”,
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñëîæíûé ìíîãîñòóïåí÷àòûé
ìåõàíèçì, êîòîðûé, êàê ïîêàçàë Ð.Ñ. Ãðèíáåðã,
ìîæíî âûðàçèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: “äåâàëü-
âàöèÿ - èíôëÿöèÿ - äåâàëüâàöèÿ”13.

Â ïåðèîä äîêðèçèñíîãî ðîñòà ýêîíîìèêè
ìíîãèå ýêîíîìèñòû ðàçäåëÿëè ïîçèöèþ îòíîñè-
òåëüíî òîãî, ÷òî ïðåäëîæåíèå ðóáëÿ â çàâèñèìî-
ñòè îò êóðñîâîé ïîëèòèêè ÖÁ ïîðîæäàëî ðûíîê
èçáûòî÷íîé äåíåæíîé ìàññû è, êàê ñëåäñòâèå,
ãèïåðèíôëÿöèþ, è, õîòÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ èç-
áûòî÷íîå äåíåæíîå ïðåäëîæåíèå â âèäå îòëî-
æåííîãî ñïðîñà íà äåíüãè ñòàëî íàêàïëèâàòüñÿ
íà êîððñ÷åòàõ Áàíêà Ðîññèè, èíåðöèîííîñòü ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû íå ïîçâîëÿåò “ïðèíóäèòåëü-
íûì” îáðàçîì äîâåñòè ïîêàçàòåëè èíôëÿöèè äàæå
äî Ìààñòðèõòñêèõ çíà÷åíèé14.

 Çà ïàäåíèåì âåñà ñòîèò äåâàëüâàöèÿ ðóñ-
ñêîé äåíåæíîé åäèíèöû15. Íåäàâíî â ñïåöèàëü-
íîé ëèòåðàòóðå áûë ïðåäëîæåí òåðìèí “âîëà-
òèëüíîñòü” ïðèìåíèòåëüíî ê äåíåæíîìó îáðà-
ùåíèþ16, êîòîðûé àêòèâíî âîøåë â îáîðîò ÑÌÈ.
Ïàäåíèå âåñà “õîäÿ÷èõ äåíåã” íå ìîæåò áûòü
îáúÿñíåíî ïðîñòîé âîëàòèëüíîñòüþ, îäíàêî ìå-
òîäû èñ÷èñëåíèÿ èñòîðè÷åñêîé âîëàòèëüíîñòè äëÿ
“ïîìåùåíèÿ” êîíêðåòíûõ èíôëÿöèîííûõ ñîáû-
òèé ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû â ïðàêòèêå èçó÷å-
íèÿ äåíåæíûõ ñèñòåì.

Åñòåñòâåííàÿ âîëàòèëüíîñòü, ïðàâäà, â ñòî-
ðîíó óìåíüøåíèÿ âåñà äåíåã, ïðîèñõîäèëà â ðå-
çóëüòàòå èñïîëüçîâàíèÿ ñëèòêîâ è ìîíåò â êà÷å-
ñòâå ñðåäñòâ îáðàùåíèÿ è ïëàòåæà, íàõîäÿùèõñÿ
â îáðàùåíèè. Â ýòîì ïðîÿâèëàñü îäíà èç ñòîðîí
âñåãî áîãàòñòâà ýêîíîìè÷åñêîé ñèíåðãåòèêè17.

Â óñëîâèÿ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ïåðèîä 2007-
2008 ãã. èíôëÿöèÿ ïðèîáðåëà èíîé âèä, íåæåëè
â ïðåäøåñòâóþùèé ïåðèîä. Ïðîèñõîäÿùàÿ íà
ôîíå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñîâðåìåííàÿ èíôëÿ-
öèÿ êàê áóäòî íå ìåøàåò ðîñòó èíâåñòèöèé, ñáå-
ðåæåíèé. Êîíêðåòíûå ïðåäëîæåíèÿ êàê ïî åå
ñäåðæèâàíèþ, òàê è ïî ðîñòó íàêîïëåíèé ïðè-

âîäÿòñÿ â íîâåéøåé ëèòåðàòóðå18. Êàê ÿâëåíèå, î
÷åì ñêàçàíî â Áþäæåòíîì ïîñëàíèè 2008 ã. Ïðå-
çèäåíòà HA Ä.À. Ìåäâåäåâà, “èíôëÿöèÿ óìåíü-
øàåò ðåàëüíûå äîõîäû ãðàæäàí, èõ ïîêóïàòåëü-
íóþ ñïîñîáíîñòü, ñêëîííîñòü ê ñáåðåæåíèþ, ïîä-
ðûâàåò îñíîâû ìíîãîëåòíåãî áþäæåòíîãî ïëà-
íèðîâàíèÿ”.

Ñ.Þ. Ãëàçüåâ âûÿâèë äâå òåíäåíöèè - óâå-
ëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû ïðè ñòàáèëüíûõ è äàæå
ñíèæàþùèõñÿ öåíàõ è ðîñò öåí ïðè ñíèæåíèè
äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ. Åñëè ïåðâîå âîçìîæíî
ïðè èííîâàöèîííîì ðàçâèòèè, òî âòîðîå - ïðè
ìîíîïîëüíîì âåäåíèè õîçÿéñòâà19.

Àíàëèçèðóÿ èòîãè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîé ñè-
ñòåìû Ðîññèè â 1990-õ ãã., Ë.È. Àáàëêèí ñäåëàë
âûâîä “î íåäîïóñòèìîñòè èçîëèðîâàííîãî, àâ-
òîíîìíîãî ðàññìîòðåíèÿ èíôëÿöèè âíå øèðî-
êîãî êîíòåêñòà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïðî-
öåññîâ, ñâÿçàííûõ ñ íåé. Îïàñíîñòü ïîäîáíîãî
ðàññìîòðåíèÿ ñîñòîèò â ïîïûòêàõ ñîòâîðåíèÿ ñâî-
åîáðàçíîãî êóìèðà èç íèçêèõ òåìïîâ èíôëÿöèè,
ïðèäàíèÿ èì öåëåâîé ôóíêöèè.” È äàëåå. “Íå
íàäî óõîäèòü îò òàêîé ïîñòàíîâêè âîïðîñà, ÷òî,
ðàäè ïðàâäû ñëåäóåò ñêàçàòü, îïëà÷åíî íåîïðàâ-
äàííî äîðîãîé öåííîé”. Èññëåäîâàòåëü òàêæå îñ-
òàíîâèëñÿ íà ñîöèàëüíîé öåíå èíôëÿöèè, ÷òî
âûõîäèò çà ðàìêè íàñòîÿùåé ïóáëèêàöèè20.

Â ñòàòüå íå ðàññìàòðèâàþòñÿ àíòèèíôëÿöè-
îííûå ìåðû äåíåæíûõ âëàñòåé. Âìåñòå ñ òåì ñó-
ùåñòâóåò äðóãîå îïðåäåëåíèå áîðüáû ñ èíôëÿ-
öèåé - êàê “ïðîòèâîäåéñòâèÿ èíôëÿöèè”, êîãäà
ñáåðåæåíèÿ ãðàæäàí - ñåìåé, äîìîõîçÿéñòâ, íà-
ñåëåíèÿ â öåëîì - ñðàâíèâàëèñü ñïåöèàëèñòàìè
ñ ðàçëè÷íûìè ýêîíîìè÷åñêèì ïîêàçàòåëÿìè, ÷òî
îïðåäåëÿëî ñîîòâåòñòâóþùåå ïîâåäåíèå òåõ èëè
èíûõ êàòåãîðèé ëèö. Ä. Ñòðîññ-Êàí è Ä. Êåñ-
ëåð, îñóùåñòâëÿâøèå ýòè èññëåäîâàíèÿ íà ïðè-
ìåðå Ôðàíöèè ïîñëåâîåííîãî ïåðèîäà, îáúÿñíÿ-
ëè äàííûå ïðîöåññû ñ ó÷åòîì îñîáåííîñòåé ýêî-
íîìèêè Ôðàíöèè, ñêàçûâàâøåéñÿ íà ïîðòôåëÿõ
àêòèâîâ îòäåëüíûõ ãðóïï íàñåëåíèÿ21.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ôèíàíñîâîå ïëàíèðîâàíèå
ïðåäïîëàãàåò òàðãåòèðîâàíèå. Óïðàâëåíèå èíôëÿ-
öèîííûìè ïðîöåññàìè ñïåöèàëèñòàìè ïîíèìàåòñÿ
ïî-ðàçíîìó. Îäíè ñ÷èòàþò ýòîò ïðîöåññ ïîäàâëå-
íèåì, äðóãèå - ñòðóêòóðèðîâàíèåì ïðîöåññà äå-
íåæíîãî îáðàùåíèÿ. Áàíê Ðîññèè â ðàìêàõ ñîîò-
âåòñòâóþùèõ ïðåðîãàòèâ ïðîâîäèò ñäåðæàííóþ
ïîëèòèêó ïî èíôëÿöèîííîìó òàðãåòèðîâàíèþ, îñ-
íîâàííóþ íà ïðîöåíòíûõ ñòàâêàõ, ðåãóëèðîâàíèþ
âàëþòíîãî êóðñà è, íàêîíåö, ñòåðèëèçàöèè è àá-
ñîðáèðîâàíèþ äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì222.

Ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî ïàäåíèå âåñà -
ÿâëåíèå, ñðåäíåâåêîâûì äåíåæíèêàì èçâåñòíîå,
íî èñïîëüçîâàíî îíî äëÿ èçâëå÷åíèÿ ñâåðõíîð-
ìàòèâíîãî äîõîäà áûëî íå ñðàçó23.
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Êîãäà äåíåæíûå âëàñòè Ñåâåðî-Âîñòî÷íîé
Ðóñè ïî÷óâñòâîâàëè “âêóñ” â óïðàâëåíèè èíô-
ëÿöèåé, òî òàðãåòèðîâàíèå êàê ïðîöåññ âûðàçè-
ëîñü â ýìèññèè ìîíåò äâóõ âåñîâûõ ôîðìàòîâ24.
Íàëè÷èå äâóõôîðìàòíûõ ïî âåñó äåíåã åñòü ðå-
çóëüòàò òàðãåòèðîâàíèÿ ïðîöåññà, êîòîðûé âïîë-
íå ïîääàåòñÿ îïðåäåëåíèþ íà ïðåäìåò âîëàòèëü-
íîñòè.

Êàê âèäíî èç ïðèâåäåííîãî ðàñïðåäåëåíèÿ
(ðèñ. 4), ìîíåòíûé ôîíä ïðè ñûíå Äìèòðèÿ
Èâàíîâè÷à Âàñèëèè I ðàçäåëÿëñÿ ïî âåñó íà äâå
ãðóïïû, ïðè÷åì ìîíåòû ñ àðàáñêîé íàäïèñüþ
áûëè òÿæåëåå, îäíàêî â äåíåæíîì îáðàùåíèè â
ñìåøàííîé ìàññå ýòî íå îùóùàëîñü, õîòÿ îáùàÿ
ìàññà äðàãîöåííîãî ìåòàëëà, íàõîäÿùåãîñÿ â îáî-

ðîòå, ñíèæàëàñü, ñîñòàâëÿÿ äîõîä äåíåæíûõ âëà-
ñòåé.

Òàêîå ÿâëåíèå áûëî õàðàêòåðíî è äëÿ Êà-
çàíñêîãî õàíñòâà. Çäåñü, ïî äàííûì Êàðàòóíñêî-
ãî êëàäà XV â., íàéäåííîãî â Òàòàðèè, èç
35 òûñ. ìîíåò 2361 áûëè êàçàíñêîãî ÷åêàíà, èç
êîòîðûõ 674, ò.å. îêîëî òðåòè, èìåþò èíòåðâàë
÷åêàíà â ïðåäåëàõ 0,51- 0,5 ã, â òî âðåìÿ êàê âñå
îñòàëüíûå, è ñàìûå ðàííèå, è ñàìûå ïîçäíèå êà-
çàíñêèå, èìåþò âåñîâîé äèàïàçîí ÷åêàíà 0,58 -
0,52 ã25.

Â òî æå âðåìÿ ñëîæèâøèåñÿ ïîñëå Êóëè-
êîâñêîé áèòâû òðè äåíåæíûå ñèñòåìû (íîâãî-
ðîäñêàÿ, ìîñêîâñêàÿ è êàçàíñêàÿ) â óñëîâèÿõ ïà-
äåíèÿ äîáû÷è ñåðåáðà â ãîðàõ Öåíòðàëüíîé Åâ-

Ðèñ. 4. Ãèñòîãðàììà ðàñïðåäåëåíèÿ âåñà ìîñêîâñêèõ ìîíåò íà÷àëà XV â.
(ïî Ã.À. Ôåäîðîâó-Äàâûäîâó)

Ðèñ. 5. Ìåòàëëè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ â ãîñóäàðñòâàõ Âîñòî÷íîé Åâðîïû â ïåðâîé ïîëîâèíå XV â.
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ðîïû, êîãäà âñå äåíåæíûå âëàñòè èñïîëüçîâàëè
èíôëÿöèîííûé ïðîöåññ ñ öåëüþ ïðåäîòâðàùå-
íèÿ îòòîêà ñåðåáðà, çà÷àñòóþ áûëè âûíóæäåíû
âñëåä çà ñâîèìè ñîñåäÿìè ñíèæàòü âåñ ìîíåòû, à
òî è äåâàëüâèðîâàòü åå ïóòåì ñíèæåíèÿ ïðîáû
ìåòàëëà (ðèñ. 5).

Òàêèì îáðàçîì, èíôëÿöèîííûé äîõîä (ÈÄ) -
ýòî íå äîõîä îò ïðàâà ãîñóäàðñòâà ýêñïëóàòèðî-
âàòü ìîíåòíóþ ðåãàëèþ, íî ïðàâî ïîëó÷èòü åãî
îò ñíèæåíèÿ âåñà âûïóñêàåìûõ â îáðàùåíèå äå-
íåæíûõ çíàêîâ. ÈÄ íà ìåòàëëè÷åñêèõ íîñèòå-
ëÿõ ãîñóäàðñòâî èçâëåêàëî âî âñåõ (äâóõ) ñëó÷à-
ÿõ. Ñîãëàñíî ðèñ. 3, ìàðæà ìåæäó èñõîäíîé ìåò-
ðîëîãè÷åñêîé îñíîâîé, ðàâíîé 202 ã, ãäå ó÷òåí
êîýôôèöèåíò óãàðà, è íîðìàòèâíûì âåñîì âû-
ïóñêàåìûõ â îáðàùåíèå ñëèòêîâ, óìíîæåííàÿ íà
êîëè÷åñòâî äåíåæíûõ åäèíèö-ñëèòêîâ åñòü ìà-
òåìàòè÷åñêîå âûðàæåíèå âåëè÷èíû äåíåæíîãî
äîõîäà ãîñóäàðñòâà, ñâÿçàííîãî ñ óìåíüøåíèåì
îáùåãî âåñà ýìèññèè.

ÈÄ = (0,202 êã - ÍÂ) · Nñë,
ãäå ÍÂ - íîðìàòèâíûé âåñ.

Âî âòîðîì ñëó÷àå, êîãäà ðå÷ü øëà î äâóõ-
ôîðìàòíîé ìîíåòå, â ðàñ÷åò áåðåòñÿ ìåòðîëîãè-
÷åñêàÿ ìàðæà ÷åêàíà, â äàííîì ñëó÷àå ÷åêàíà
Âàñèëèÿ Äìèòðèåâè÷à, óìíîæåííàÿ íà êîëè÷åñòâî
ìîíåò êàæäîãî âåñîâîãî ôîðìàòà (ñì. ðèñ. 4). Â
ðåçóëüòàòå ýòîãî ìîæíî ïîäñ÷èòàòü îáùèé âåñ
âñåãî íàõîäÿùåãîñÿ â îáðàùåíèè äåíåæíîãî ôîí-
äà: (ÍÂ1 - ÍÂ2) · (N1 - N2).

Ñäåëàåì íåêîòîðûå âûâîäû.
1. Èíôëÿöèÿ, êàê ôåíîìåí ñðåäíåâåêîâîé

ôèíàíñîâîé êóëüòóðû, ñóùåñòâîâàëà â äåíåæíîé
ôîðìå è ïðîÿâëÿëàñü íà ìåòàëëè÷åñêèõ íîñèòå-
ëÿõ.

2. Óïðàâëåíèå èíôëÿöèîííûì ïðîöåññîì
ïðîèçâîäèëîñü íå â ñòîðîíó çàìåäëåíèÿ åãî òåì-
ïîâ ðîñòà, íî â îïòèìèçàöèè èçâëå÷åíèÿ ñâåðõ-
ìîíåòíîãî, ò.å. èíôëÿöèîííîãî, äîõîäà ñ ïîìî-
ùüþ ââåäåíèÿ â îáîðîò äâóôîðìàòíûõ ïî âåñó
äåíåã.

3. Èíôëÿöèþ íà ìåòàëëè÷åñêèõ íîñèòåëÿõ
èçó÷àòü âîçìîæíî, èñïîëüçóÿ ñîâðåìåííûå ìå-
òîäû, ïðè÷åì êàê ñ ïîçèöèè öåíîâîé äèíàìèêè,
òàê ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîñòîÿíèÿ äåíåæíîé áàçû.

4. Ìåòàëëè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ, íåñìîòðÿ íà
îäèí òèï ìàòåðèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ - äðàãî-
öåííîãî ìåòàëëà, èìåëà ñâîè îñîáåííîñòè êàê â
ðàçíûõ ñòðàíàõ Åâðîïû, òàê è íà ëîêàëüíûõ îò-
ðåçêàõ âðåìåíè.
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