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Введение

Деньги представляют собой неотъемлемый элемент нашего повседневного бытия. Современный человек не может представить себе рыночную экономику без денежного обращения. Однако, деньги - это продукт исторического развития Они возникли на определенном этапе хозяйственной жизни общества, и их появление стало огромным шагом вперед по преодолению узости бартерного обмена. В процессе исторического развития формы денег претерпели серьезную эволюцию. Первоначально в качестве денег обращались товарные деньги, которые исполняли функции денег, а также продавались и покупались как обычный товар (например, раковины, какао-бобы, пушнина, ювелирные украшения и, наконец, золото и серебро). Позднее в обращении появились символические деньги, затраты на производство которых значительно уступали их покупательной способности в качестве денег (бумажные деньги, разменные монеты). Дальнейшее развитие обменной торговли привело к появлению кредитных денег, которые представляли собой обязательства вначале физических лиц, фирм, а затем и банков.

Денежный рынок является одним из важнейших элементов денежно-кредитной политики и играет ведущую роль в социально-экономическом развитии любого государства.

Как и всякий рынок (товаров, капитала, труда), денежный рынок функционирует и развивается по своим законам. Однако особенность денежного рынка заключается в особой роли государства в денежных отношениях, которая проявляется в углубленном и гибком контроле за рыночным равновесием на данном рынке.

Через всевозможные инструменты государство проводит гибкую политику по обеспечению оптимально соотношения спроса и предложения денежных ресурсов, обеспечивая рыночное равновесие.

Объектом исследования – макроэкономика.

Предмет работы – денежный рынок.

Целью курсовой работы является исследование денежного рынка и его инструментов.

В связи с поставленной целью, в работе необходимо решить следующие задачи:
1) рассмотреть сущность, функции и роль денег;
2) охарактеризовать роль денег в экономике;
3) проанализировать развитие денежного рынка в Республике Беларусь.
1 Денежный рынок
1.1 Деньги как экономическая категория
Первые попытки теоретически осмыслить природу денег были сделаны еще выдающимися мыслителями древности — Ксенофонтом, Платоном и особенно Аристотелем, которого по праву счи​тают родоначальником экономической науки, в том числе науки о деньгах. В частности, Аристотель утверждал, что все должно быть оценено в деньгах, потому что это позволяет людям всегда обмениваться услугами и таким образом делает возможным су​ществование общества. Аристотель не только высказал ряд ис​ключительно важных научных гипотез о природе и функциях денег, но и сделал небезуспешные попытки анализа денег в их взаимосвязи с такими экономическими категориями, как "то​вар", "капитал", которые фактически положены в основу науч​ной теории денег [9, c. 11].

Деньги — историческая категория товарного производства, объективно обусловленный результат длительного развития процесса обмена. В каждом меновом отношении первостепенное значение приобретает эквивалентность обмениваемых друг на друга товаров. Но для того чтобы выяснить количественное соотношение между двумя сравниваемыми продуктами общественного труда, необходимо иметь третью, постоянную величину, к которой при​равнивался бы каждый из сравниваемых товаров. Поэтому, возникая на основе стоимостной соизмеримости различных продуктов труда, деньги служат внешней формой для выражения их стоимостных пропорций. Образно говоря, деньги схожи и не схожи с другими мерами: метром, килограммом, градусом и т.д.

Предистория возникновения современных денег состоит в том, что первое крупное общественное разделение труда (выделение скотоводства из земледелия) и специализация производства на определенном этапе исторического развития неизбежно приводят к превращению обмена продуктами человеческой деятельности из случайного в устойчивое, систематически повторяющееся яв​ление. На этой основе формируется система объективных, устой​чивых, постоянно возобновляемых связей, принимающих силу закона. Закон стоимости начинает овладевать товарным обращением, а продукт человеческого труда (вещь), становясь носителем определенных общественных отношений его производителей и потребителей, принимает форму товара. Превращение вещи в товар создает объективные предпосылки для возникновения денег.

Товар и деньги представляют собой единство противоположностей. Деньги — это тоже товар, но товар специфический, особо​го рода, противостоящий всем остальным товарам и играющий особую общественную роль. Деньги являются единственным то​варом, эквивалентом, особым товаром, в котором выражается стоимость всех других товаров и при посредстве которого непрерывно совершается обмен продуктами труда между товаропроизводителями.

Суть простой, единичной или случайной формы стоимости состоит в том, что один товар выражает свою стоимость в другом товаре. При этом первый товар играет активную, а второй пассивную роль. Первый товар находится в относительной форме стоимости, а второй — в эквивалентной форме стоимости, т.е. каждая из них исключает другую и одновременно ее предполагает. Поэтому один товар не может одновременно быть в относительной и эквивалентной форме стоимости.

Полная или развернутая форма стоимости предполагает, что стоимость одного товара выражается в бесконечном множестве других товаров, каждый из которых отражает стоимость первого товара. В данном случае между собой сравниваются не просто различные количества разных товаров, а равное количество затрат человеческого труда. Тем не менее полная или развернутая форма стоимости имеет недостатки, состоящие в том, что [14, c. 98]:

· относительное выражение стоимости товара в данном случае является незавершенным, поскольку ряд выражений его стоимос​ти практически никогда не заканчивается;

· образуется пестрая картина разрозненных и разнородных выражений стоимости;

· возникает бесконечный ряд выражений стоимости, отличаю​щейся от выражения относительной формы стоимости всякого иного товара.

В значительной мере эти недостатки устраняет всеобщая форма стоимости, представляющая собой выражение стоимости бесчис​ленного множества товаров в одном товаре, т.е. в данном случае всеобщая эквивалентная форма может принадлежать любому то​вару. Однако такой товар находится в эквивалентной форме лишь потому, что он выделяется или выталкивается множеством товаров из их среды. Такой эквивалентной формой становится денеж​ный товар, функционирующий в качестве денег. Выполнение де​нежным товаром роли всеобщего эквивалента в товарном мире становится его специфической общественной функцией или его общественной монополией. Поэтому, заменив во всеобщей форме стоимости единственный товар на конкретный товар — "золото", получили денежную форму стоимости. Как только золото завоевало себе монополию на выражение стоимостей товарного мира, оно сделалось денежным товаром, а всеобщая форма стоимости превратилась в денежную.

Рассмотренный выше процесс перехода от простой, единичной формы стоимости к денежной был обусловлен также изменениями в общественном разделении труда и развитием производства. Так, второе крупное общественное разделение труда — выделение ремесла из земледелия, привело к совершенствованию всеобщего эквиваленте. Самый несовершенный тип всеобщего эквивалента — скот, меха, рыба — заменяются эквивалентами, для которых свойственны весовые характеристики: делимость, однородность, портативность, долговременность, стандартизированность, узнаваемость [12, c. 19].

Хотя развитие денег детерминировано товарным производством, все же денежному обращению нельзя отводить лишь пассивную, несамостоятельную роль. Оно имеет и собственные законы разви​тия, что, в свою очередь, оказывает обратное воздействие на то​варное обращение, а через него и на товарное производство. Кро​ме того, появление металлического денежного обращения поста​вило его под воздействие жесткого государственного контроля, в то время как товарный рынок подвергался лишь весьма отдален​ному его влиянию. Субъективная связь денег и государственной власти наложила свой отпечаток на все последующее развитие денежного обращения.

Поэтому деньги понадобились производству и обмену как то​варный и всеобщий эквивалент, позволяющий соизмерять затра​ты общественного труда на изготовление различных продуктов при различной квалификации труда и, соответственно, разной производительности труда. Товарное происхождение денег позволяет раскрыть их сущность как определенную систему производствен​ных отношений между товаропроизводителями, возникающих в связи с обменом продуктами труда посредством рынка. Поэтому деньги представляют собой важное звено всей совокупности про​изводственных отношений, без которого не может существовать товарное производство.

По своей природе товары и деньги гомологичны, т.е. они име​ют сходства на основе общего происхождения, содержат однопорядковую естественную основу. Но выделяясь из товарного мира и абсолютно противостоя ему, деньги приобретают общественное неравенство с товарами. Если товары — временны в сфере обраще​ния, из которой они рано или поздно уходят, то деньги являются вечным спутником этой сферы, призванным постоянно обращать​ся в ней. Их природа в этом отношении глубоко отлична от природы товара. Поэтому, развившись из товара, деньги продолжают оставаться товаром особенным, отличающимся от всего прочего товарного мира. Выделение денег из товарного мира приводит к тому, что они начинают выполнять специфически общественную функцию - быть посредником при обмене товаров на рынке.

С одной стороны, деньги как и любой товар имеют внутрен​нюю стоимость, определяемую затратами общественно необходи​мого труда, а с другой, - будучи особым товаром, они не могут выразить эту стоимость в цене как обычный товар, а выражают ее относительно в бесконечном многообразии товаров в виде фикси​рованных меновых пропорций или меновых стоимостей. Меновая стоимость денег - это их относительное выражение или покупательная способность [1, c. 54].

Внутренняя и меновая стоимость денег, будучи тесно связанными между собой, относительно самостоятельны. Каждая из них находится под воздействием как общих, так и специфических факторов. С одной стороны, на меновую и внутреннюю стоимость равнонаправленное влияние оказывают рыночные условия, с другой - на меновую стоимость денег с появлением монет сильно воздействует государство.

Деньги являются средством обращения и цементирующей силой, связывающей отдельных товаропроизводителей через общественное разделение труда и рынок в единый экономический организм. Они включают частный труд в систему общественного труда, обеспечивают эквивалентность обмена между товаропроизводителями.

При исследовании сущности денег как общественной формы производственных отношений не имеет никакого значения тот материал, из которого они изготовлены, будь то металл или бума​га, так же как при измерении длины не важно, из чего сделан метр - из железа, дерева или ткани. В то же время деньги не являются статической категорией, их нельзя рассматривать как нечто неизменное, навсегда застывшее в своем бытии. 
Исторически деньги существовали в различных формах. Но на ранних стадиях развития общества деньги, которые только и характеризовались высшим качеством, были обычно каким-либо материальным товаром длительного пользования. Например, это было железо, медь, латунь, лошади, овцы, козы, черепаховые панцири, зубы морской свиньи, китовый ус, кабаньи клыки, пти​чьи перья, стекло, полированные шарики (ожерелья), сельскохо​зяйственные орудия, круглые камни с отверстиями, раковины улиток, игральные карты, кожа, золото, серебро, смола, коровы, рабы, бумага и т.д. Вместе с тем, исторический генезис денег - не следствие от​дельных случайностей. С одной стороны, их эволюция определяет​ся общими закономерностями производственных отношений, с дру​гой - развитие денег диктуется закономерностями, содержащими​ся в них самих. Возникнув как результат разрешения противоре​чия, заложенного в товарной форме продукта труда, деньги имеют источник развития - собственно диалектическое противоречие.

Поэтому научное определение сущности денег должно в обоб​щенной форме содержать историю их развития и в то же время найти подтверждение в их каждой конкретной форме. Это означа​ет, что рассмотрение возникновения и развития денег в процессе исторического движения форм товарного обмена раскрывает сущ​ность денег. Характерно, что разные теории описывают деньги с различных сторон. Так, металлическая теория отождествляет деньги с благородными металлами и приписывает им свойство быть деньгами от природы. Номиналистическая теория сводит деньги к условным знакам, а количественная рассматривает деньги с точки зрения их меновых пропорций при обмене на товары и услуги. Государственная теория денег приписывает их создание государству [1, c. 55].

Развитие денег как экономической категории осуществляется так, что, с одной стороны, совершается количественное нараста​ние актов купли-продажи, отражающее усиление масштабности производства, возрастание его динамизма, появление качественно новых связей в сфере производства, которые, с другой стороны, наталкиваются на все более ограниченную возможность данной формы стоимости осуществлять их реализацию, поскольку потребительная стоимость денежного товара с определенного мо​мента начинает тормозить развитие тех общественных функций, которые опосредуются деньгами.

Эволюция денег как экономической категории — закономер​ный результат разрешения внутреннего диалектического проти​воречия самих денег. Тем не менее они обладают определенной стоимостью, поскольку принимаются в оплату за товары, имеющие конкретную, реальную цену. Это оз​начает, что современные деньги обладают способностью удовлет​ворять потребности товарообмена как специфический всеобщий эквивалент, на который непосредственно обменивается товарная масса. Поэтому в настоящее время деньги представляют собой символическую форму носителя стоимости специфического денеж​ного товара, т.е. выступают знаками стоимости.

Иными словами, с уходом золота из сферы денежного обращения на смену классической денежной форме стоимости товара пришла новая форма стоимости, в которой каждый товар получа​ет свое меновое выражение как часть всей стоимости товаров, находящихся на рынке. Части или доли товарных масс фиксируются их ценами, которые с помощью современных денег прямо и непосредственно привязываются к совокупной стоимости всей товарной массы. Поэтому современные деньги представляют собой только модель реальных денег, способных имитировать и достаточно точно воспроизводить те функции, которые органически выполняли настоящие деньги, обладающие реальной стоимостью.
1.2 Свойства, формы и виды денег
Выполняя роль всеобщего эквивалента, деньги представляют собой единство трех свойств, выступающих в виде формы непос​редственной обмениваемости (любой товар может быть непосред​ственно обменен на деньги), самостоятельной формы меновой стоимости (стоимости разнообразных товаров получают единооб​разное выражение в стоимости одного товара), внешней вещной формы труда (весь затраченный труд в целом или его часть полу​чает единообразное денежное измерение).

Свойство непосредственной обмениваемости денег проявляется в процессе обращения товаров или их реализации, когда часть денежных доходов населения может превратиться в различные товары народного потребления, в то время как денежные средства, предназначенные для возмещения израсходованных средств производства и расширения производства, не могут быть направлены для покупки предметов личного потребления. Тем не менее и в первом, и во втором случаях деньги непосредственно (без посредников) обмениваются на товары и услуги.

Свойство денег как самостоятельной формы меновой стоимости проявляется в том, что в ходе процесса производства приравнива​ние содержащегося в товарах труда происходит через сопоставле​ние цен товаров с деньгами. Товары выражаются через цены как меновые стоимости, а деньги выступают всеобщим эквивалентом. Деньги как форма стоимости обладают известной самостоятельностью движения (они могут накапливаться в сбережениях, обслужи​вать экономические отношения между отдельными лицами), но не могут превращаться в форму абсолютного богатства, поскольку движение затрат труда не всегда выступает как реальная товарная стоимость (например, учет стоимости основного капитала требует принимать во внимание инфляционные тенденции, которые влияют на перераспределительные процессы).

Свойство денег как внешней вещной формы труда состоит в том, что, приравниваясь к деньгам, товары выражают и измеряют заключенный в них общественный труд во внешней, вещной мере, т.е. в денежной стоимости. Качественно этой мерой в классическом случае служит потребительная стоимость денежного товара (золота), количественно — определенное количество этого товара [24, c. 176].

История денежного обращения свидетельствует о том, что день​ги не представляют собой однородной массы. Они имеют много разновидностей как по происхождению и времени существования, так и по условиям обращения. Фактически под формой денег сле​дует понимать овеществленную в определенном типе всеобщего эквивалента меновую стоимость, которая в состоянии обеспечить устойчивость обращения товаров. Деньги, воплощаясь в различного рода товары-эквиваленты, благородные металлы, долговые обязательства, банковские депозиты, образуют форму денег.

В качестве форм денег человечеству известны золотые, сереб​ряные и биллонные монеты, бумажные и кредитные деньги. Кре​дитные деньги, в свою очередь, выступают в виде разменных на золото и неразменных банкнот, векселей и депозитов. Истории известны и другие формы денег, например, "земельные" и "рабочие". На ранних этапах развития человеческого общества в каче​стве формы выступали товарные деньги, а в развитом товарном производстве - золотые и серебряные монеты, бумажные и кре​дитные деньги.

Понятие формы денег прежде всего можно связывать с нату​ральными свойствами денежного товара. Такая попытка уже пред​принималась в экономической литературе, она связана с именем З.В. Атласа. Анализируя генезис меновых отношений по их со​стоянию на конец 20-х гг. XX века, он выделил четыре типа всеобщего эквивалента: товарно-счетный, товарно-весовой, металлочеканный, эмиссионный.

К товарно-счетному эквиваленту относится первая волна нео​формленных товарных денег: орудия труда, скот, рабы, украшения и т.д., когда вес товара играл далеко не главную роль.

Товарно-весовой эквивалент связан с товарами другого типа: малопортящимися продуктами растительного происхождения, а позже с металлами. У этого типа эквивалента такие качества, как собственный вес, делимость, приобретают первостепенное значе​ние; в них впервые появляется весовой масштаб цен.
Металлочеканный тип предполагает металлические деньги в виде монет.

Эмиссионный тип связан со всеми видами знаков стоимости, представленными на специальной бумаге с определенной атрибутикой.

Классификация денег, исходящая из особенностей материаль​но-вещественной стороны всеобщего эквивалента, позволяет ус​ловно разделить все существующие деньги на такие виды, как полноценные и неполноценные.

Деньги называются полноценными, если товар, из которого они изготовлены, имеет одну и ту же стоимость как в сфере обра​щения в качестве денег, так и в сфере накопления в качестве богатства. Имея внутреннюю стоимость, полноценные деньги не​зависимы ни от других видов богатств, ни от рыночных условий, в которых они обращаются. К полноценным деньгам относятся все виды товарных денег, золотые монеты, серебряные монеты эпохи биметаллизма.

К неполноценным деньгам относятся такие деньги, покупательная способность которых превышает стоимость товара, вы​ступающего носителем денежных отношений. Неполноценные деньги включают все формы постзолотых денег: бумажные и кредитные [24, c. 177].

Товары-деньги должны были отвечать двум основным тре​бованиям: быть достаточно распространенными и обладать от​носительно высокой и постоянной ценностью. Как правило, первоначально роль денег на одном и том же рынке играли од​новременно несколько товарных видов. Обладая неодинаковы​ми стоимостями, они выступали как платежные единицы раз​личных достоинств. Все эти деньги не могли в полной мере удовлетворить растущие запросы рыночного обращения.

При переходе от применения полноценных денег к бумажным денежным знакам предусматривался режим соизмерения денежных билетов с золотом, уста​навливались золотые паритеты валют. Однако в дальнейшем роль золота существенно изменилась под влиянием демонети​зации — процесса постепенной утраты им денежных функций. Демонетизация золота была юридически завершена в 1976 — 1978 гг., что закреплено Ямайской валютной реформой и уставом Международного валютного фонда.

Золото было вытеснено из внутреннего денежного оборота стран, а затем — из международных валютных отношений, и паритеты на золото отменили. Оно перестало непосредственно обмениваться на товары, использоваться как средство обращения и платежа, оперативного регулирования денежного обращения, и цены не устанавливаются в золоте. На смену золоту пришли бумажные и кредитные деньги [13, c. 57].

Исходя из вышеизложенного, исторически развивались следующие типы всеобщего эквивалента:

· товарно-счетный эквивалент — это не оформленные официально товарные деньги;

· товарно-весовой эквивалент — металлы в определенных весовых измерениях;

· металло-чеканный эквивалент — металлические деньги в виде монет;

· бумажно-кредитный эквивалент на специальной бумаге со специальной атрибутикой, реальная стоимость которого, как правило, ниже стоимости товаров.

Бумажные деньги — знаки стоимости, замещающие в обращении полноценные деньги. Они наделены принудительным курсом, неразменностью на золото и выпускаются обычно государством (как правило, казначейством) для покрытия своих расходов. Возможность их появления обусловлена мимолетным характером обращения. Как известно, на бумажные деньги налагалось изначально обязательное требование конверта​ции в некоторое количество драгоценного металла. Затем бумажные деньги преобразовались в неразменные деньги.

Кредитные деньги — вид денег, порожденный развитыми кредитными отношениями, основа современного платежно-расчетного механизма. Их можно определить как кредит​ный знак стоимости, с помощью которого осуществляется функция денег как средства платежа.

Кредитная природа современных денег обусловлена поряд​ком их эмиссии по таким основополагающим каналам, как кре​дитование хозяйства, кредитование государства и под прирост официальных золотовалютных резервов.

Различают кредитные деньги, выпускаемые центральным банком и эмитируемые коммерческими банками. Основные виды кредитных денег или кредитных орудий обращения: банк​нота, вексель, чек, кредитная карточка.

Кредитные деньги отличаются от бумажных по следующим направлениям:

· по эмитенту: кредитные деньги выпускаются банками, бу​мажные — государственными казначействами или банками;

· по обеспечению: кредитные деньги обеспечены реальны​ми товарно-материальными ценностями, валютными резерва​ми, бумажные такого обеспечения могут не иметь;

· по цели эмиссии: кредитные деньги выпускаются в поряд​ке кредитования, бумажные — для покрытия государственных расходов (дефицита бюджета);

· по особенностям обращения: бумажные деньги в процессе обращения обесцениваются и возвращаются в банки с реально меньшей покупательной способностью; кредитные деньги более устойчивы, хотя в процессе их оборота реалии экономической жизни могут также привести к их частичному обесценению. В этом случае они приближаются к бумажным деньгам, так же, как они, наделяются принудительным курсом обращения, но сохраняют при этом кредитную основу.

С развитием компьютерных и передовых телекоммуникаци​онных технологий появилась возможность отказаться от бу​мажных носителей денег и перейти на систему электронного перевода средств, в которой все платежи производятся посред​ством электронных телекоммуникаций. При электронной тех​нике соответствующие распоряжения в отношении расчетов выполняются электронными сигналами. По существу деньги приняли новый вид после длительной эволюции. Специализи​рованные электронные импульсы (файлы) содержат информа​цию о размерах денежных средств владельца электронной кар​ты и возможности их использования для платежа (перевода).

К достоинствам электронных денег относят: упрощение рас​четов, сохранность денежных средств, защищенность от слу​чайных потерь, высокий шанс получить при необходимости кредит и др. Однако электронные деньги не обладают офици​альным статусом законного платежного средства на территории государства. В случае банкротства их эмитентов (коммерческих банков и др.) владельцы соответствующих карт могут остаться без средств. Карточкой погашаются разовые операции (получе​ние зарплаты, оплата товаров), она не обращается как налич​ные деньги. Важная особенность наличных денег — их аноним​ность. Использование электронных денег невозможно без ин​формационного обмена между отправляющими и принима​ющими устройствами, хранения записей, идентификации пла​тельщика. В таких условиях сохранить полную анонимность сложно.

Помимо денежного безналичного и наличного оборота в хо​зяйственной практике выделяются и счетные деньги, ко​торые не совершают оборота, но используются при проведении взаимных расчетов (клиринг, бартер).

Таким образом, классификацию видов денег можно провести по разным признакам: по сущности и содержанию: полноценные, бумажные, кредитные; материально-вещественному содержанию: товарные, бу​мажные, металлические, электронные; эмитенту: казначейские, банковские; форме существования: наличные, безналичные; сфере, территории обращения: национальные, коллектив​ные, групповые (евро), международные (СДР); купюрности (по номиналу денежных знаков).

1.3 Функции денег
Социально-экономическое содержание денег раскрывается че​рез их функции, обособление и развитие которых отражает коли​чественные и качественные изменения в товарном обращении, за которыми, в свою очередь, стоит развитие производства. Каждая из функций денег характеризует одну из сторон сложной совокуп​ности социально-экономических отношений, вытекающих из про​цесса товарообмена. Специфика каждой функции порождает осо​бые требования к деньгам, что приводит к появлению и обособле​нию отдельных форм денег в пределах этих функций.

Теория денег выделяет такие функции денег, как мера стоимо​сти, средство обращения, средство платежа, средство накопления или сохранения ценностей и богатств, мировые деньги. Функции денег раскрывают сущность и дают им характеристику. Из сущ​ности денег как всеобщего эквивалента возникает необходимость выполнения ими вышеназванных функций. Отдельная функция денег характеризует одну из сторон социально-экономического содержания денег как формы связи товаропроизводителей, выте​кающих из процессов товарообмена.

Первой и исходной функцией денег является функция меры стоимости, т.е. их способность измерять стоимости всех товаров, служить посредником при определении цены. В качестве меры стоимости деньги служат всеобщим средством учета общественного труда и основой исчисления величины факторов производства и результатов труда. Только наличие стоимости у денежного товара обеспечивает одновременное появление эквивалентов товара и денег на противоположных полюсах и их последующий обмен в соответ​ствии с законом стоимости в функциях денег как средства обра​щения, средства платежа и мировых денег.

Однако не сами по себе деньги делают товары соизмеримыми, товары соизмеримы с помощью денег потому, что они, как и день​ги, являются продуктами человеческого труда, имеют однород​ную с ними базу сравнения — абстрактный труд (в классическом его понимании) [9, c. 41].

Функция денег как меры стоимости выходит за границы сфе​ры обмена. Это связано с тем, что вся производственная деятельность субъектов хозяйствования, требующая учета издержек для определения ее эффективности, нуждается в стоимостной оценке разнообразных факторов производства и выражении их в денеж​ной форме.

Несмотря на то, что функция меры стоимости отражает отно​шение товара к деньгам как к всеобщему эквиваленту, для опре​деления цены товаров этого недостаточно. Необходим масштаб для их сравнения, единица измерения вещественной субстанции всеобщего эквивалента. Поэтому там, где деньги относятся к самим себе как к фиксированному, например, весу золота, они выступа​ют как масштаб цен. Иными словами, масштаб цен измеряет различные количества золота данным его количеством, содержа​щимся в национальной денежной единице, а не стоимостью данного количества золота других его весовых количеств.

Каждое государство устанавливает свою меру стоимости. В Рос​сии мерой стоимости является рубль, в США — доллар, в ЕС — евро. С помощью меры стоимости измеряется стоимость товаров и услуг так же, как, например, с помощью килограммов и метров измеряется вес и длина.

Деньги как мера стоимости однородны, что очень важно для вычислений и ведения записей о совершаемых сделках. Выражая цены в рублях и копейках (долларах и центах), люди могут сопо​ставлять и сравнивать стоимости различных товаров немедленно и без особых усилий. Если один товар стоит 1000 рублей, а другой 500 рублей, то относительная стоимость этих товаров очевидна.

Вторая функция денег связана с тем, что деньги выступают как средство обращения. В данном случае они служат посредником в товарообороте, основой которого является эквивалентность об​мена. Это означает, что когда товар обменивается на деньги, то как покупатель, так и продавец должны быть уверены в том, что ни товар, ни деньги не потеряют своей ценности [9, c. 43].

Выполняя эту функцию, деньги перемещают товары из рук в руки, постоянно выталкивают их из сферы обращения, доводят товары до потребителя. Деньги непрерывно находятся в движе​нии, переходят от одного лица к другому, связывая тем самым акты обмена в единый процесс обращения товаров.

Специфика данной функции накладывает отпечаток и на формы денег. Так, выступая в качестве денег всеобщей потребительной стоимостью, золото первоначально функционировало в обращении в форме слитков, которые принимались по весу. В дальнейшем развитие торговых отношений объективно привело к переходу от обращения золота в слитках к обращению золота в монетной форме. Для ранних этапов товарообмена каждый товар, выполняющий роль всеобщего эквивалента, вступая в обмен с другими товарами, был одновременно и мерой стоимости, и средством обращения. Обе функции непосредственно в нем совпадали.

Возникновение следующей функции денег как средства пла​тежа отражает более высокий этап в развитии товарного произ​водства и обращения. Благодаря разделению акта продажи и пла​тежа деньги оказались в состоянии выполнять новую роль.

Деньги приобрели функцию средства платежа вследствие раз​вития кредитных операций. Обусловлено это тем, что сделки ссу​ды фиксировались в идеальных счетных единицах, за которыми стояло реальное золото. За исключением взаимопогашающихся обязательств необходимо было производить платежи по долгам. Последнее можно было сделать либо за счет накопленных денег (сокровища), либо за счет ссуд. Использование денег в качестве средства платежа сопряжено с потенциальной опасностью измене​ния их покупательной способности в период выдачи и погашения долгового обязательства.

Функция денег как средства накопления непосредственно вы​текает из функций меры стоимости и средства обращения. Эта функция предполагает определенный уровень развития рыночных отношений и категорий меновой стоимости, а также использова​ние золота и серебра в качестве всеобщего эквивалента. Деньги как мера стоимости должны быть полноценными, хотя и идеальными, а в качестве средства обращения служат реальные, хотя и неполноценные деньги. Для денег как меры стоимости безразлична их вещественность. Деньги же в функции средства накопления выступают одновременно полноценными и реальными.

Функция денег как средства накопления состоит в способнос​ти быть особого рода активом, сохраняемым после продажи това​ров и услуг и обеспечивающим его владельцу покупательную спо​собность в будущем- Люди могут хранить свое богатство в виде драгоценностей, произведений искусства, домов, акций и облигаций и других формах, однако деньги больше подходят для выполнения этой функции, поскольку им присуща ликвидность. Ликвидным называется такой актив, который может быть использован как средство платежа (или легко превращен в средство платежа) и имеет фиксированную номинальную стоимость.

Деньги обладают совершенной ликвидностью, поскольку мо​гут быть использованы как средство платежа и выполняют функ​цию меры стоимости без изменения своей собственной номиналь​ной стоимости в пределах существующего масштаба цен. Всем ос​тальным активам ликвидность присуща лишь в большей или мень​шей степени. К ним можно отнести:

· краткосрочные ценные бумаги правительства (казначейские векселя) обычно считаются высоколиквидными, поскольку ры​ночные цены этих бумаг меняются незначительно, а также пото​му, что они могут без труда быть проданы на финансовых рынках. При этом издержки совершения сделки будут незначительными. Однако в отличие от денег казначейские векселя не являются со​вершенно ликвидными;

· акции и долгосрочные облигации, выпускаемые в обраще​ние различными акционерными обществами, банками и т.д., об​ладают меньшей ликвидностью, чем краткосрочные ценные бу​маги правительства. Цены этих активов значительно сильнее из​меняются с течением времени, и плата, взимаемая за совершение сделок с подобными ценными бумагами, несколько выше. Такие активы обладают промежуточным или средним уровнем ликвид​ности;

· недвижимость (дом, частный магазин и другие строения), являющуюся чрезвычайно неликвидной. Рыночные цены на не​движимость очень изменчивы, и их трудно предсказать до совер​шения сделки. Поиски покупателя дома или земельного участка часто занимают много времени, а затраты на проведение акта купли-продажи (гонорар посредникам, реклама, плата за юриди​ческое оформление) могут быть весьма велики.

Деньги в функции мировых денег функционируют как всеоб​щее средство платежа, всеобщее покупательное средство и абсо​лютная общественная материализация богатства вообще. Это означает, что деньги в функции мировых денег обслуживают меж​дународное денежное обращение. Фактически же на мировой аре​не на первое место выдвигается роль денег как средства платежа, а не средства обращения (покупательного средства). Такое поло​жение связано прежде всего с бурным развитием международного кредита.

Функции денег взаимодействуют между собой. Взаимосвязь функций денег показана на рис. 1.1.
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Рис. 1.1 -  Реальное движение денежной массы

Из рисунка 1.1 видно, что основой взаимосвязей функций де​нег выступает функция денег как мера стоимости. Это является вполне закономерным, поскольку, как отмечалось раньше, дан​ная функция денег является определяющей. При отсутствии у денег этой функции все остальные практически не смогут полно​ценно выполнять свою роль.

2 Роль денег в экономике

2.1 Денежный рынок и спрос на деньги: классическая и кейнсианская концепции

В каждом государстве су​ществует национальная денежная система, т.е. форма организации денежного обращения, сложившаяся исторически и закрепленная за​коном. Ее основными элементами являются денежная единица (рубль, доллар, франк и т.п.); масштаб цен; виды государственных де​нежных знаков, имеющих законную платежную силу, порядок их эмиссии и обращения (обеспечение, выпуск, изъятие и т.д.); регламентация безналичного оборота; государственные органы, осущес​твляющие регулирование денежного обращения. Определяющий элемент - деньги. Они покупаются и продаются на денежном рынке, который включает финансовые институты, обеспечивающие взаимо​действие спроса на деньги и их предложения, а также денежные пото​ки, входящие и исходящие из этих учреждений.

Элементами механизма функционирования денежного рынка яв​ляются спрос на деньги, предложение и цена денег (процентная став​ка). Общее количество денег, которое домохозяйства, бизнес, прави​тельство желают иметь в данный момент, представляет собой сово​купный спрос на деньги. Он распадается на две составляющие: спрос на деньги для сделок и спрос на деньги как средство сохранения бо​гатства (спрос на деньги со стороны активов).
Денежный рынок — это рынок, на котором в результате взаи​модействия спроса на деньги и их предложения устанавливается равновесная ставка процента, представляющая собой «цену» денег. Этот рынок имеет в своем составе институты, обеспечивающие взаимодействие спроса и предложения [17, c. 202].
На первый взгляд может показаться, что спрос на деньги безграничен, по​скольку, чем больше денег будет у индивидов, тем больше благ они смогут приобрести. В данном случае естественное желание иметь как можно больше благ выдается за безграничность спроса на деньги. Однако при анализе спроса на деньги нужен иной подход.

Спрос на деньги (спрос на ликвидность) — это потребность в опреде​ленном запасе денег. Он определяется как количество платежных средств, которые население и фирмы хотят держать в ликвидной форме, т. е. в фор​ме наличности и чековых депозитов (кассы). Держание кассы лишает рыночных агентов возможности иметь доход от других видов имущества (акции, облигации, недвижимость), а значит, порождает для них соответст​вующие альтернативные издержки. Почему же люди согласны нести эти издержки, предъявляя спрос на деньги?

Спрос на деньги возникает потому, что деньги, как было выяснено, яв​ляются специфическим благом и в данном своем качестве особым образом "встроены" в денежный рынок.

Существуют два подхода к объяснению спроса на деньги: монетаристский (в основе классический); кейнсианский.
Классики определяют спрос на деньги на основе уравнения обмена ко​личественной теории денег:
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где М — количество денег в обращении;

V — скорость обращения денег; 
Р  — уровень цен (индекс цен);

Y — объем выпуска (в реальном выражении).

При этом предполагается, что скорость обращения величина посто​янная, так как связана с устойчивой структурой сделок в экономике. Она, естественно, с течением времени может меняться (в связи с внедрением новых банковских технологий, например, кредитных карточек), но при по​стоянстве V уравнение обмена примет вид:
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Отсюда следует, что спрос на деньги       определяется динамикой ВВП (PY):
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Если, например, ВВП увеличивается на 3% в год, то этому темпу будет соответствовать темп спроса на деньги. А это значит, что в целом функция спроса на деньги достаточно стабильна.

Что касается предложения денег, то оно, по мнению монетаристов, нестабильно, так как зависит от субъективных решений правительства. При этом, согласно классической теории, реальный ВВП (У) изменяется мед​ленно и только при изменении числа вовлекаемых в экономику факторов производства. А в долгосрочном периоде реальный ВВП достигает потен​циального уровня. Поэтому изменение предложения денег вызовет в дол​госрочном периоде лишь изменение уровня цен и не окажет влияния на реальные величины производства и занятости. Это явление получило в экономической теории название нейтральность денег.

Поэтому, согласно правилу монетаристов, государство должно поддер​живать темп роста денежной массы на уровне средних темпов роста реального ВВП. В этом, и только в этом, случае предложение денег будет соответст​вовать спросу на них, а значит, уровень цен в экономике будет стабилен [17, c. 203].

В рамках количественной теории денег было сформулировано два мо​тива спроса на деньги. Первый мотив состоит в том, что люди и фирмы нуждаются в деньгах как в средстве платежа, т. е. в удобном инструменте обслуживания сделок (при покупке товаров, услуг, факторов производст​ва). Потребность в деньгах для этих целей называется спросом на деньги со стороны сделок, операционным спросом или, как писал Дж. Кейнс, спросом.

Количество денег, необходимых для заключения сделок, зависит от:

· объема товарной массы, находящейся на рынке;

· уровня цен, по которым продаются товары и услуги;

· совокупного (национального) дохода;

· скорости обращения денег.

Однако главным фактором выступает уровень дохода, поэтому:
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где Mtd  - трансакционный спрос на деньги; 
Y    — совокупный (национальный) доход.

Второй мотив спроса на деньги получил название спроса по мотиву предосторожности. Он возникает потому, что людям приходится сталки​ваться с непредвиденными платежами. А для этого у них должен быть не​который запас денег. Его объем зависит от объема непредвиденных расхо​дов, который прямо пропорционален национальному доходу:
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где   Mld     —  спрос на деньги по мотиву предосторожности.

Поскольку эти два мотива спроса на деньги не зависят от уровня про​центной ставки, то графически трансакционный спрос и спрос по мотиву предосторожности выглядят как вертикальная линия, расстояние которой от оси ординат определяется величиной дохода.

Дж. Кейнсу принадлежит заслуга в выделении третьего мотива хранения денег — спекулятивного. Он связывал его с наличием у денег альтерна​тивной стоимости. Под альтернативной стоимостью хранения денег (из​держками хранения) понимается упущенная выгода в виде неполученных процентов (дивидендов), которые могли бы быть получены, если бы деньги были обменены на менее ликвидные, но доходные финансовые активы.

Держание ликвидности (кассы) домашними хозяйствами и фирмами для приобретения в удобный момент иных финансовых активов в целях сохра​нения или преумножения богатства получило название спроса на деньги со стороны активов, или спекулятивного, поскольку в данном случае деньги используются для увеличения дохода путем перепродажи финансовых активов. Если процентная ставка низка, то нет большого смысла менять на​личные деньги на другие финансовые активы — срочные депозиты, обли​гации и т. п., так как альтернативные издержки держания наличности неве​лики. При низкой процентной ставке курс облигаций высокий и рыночные агенты будут воздерживаться от покупки ценных бумаг. Следующая фор​мула иллюстрирует вышесказанное:
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Таким образом, спрос на деньги со стороны активов, или спекулятив​ный спрос зависит от уровня процентной ставки i и эта зависимость обратная: при понижении процентной ставки спекулятивный спрос на деньги возрастает, а при повышении — сокращается.
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Графически в координатах "процентная ставка — количество денег" линия спекулятивного спроса на деньги выглядит как кривая с отрицатель​ным наклоном (рис. 2.1).
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Рисунок  2.1 - Спрос на деньги: а — трансакционный;   б — спекулятивный;   в — общий

Таким образом, обобщая два названных подхода — классический и кейнсианский, можно выделить следующие факторы спроса на деньги: уровень дохода Y;  процентную ставку i.
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Классическая теория связывает спрос на деньги главным образом с доходом. Кейнсианцы, напротив, основным фактором спроса на деньги считают процентную ставку.

Для устранения фактора инфляции обычно рассматривают показатель реального спроса на деньги (М/P)d, а в функции спроса используют номинальную процентную ставку i.
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На рис. 2.1, в общий спрос на деньги получен путем горизонтального сложения графиков трансакционного и спекулятивного спроса.

На графике видно, что кривая спроса на деньги Md не касается оси i. так как трансакционный спрос на деньги и спрос на деньги по мотиву пре​досторожности не связаны с величиной процента, а определяются уровнем дохода Y. Кроме того, кривая Md не может опуститься ниже i0 — мини​мальной процентной ставки.

Кривая спроса на деньги может смещаться в двух случаях:

а) при изменении дохода Y: при росте дохода кривая Md смещается впра​во, при падении — влево;

б) при совершенствовании банковских операций (когда вводятся новые виды счетов, увеличиваются сроки хранения денег — кривая идет вправо, и наоборот).

Как уже подчеркивалось, в функции спроса на деньги используется но​минальная процентная ставка, назначаемая банками по кредитам домаш​ним хозяйствам и фирмам. Реальная процентная ставка отражает реаль​ную покупательную способность дохода, полученного в виде процента. Связь номинальной и реальной процентных ставок описывается уравне​нием И. Фишера:
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где π   — темп инфляции; 

r   — реальная процентная ставка; 
i — номинальная процентная ставка.

Уравнение показывает, что номинальная процентная ставка может изме​няться по двум причинам: из-за изменения реальной ставки и темпа инфляции.

Количественная теория и уравнение И. Фишера вместе дают связь объ​ема денежной массы и номинальной процентной ставки: рост денежной массы вызывает рост инфляции, а последняя приводит к увеличению номинальной процентной ставки. Эту связь инфляции и номинальной про​центной ставки называют эффектом И. Фишера.

Анализируя спекулятивный спрос на деньги, Дж. Кейнс рассматривал финансовые активы как одно целое, не различая их по доходности, надеж​ности, ликвидности и другим параметрам. Поэтому структура денежного спроса на финансовые активы зависит от относительной привлекатель​ности разных видов активов.

При формировании "портфеля" финансовых ресурсов домашние хозяйства и фирмы обычно включают в него кроме наличных денег обли​гации, акции, векселя, срочные депозиты, иностранную валюту и т. д. Их состав и соотношение должны быть такими, чтобы обеспечить владельцу "портфеля" максимальный доход при минимальном риске. В условиях умеренной инфляции наиболее надежны наличные деньги с их абсолютной ликвидностью. Но они не дают дохода и с течением времени все же обесцениваются. Среди прочих финансовых средств наиболее надежны государственные облигации. За ними идут облигации частных фирм. Рискован​нее всего вложения в акции, но зато они обычно приносят больший доход. Различают акции ведущих, самых надежных компаний (их часто называют  голубыми фишками") и акции рисковых фирм (например, "венчурных"). Первые чаще приобретают "инвесторы", вторые — "игроки". При состав​лении сбалансированного "портфеля" следует приобретать разные виды финансовых активов и периодически пересматривать их состав: избавлять​ся от одних и покупать другие [14, c. 133].

Общее правило, которого надо придерживаться при составлении и пере​смотре состава "портфеля", можно сформулировать так:

Продавать тот или иной актив надо тогда, когда его цена (курсовая стоимость) высока, но можно ожидать скорого ее падения. И наоборот, покупать лучше в тот момент, когда цена на интересующий нас фи​нансовый актив упала. Деньги как средство хранения наиболее предпочтительны при ожида​нии снижения цен как на реальные, так и на финансовые активы.

В послевоенный период вклад в развитие теории спроса на деньги вне​сли представители так называемой Чикагской школы, которые идейно относятся к неоклассическому направлению. Лидер этой школы М. Фридмен считает, что спрос на деньги зависит как от текущего потока доходов, так и от общего накопленного богатства. С ростом богатства люди увели​чивают вложения в разные виды реальных и финансовых активов, в том числе увеличивают и количество наличных денег. В отличие от кейнсианцев неоклассики считают, что спрос на деньги неэластичен по отношению к изменениям процентной ставки.

Другим важным уточнением современной теории спроса на деньги, сде​ланным непосредственно М. Фридменом, является учет в анализе фактора инфляции (т. е. роста цен), корректирующий реальную доходность активов.

С учетом вышеизложенного функция спроса на деньги в современной трактовке выглядит так:

[image: image13.png]MYMIP)= f(Y W, i, i.i,,..., 1),




где  Md — желаемая величина запаса денег (спрос на реальные деньги); 
Y    — номинальный текущий доход; 
W   — накопленное богатство; 
ia    — процент дохода по акциям;

ib    — процентная ставка по облигациям; 
id    — процентная ставка по депозитам; 
π   — ожидаемый темп инфляции.

Еще один фактор, влияющий на величину спроса на деньги, по мнению сторонников одного из направлений классической школы, — ожидания. 
Пессимизм населения и предпринимателей относительно будущей эконо​мической ситуации стимулирует рост спроса на деньги (особенно налич​ные). И наоборот, при оптимистическом прогнозе возрастет спрос на дру​гие виды активов, а на деньги упадет.

2.2 Предложение денег. Денежный мультипликатор
Предложение денег Мs в экономике осуществляет государство. В целом предложение денег включает наличность С и депозиты D:
[image: image14.png]M'=C+D.




Наличность (банкноты и монеты) создает ЦБ страны. Как осуществ​ляется процесс создания наличности? Центральный банк, во-первых, рас​плачивается банкнотами при покупке у населения, фирм и государства золота, иностранной валюты и ценных бумаг; во-вторых, предоставляет государству и коммерческим банкам кредиты банкнотами.

Наличность, покинувшая ЦБ и поступившая в экономику, распределя​ется в дальнейшем по двум направлениям:

а) одна часть оседает в кассе домашних хозяйств и фирм;

б) другая поступает в коммерческие банки (КБ) в виде депозитов.

Следовательно, если наличность создает ЦБ, то депозиты — КБ.

Деньги, поступавшие в КБ, могут использоваться ими для предоставле​ния кредита, и тогда количество денег в экономике возрастает. При воз​вращении кредита объем денежной массы на руках хозяйствующих субъ​ектов уменьшается. Таким образом, КБ могут как создавать, так и уничтожать (сокращать) денежную массу.

В отличие от ЦБ, возможности увеличения денег у которого теоретиче​ски безграничны, так как его долговые обязательства и есть деньги, КБ имеют пределы кредитования. Открывая у себя счета, КБ должны считать​ся с тем, что вкладчики в любое время могут потребовать свои деньги в объеме вклада. Поэтому для поддержания ликвидности КБ всегда необхо​димы резервы наличных денег. Такие резервы создаются ЦБ в виде обяза​тельных беспроцентных вкладов коммерческих банков в ЦБ. Их размер определяется в виде процента от депозитов КБ (данный процент получил название нормы резервирования): для вкладов до востребования — более высокий норматив; для срочных вкладов — более низкий.

Таким образом, ЦБ создает не только наличность, но и обязательные резервы. Наличность С и обязательные резервы R образуют так называе​мые базовые деньги, или денежную базу H [14, c. 135]:

Н = C + R.

Оставшиеся в распоряжении КБ (после формирования обязательных ре​зервов) средства получили название избыточных резервов (Е).

В общем виде денежный мультипликатор т может быть записан в виде следующей формулы:
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где r   — норма резервирования, исчисляемая как отношение резервов R к депозитам D.
[image: image16.png]_ Peseper R
Henosutet D




Следовательно, денежный мультипликатор может быть представлен и таким образом:
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Данная формула позволяет рассчитать денежный мультипликатор при условии, что деньги существуют лишь в виде депозитов, т. е. без налич​ности. Однако общая денежная масса в экономике представ​лена не только депозитами, но и наличными деньгами С:
[image: image18.bmp]
Кроме того, обязательные резервы вместе с наличностью образуют денежную базу Н. В этом случае денежный мультипликатор с учетом наличности можно представить через отношение денежной массы к де​нежной базе:
[image: image19.png]m=M[H=(C+D)/(C+R).




Разделив почленно числитель и знаменатель правой части уравнения на D, получим:
[image: image20.png]m=(1+c)/(r+c),




c = C / D - коэффициент депонирования;
r = R / D – норма резервирования.
Денежный мультипликатор (коэффициент самовозрастания денег) озна​чает возможность создания максимального количества новых денег. 
Дело в том, что часть полученных денег со счетов "утекает" в текущее обращение и не идет на счета в другие банки. Кто-то вообще может держать деньги дома, а кто-то вывезти их за границу. В этом случае процесс пойдет в об​ратном направлении: каждый рубль, изъятый из банковской системы, при​ведет к сокращению количества денег в хозяйственной системе на 10 руб..

В результате максимальное увеличение количества денег в экономике можно рассчитать по формуле:
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где Е   — избыточные резервы КБ;
т    — денежный мультипликатор.

Как видим, предложение денег прямо зависит от величины денежной базы и денежного мультипликатора. Денежный мультипликатор показыва​ет, как изменяется предложение денег при изменении денежной базы на единицу. Увеличение с (коэффициента депонирования) и r (нормы резер​вирования) уменьшает денежный мультипликатор, и наоборот.

Центральный банк может контролировать предложение денег прежде всего путем воздействия на денежную базу. Изменение денежной базы, в свою очередь, оказывает мультипликативный эффект на предложение денег.

Выделяют три основных инструмента монетарной политики, с помо​щью которых ЦБ осуществляет косвенное регулирование денежно-кредит​ной сферы [17, c. 207]:

1) изменение учетной ставки (ставки рефинансирования), т. е. ставки, по которой ЦБ кредитует КБ;

2) изменение нормы резервирования, т. е. минимальной доли депозитов, которую КБ должны хранить в виде резервов (беспроцентных вкладов) В ЦБ;

3) операции на открытом рынке: купля или продажа ЦБ государственных ценных бумаг (используется в странах с развитым фондовым рынком).

Эти операции связаны с изменением величины банковских резервов, а следовательно, денежной базы.

Вместе с тем из сказанного выше следует, что основой денежной (моне​тарной) политики является теория денежного мультипликатора. Она пока​зывает, что:

а) Центральный банк может контролировать денежную базу (наличность и резервы);

б) контролируя денежную базу (т. е. предложение денег), ЦБ полностью контролирует темп инфляции;

в) инфляция является монетарным явлением, поскольку известно, что ре​альный объем выпуска в долгосрочном периоде Y* определяется произ​водственной функцией (затратами факторов производства), номиналь​ный PY* — уровнем цен Р, а уровень цен — предложением денег.
2.3 Равновесие на денежном рынке. Ликвидная ловушка

Механизм любого рынка — это поиск равновесия. Вначале будем исходить из предположения, что предложение денег контролируется ЦБ и фиксиро​вано на уровне М. Уровень цен также примем стабильным, что вполне допустимо для краткосрочной модели. Тогда реальное предложение денег будет фиксировано на уровне М / Р и на графике (рис. 2.2) представлено вертикальной прямой Ms.

Спрос на деньги (кривая L на рис. 2.2) рассматривается как убывающая функция процентной ставки для заданного уровня дохода (при неизменном уровне цен номинальные и реальные процентные ставки равны). В точке равновесия спрос на деньги равен их предложению.
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Рисунок 2.2 – Равновесие денежного рынка

Гибкая процентная ставка удерживает в равновесии денежный рынок. Экономические агенты меняют структуру своих активов в зависимости от изменения процентной ставки. Так, если i будет выше равновесной, то предложение денег превысит спрос на них. Домашние хозяйства и фирмы, у которых накопилась денежная наличность, попытаются избавиться от нее, обратив в другие виды финансовых активов: акции, облигации, сроч​ные депозиты и т. п. Высокая процентная ставка, как уже говорилось, соответствует низкому курсу облигаций, поэтому будет выгодно скупать дешевые облигации в расчете на доход от повышения их курса в буду​щем вследствие снижения  i.  Банки и другие финансовые учреждения при превышении предложения денег над спросом начнут снижать процентные ставки. Постепенно через изменение экономическими агентами структуры активов и понижение банками процентных ставок равновесие на рынке восстановится. При низкой процентной ставке процессы пойдут в обрат​ном направлении [17, c. 209].
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Рис. 2.3 – Механизм денежного рынка

Колебания равновесных значений процентной ставки и денежной массы могут быть связаны с изменением экзогенных переменных денежного рын​ка: уровня дохода, предложения денег. Графически это отражается сдвигом кривых спроса и предложения денег. 
Так, например, увеличение уровня дохода  повышает спрос на деньги (сдвиг вправо кривой спроса на деньги    L1) и процентную ставку от i1 до i2. Сокращение предложения денег также ведет к росту процентной ставки  и наоборот.

Рассмотрим более подробно ситуацию, изображенную на рис. 2.3, а. В случае увеличения совокупного дохода спрос на деньги возрастает и де​нежный рынок перемещается в новое состояние, которое характеризует более высокая процентная ставка i2. Таким образом, вместе с ростом дохо​да Y возрастает и процентная ставка i. Если отразить эти два фактора на графике, то получим кривую ликвидности денег LM, известную в миро​вой экономической науке как модель Хансена (рис. 2.4).

Эта модель иллюстрирует важную зависимость. Она показывает, что для достижения равновесия на денежном рынке необходимо соблюдение следующего условия: при данном предложении денег с ростом доходов должна возрастать процентная ставка. Только в этом случае будет уве​личиваться альтернативная стоимость хранения денег и снижаться курс облигаций, что уменьшит спекулятивный спрос на деньги, увеличит по​купку фирмами и домашними хозяйствами финансовых активов и позволит поддерживать денежный рынок в равновесном состоянии.

Политика систематического нарушения равновесия денежного рынка для оказания влияния на уровень процентной ставки, а через него на инвестиции и другие макроэкономические переменные полу​чила название кейнсианской денежной политики.
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Рис. 2.4 – Модель Хансена (кривая ликвидности денег LM)

Кейнсианская денежная политика — один из наиболее распространен​ных способов государственного воздействия на экономику. К такому регу​лированию процентных ставок через изменение предложения денег прибе​гали в послевоенный период во многих западных странах, но практически везде в конечном счете денежный рынок попал в так называемую ликвид​ную ловушку.

Ликвидная ловушка — это такая ситуация в экономике, когда воз​растающее предложение денег Mn уже не в состоянии вызвать дальней​шее снижение процентных ставок (ниже i0), как видно на рис. 2.5. Если процентные ставки не снижаются, то товарные рынки перестают ощущать влияние денежного рынка, не получают импульсов от него. Происходит замедление инвестиционного процесса, а значит, нет отсоса денег, нет новых кривых спроса на деньги, нет новых точек равновесия денежного рынка. Налицо, таким образом, инфляция, т. е. разрыв между реальным сектором экономики (товарными рынками) и денежным рынком.

По существу, в ликвидную ловушку попалось государство, так как оно "открыло шлюз" для наращивания денежной массы Ms ради стимулиро​вания инвестиций и производства и в итоге спровоцировало предпочте​ние ликвидности столь высокое, что люди и фирмы воздерживаются от по​купок ценных бумаг (они очень дорогие, поскольку процентные ставки низкие) и товаров и предпочитают держать деньги в ликвидной форме для спекулятивных целей.

Оказавшись в ликвидной ловушке, экономика в ней и остается, так как денежный рынок не имеет собственных механизмов выхода из нее. Более того, ловушка еще сильнее запирается "замком" инфляционных ожида​ний, нагнетающим ажиотажный спрос, побуждающий людей избавляться от денег по причине резкого падения их покупательной способности, и т. п. Поэтому задача состоит в том, чтобы проводить такую денежную политику, которая не приводила бы к попаданию в ликвидную ловушку. Условием такой политики является контроль за денежным предложе​нием: рост денежной массы не должен превышать критической отметки, когда процентные ставки падают до минимально возможного уровня. Однако если экономика оказалась в ликвидной ловушке, то как из нее выбраться?
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Рис. 2.5 -  Ликвидная ловушка

Для выхода из ликвидной ловушки требуется мощная инвестиционная сила, и такой силой может быть только государство. Вот почему в ситуа​ции ликвидной ловушки денежная политика оказывается неэффективной, более того — инфляционно опасной. Государство вправе использовать лишь финансовую (налогово-бюджетную) политику.

Рассмотренные явления, происходящие на денежном рынке, характерны лишь для краткосрочного периода: изменение процентных ставок вслед за изменением объема предложения денег происходит в течение двух-трех месяцев. В долгосрочном плане денежный рынок ведет себя неожиданно, поскольку процентные ставки утрачивают всякую связь со спросом на деньги и их предложением.

Ситуация складывается таким образом, что даже если будет соблюдать​ся условие непопадания в ликвидную ловушку, т. е. даже если государство будет жестко контролировать предложение денег в краткосрочном перио​де, не приближаясь к критическому рубежу, инфляционной опасности ему не избежать. Почему? 
Дело в том, что каждое очередное впрыскивание денег  способствует росту занятости и увеличению доходов, которые будут не столько сберегаться, сколько направляться на текущее потребление. Такой вывод следует из эффекта А. Пигу (эффекта реальных кассовых остатков), который говорит о том, что изменение реальной ценности денежных остатков приводит к изменению совокупного спроса. Если цены в экономике гибкие, тогда их снижение приведет к уве​личению реальной стоимости наличных сбережений домашних хозяйств. Этот рост увеличивает покупательную способность их денежных накопле​ний, стимулируя, таким образом, потребление. И наоборот, рост уровня цен уменьшает реальную ценность наличности, хранимой домашними хо​зяйствами, и, сокращая их покупательную способность, заставляет умень​шить потребление. 
Так как цены обычно снижаются во время спада, эф​фект Пигу в этот период частично погашает падение потребления, связан​ное со спадом. Тем не менее, если экономика достигает состояния полной занятости, увеличение потребительского спроса, связанное с увеличением денежных доходов, не может быть удовлетворено вследствие того, что производство уже работает с полной нагрузкой. В этом случае цены будут расти до тех пор, пока реальные денежные остатки не восстановятся на исходном уровне.

Иными словами, все это означает, что в условиях ликвидной ловушки эффект Пигу практически не работает. Поскольку доходы направляются на дорожающие товары, происходит торможение сбережений, а следова​тельно, спроса на деньги. Поэтому, чем настойчивее государство будет добиваться снижения процентных ставок, тем меньших результатов оно будет достигать, тем, следовательно, менее эффективной будет стано​виться его денежная политика. Совершая рыночные колебания, уровень процентной ставки будет в конечном счете стремиться к равновесному состоянию. Это означает, что данный равновесный уровень процентной ставки не зависит от того, сколько раз государство изменяет предложение денег, т. е. не зависит от количества денег, которое государство вливает в экономику.

Этот феномен денежного рынка показывает, что спрос на деньги в дол​госрочном периоде не зависит от изменения процентных ставок. Поэтому уравнение долгосрочного равновесия на денежном рынке, получившее название в экономической науке денежного (монетарного) правила М. Фридмена не включает процентных ставок:

[image: image26.png]M=Y+P,




где M  — долгосрочный (среднегодовой) темп увеличения предложения денег;

Y — долгосрочный (среднегодовой) темп изменения национального дохода;

Pe — темп ожидаемой (прогнозируемой) инфляции.

Если предположить, что долгосрочный (среднегодовой) темп изменения национального дохода Y известен, то для выбора правильного значения M необходимо знать темп роста уровня цен, соответствующего неинфля​ционному росту экономики. Ожидаемый темп инфляции — целевой показатель. Это тот темп повы​шения цен, который мог бы быть в экономике, если бы государство не про​водило краткосрочной денежной политики, направленной на снижение процентных ставок и стимулирование экономического роста.

Таким образом, целью долгосрочной денежной политики государст​ва является стабилизация инфляционного процесса, превращение те​кущей инфляции в ожидаемую. Это означает, что краткосрочная денеж​ная политика, направленная на регулирование процентных ставок, допус​тима только в рамках долгосрочной денежной стратегии, основанной на фундаментальном уравнении равновесия М.

3 Развитие денежного рынка в Республике Беларусь
В формировании денежного рынка Беларуси как суверенного государства есть основание выделять несколько основных этапов.

Начало первому этапу было положено принятием Верховным Советом Республики Беларусь XII созыва в октябре 1994 года стратегического решения о признании «белорусского расчетного билета» в качестве национальной валюты Национальному банку Республики Беларусь де-юре было поручено отвечать за дальнейшее состояние белорусской денежной единицы как символа суверенного государства.

Начало второго этапа пришлось на 1997 год, когда в денежно-кредитной политике стали преобладать идеи монетизации ВВП и целесообразности форсированной кредитной экспансией.

Начало третьего этапа приходится на 2001 год, когда в стратегии и тактике Национального банка Республики Беларусь произошли некоторые позитивные изменения. К концу 1994 года в Беларуси функционировал валютный рынок, сформировался единый обменный курс. На весьма льготных условиях от МФВ были получены стабилизационные кредиты. Доминировало убеждение о необходимости ограничения кредитной экспансии.  На основе установления положительной процентной ставки была обеспечена сохранность вкладов населения в белорусских рублях. Открытие для коммерческих банков специальных, депозитных счетов в Национальном банке позволило уменьшить денежное предложение и подавить гиперинфляцию [15, c. 36].

Самостоятельную денежно-кредитную политику Республи​ка Беларусь начала проводить с момента обретения независи​мости. В 1992 г. были приняты законы «О банках и банковской деятельности в Республике Беларусь», «О Национальном банке Республики Беларусь», которые определили экономические и правовые основы деятельности Национального банка как орга​на, разрабатывающего и реализующего денежно-кредитную по​литику. В настоящее время основным документом, регламенти​рующим правовые отношения в области денежно-кредитного регулирования, является Банковский кодекс Республики Бела​русь, вступивший в действие в 2001 г. Ежегодно разрабатыва​ются и утверждаются Основные направления денежно-кредит​ной политики, в которых определяются цели, показатели, ин​струменты денежно-кредитного регулирования.

В реализация денежно-кредитной политики в республике можно выделить несколько временных этапов. Политика, про​водимая в 1992—1994 гг., имела серьезные просчеты, которые объяснялись прежде всего нестабильностью экономики и недос​татком опыта денежно-кредитного регулирования. В этот период прирост совокупной денежной массы значительно обгонял темпы роста ВВП; ресурсы банков направлялись в основном на кредитование коммерческих фирм и были весьма дешевы; осу​ществлена либерализация цен, валютного регулирования и по​литики установления обменных курсов. Указанные и ряд дру​гих факторов обусловили высокую инфляцию. Индекс потреби​тельских цен в 1993 г. составил 2096,5 %, а в 1994 г. — 2059,9 %.

В целях снижения инфляции Национальный банк с конца 1994 г. начал проводить жесткую денежно-кредитную полити​ку, направленную на ограничение монетарных факторов ин​фляции путем неуклонного сокращения темпов роста денежной массы в обращении, стабилизации белорусского рубля. Уста​навливались предельные размеры кредитной эмиссии Национального банка, осуществлялся постепенный переход от цент​рализованного распределения кредитов к рефинансированию коммерческих банков через кредитные аукционы и другие ры​ночные механизмы, сокращались льготные кредиты промыш​ленности и аграрному сектору, была повышена учетная ставка, осуществлен переход на регулирование процентных ставок ком​мерческих банков в зависимости от уровня инфляции. В первой половине 1995 г. и ноябре 1996 г. удалось добиться установле​ния положительной процентной ставки по кредитам и срочным депозитам, что сделало более выгодным хранение сбережений в национальной валюте и способствовало некоторой стабилиза​ции курса белорусского рубля. В результате уровень инфляции снизился. В 1995 г. индекс потребительских цен составил 344,0 %, в 1996 г. — 139,3 %. Вместе с тем проводимая полити​ка «дорогих денег» имела и негативные последствия, прояви​вшиеся в продолжающемся спаде производства, снижении эф​фективности экономики, прежде всего экспортных отраслей.

С конца 1996 г. Национальный банк перешел к довольно мягкой денежно-кредитной политике, направленной на стиму​лирование экономического роста. Уже в 1997 г. был удешевлен курс национальной валюты, резко возросла кредитная эмиссия Национального банка. В результате только за 1997 г. денежная масса в национальной валюте выросла почти в 2 раза, а темп ее прироста практически трехкратно превышал установленные па​раметры. В 1998—1999 гг. продолжилась масштабная кредит​ная поддержка жилищного строительства и АПК, которая в ос​новном обеспечивалась за счет эмиссионных кредитов Национального банка. В 1998 г. объем этих кредитов в 3,7 раза превы​сил планируемый. В таких условиях стало невозможным удерживать единый обменный курс белорусского рубля, и в 1998 г. был введен режим множественности его обменного курса. Не​смотря на определенные попытки стабилизации денежно-кредит​ной сферы, предпринимаемые Национальным банком в 1999 г., денежная масса продолжала возрастать быстрыми темпами (объем денежной эмиссии превысил установленные параметры в 2,5 раза), что привело к росту цен. В 1997 г. индекс потреби​тельских цен составил 163,1 %, в 1998 г. — 281,75, а в 1999 г. достиг 351,2 %.

Начиная с 2000 г. и по настоящее время Национальный банк проводит умеренно жесткую денежно-кредитную полити​ку, которая позволила достичь определенных положительных результатов. Ее приоритетными задачами были: снижение тем​пов инфляции и обеспечение устойчивости национальной де​нежной единицы; развитие и укрепление банковской системы; создание условий для эффективного, надежного и безопасного функционирования платежной системы страны.

Начиная с 2000 г. сложился механизм усредненного форми​рования банками обязательных резервов, который использует​ся и в настоящее время. Он предполагает выполнение банками резервных требований путем поддержания средней величины фонда обязательных резервов на требуемом уровне в течение месяца. Другими словами, нормы обязательных резервов уста​навливаются вне зависимости от сроков, на которые привлече​ны депозиты. Их размер корректируется в соответствии с зада​чами регулирования денежного предложения и ликвидности банков. Наблюдается тенденция к снижению нормативов обя​зательных резервов. Если на 1 марта 2002 г. они составляли по привлеченным средствам в национальной валюте физических лиц 14 %, юридических лиц — 16 %, по привлеченным сред​ствам в иностранной валюте — 12 %, то с 1 ноября 2004 г. соот​ветственно стали равны 6, 10 и 10 %.

Для регулирования денежной массы Национальный банк использовал и операции на открытом рынке, которые осуще​ствлялись в основном с государственными краткосрочными об​лигациями и собственными ценными бумагами. Проводились как прямая покупка-продажа ценных бумаг, так и операции РЕПО.

Начиная с 2004 г. контрольным показателем денежно-кре​дитной политики стал официальный обменный курс белорус​ского рубля по отношению к российскому, что было обусловле​но в первую очередь усилением интеграционных процессов между двумя странами. За исследуемый период значительно выросли золотовалютные резервы страны, а значит, и расшири​лись возможности Национального банка в регулировании ва​лютного курса путем валютных интервенций. [15, c. 37].

Динамично развивается банковская система. Макроэкономическая  ситуация в 2010 году по сравнению с 2009 годом, как свидетельствуют данные официальной статистики и результаты опроса предприятий, проводимого Национальным банком,  характеризовалась  ускорением  темпов  роста  объемов  производства,  доходов населения, потребления и инвестиций. В 2010 году по сравнению с 2009 годом предприятиями-участниками мониторинга  отмечены  позитивные  изменения  по  большинству  показателей  их  финансово-хозяйственной деятельности, в том числе в части фактических и ожидаемых объемов производства и реализации, заказов на внешнем и внутреннем рынках, загрузки производственных мощностей, экономической конъюнктуры и положения субъектов хозяйствования.  Снизилась  степень  влияния  на  хозяйственную  деятельность  рисков предприятий (прежде всего, экономических), изменения обменного курса белорусского рубля, условий кредитования. 

Вместе с тем большинство уровней важнейших параметров прогноза социально-экономического развития Республики Беларусь находились ниже установленных параметров на 2010 год,  что  в  значительной мере  обусловлено  сохранением негативного  воздействия  внешних шоков,  связанных  с повышением  цен  на  энергоносители,  и  мирового  финансово-экономического  кризиса  на экономику страны. 

Объем валового внутреннего продукта в 2010 году составил 163 трлн. рублей и увеличился в сопоставимых ценах к уровню 2009 года на 7,6 процента (прогноз на год - рост на 11 - 13 процентов) [21, c. 18]. 

Удельный вес в ВВП добавленной стоимости промышленности составил 26,8 процента,  торговли  и  общественного  питания - 11,1 процента,  строительства - 11 процентов, транспорта и связи - 9,5 процента, сельского хозяйства - 7,5 процента. Энергоемкость ВВП в январе-ноябре 2010 г. снизилась на 1,1 процента (прогноз на год - снижение на 8 - 10 процентов). Увеличение  темпов роста  валового  внутреннего продукта было обусловлено повышением внешнего и внутреннего спроса. 

Объем розничного товарооборота в сопоставимых ценах в 2010 году по сравнению с 2009 годом  увеличился  на 17,1 процента (в 2009 году  по  сравнению  с 2008 годом -  на 3,2 процента).  Реализация  платных  услуг  населению  в  январе-ноябре 2010 г.  по сравнению с январем-ноябрем 2009 г. увеличилась на 10,6 процента (годом ранее - на 2,5 процента). При этом реальная заработная плата и реальные денежные доходы населения в январе-ноябре 2010 г. по сравнению с январем-ноябрем 2009 г. увеличились на 13,2 и 13,7 процента соответственно (годом ранее реальная заработная плата снизилась на 0,3 процента, а реальные денежные доходы населения увеличились на 3,1 процента). 

Инвестиции  в  основной  капитал  в 2010 году  увеличились  на 16,6 процента  (в 2009 году - на 4,7 процента). Объем  промышленного  производства  в 2010 году  увеличился  по  сравнению  с 2009 годом на 11,3 процента (годом ранее - снизился на 2 процента). При этом производство  потребительских  товаров  увеличилось  на 13,1 процента,  в  том  числе  продовольственных - на 11,5 процента, непродовольственных - на 15,2 процента. Среди агрегированных отраслей промышленности наиболее интенсивный рост наблюдался в машиностроении и металлообработке (на 16,7 процента), черной металлургии (на 16 процентов),  лесной,  деревообрабатывающей  и  целлюлозно-бумажной  промышленности (на 14,9 процента) и в химической и нефтехимической промышленности (на 13,3 процента). Однако в топливной промышленности имело место снижение объема производства на 16,1 процента.
С другой стороны, не менее важна процентная политика, направленная на обеспечение положительной в реальном выражении доходности по срочным вкладам в белорусских рублях, устойчиво превышающей доходность сбережений в иностранной валюте. 

Следует также отметить, что процесс финансовой стабилизации и активного участия банковской системы в достижении параметров социально-экономического развития сопровождался эффективным, безопасным и надежным функционированием национальной платежной системы. 

Таким образом, действующий сегодня в республике механизм решения задач денежно-кредитной политики подтверждает свою достаточно высокую эффективность и целесообразность его дальнейшего использования без каких-либо кардинальных преобразований в наступающем году. В то же время с учетом необходимости дальнейшего закрепления позитивных тенденций в денежно-кредитной сфере и повышения ее качественных показателей Основными направлениями денежно-кредитной политики страны на 2011 год определяются задачи системного совершенствования применяемых монетарных инструментов и достижения более высоких количественных параметров развития. 

В 2011 году денежно-кредитная политика будет направлена на формирование условий для сбалансированного экономического развития Республики Беларусь. Приоритетная цель денежно-кредитной политики - обеспечение устойчивости белорусского рубля, в том числе его покупательной способности и курса по отношению к иностранным валютам, как важного фактора поддержания стабильного роста экономики [21, c. 19].

Обменный курс белорусского рубля сохранит за собой ключевую роль в реализации денежно-кредитной политики, обеспечивающую адаптацию экономики к возможным внешним шокам и ограничение роста потребительских цен. В 2011 году сохранится режим привязки обменного курса белорусского рубля к стоимости корзины иностранных валют в рамках коридора плюс/минус 8 процентов от центрального значения, равного стоимости корзины, сложившейся к началу 2011 года, согласно приложению.

Повышение гибкости курса в рамках режима привязки к корзине иностранных валют за счет увеличения ежедневных колебаний позволит более оперативно реагировать на конъюнктурные изменения спроса и предложения на валютном рынке.

Применение и развитие инструментов денежно-кредитной политики будет направлено на достижение приоритетной цели монетарной политики.

Процентная политика будет ориентирована на обеспечение стабильного функционирования финансовой системы путем поддержания процентных ставок в реальном выражении на положительном уровне, обеспечивающем сохранность и привлекательность вкладов в национальной валюте и доступность банковского кредита для нефинансового сектора экономики. По мере замедления инфляционных процессов и сохранения устойчивой ситуации на валютном рынке продолжится снижение процентных ставок. С учетом прогнозируемого на 2011 год уровня инфляции к концу 2011 года ставка рефинансирования может составить 8 -10 процентов годовых, процентные ставки по новым рублевым кредитам нефинансовому сектору -11-13 процентов годовых, по новым срочным рублевым депозитам в банках - 9 - 11 процентов годовых.

Для рыночного регулирования уровня ставки межбанковского кредитного рынка Национальный банк продолжит использовать систему коридора процентных ставок, границы которого определяются ставками по постоянно доступным операциям (кредит, своп и депозит овернайт по фиксированной процентной ставке в Национальном банке).

Операциями на денежном рынке Национальный банк обеспечит движение ставки межбанковского рынка в указанном коридоре, приближая ее к ставке рефинансирования и одновременно способствуя сглаживанию ее ежедневных колебаний. При этом ставка рефинансирования будет задавать минимальный уровень процентных ставок по аукционным операциям поддержки текущей ликвидности и максимальный уровень по аукционным операциям изъятия ликвидности банков.

Предоставление ликвидности в целом будет осуществляться как посредством кредитов Национального банка, так и в равной мере за счет операций по покупке иностранной валюты.

Дальнейшее совершенствование системы регулирования ликвидности на рыночных принципах позволит повысить эффективность процентной политики и снизить процентные риски для банковской системы.

В 2011 году параметры денежно-кредитных показателей будут складываться с учетом спроса экономики на деньги и платежеспособности заемщиков под воздействием производственной, инвестиционной и финансовой деятельности субъектов хозяйствования, а также изменения динамики денежных доходов, расходов и сбережений физических лиц. Прирост рублевой денежной базы оценивается в пределах 24 - 26 процентов, рублевой денежной массы - 27 - 29 процентов, широкой денежной массы - 25 - 28 процентов. При этом депозиты физических лиц вырастут на 6,4 - 7,2 трлн. рублей, юридических лиц - на 3,8 - 4,4 трлн. рублей [20].

Реализация мер денежно-кредитной, бюджетной и экономической политики позволит увеличить коэффициент монетизации экономики по рублевой денежной массе до 14,4 процента, по широкой денежной массе -до 26,7 процента.

Улучшение сбалансированности внешнего сектора и состояния платежного баланса станет основой для дальнейшего наращивания международных резервных активов Республики Беларусь. Прогнозируется, что международные резервные активы в определении Специального стандарта распространения данных Международного валютного фонда за 2011 год увеличатся не менее чем на 1,2 млрд. долларов США.

Денежно-кредитные показатели рассчитаны исходя из прогноза основных параметров социально-экономического развития Республики Беларусь на 2011 год. При изменении макроэкономических параметров монетарные показатели будут формироваться в соответствующих пропорциях.

Денежно-кредитная политика в прогнозируемый период должна быть подчинена достижению общих стратегических целей устойчивого социально-экономического развития посредством обеспечения стабильности национальной денежной единицы, повышения ликвидности и надежности банковской системы, обеспечения эффективного и безопасного функционирования платежной системы. 

Для реализации этих направлений необходимо осуществить комплекс мероприятий, важнейшими из которых являются:

· снижение темпов инфляции на основе постепенного ужесточения монетарной политики. Оно должно осуществляться в рамках плавной траектории, предусматривающей увязку с темпами повышения эффективности и конкурентоспособности предприятий реального сектора экономики. Такой подход позволит минимизировать издержки и негативные эффекты переходного периода, поддерживая высокий уровень занятости, загрузки производственных мощностей и социальной защиты населения; 

· регулирование номинального обменного курса таким образом, чтобы реальный обменный курс обеспечивал приемлемый уровень ценовой конкурентоспособности товаров отечественного производства как на внешнем, так и на внутреннем рынке, исключающем дисбалансы во внешнеэкономической деятельности страны, и стимулировал динамичные темпы экономического роста;

· меры по развитию банковского сектора, предусматривающие повышение эффективности механизма аккумуляции свободных денежных средств и их инвестирования в реальный сектор экономики. 

Развитие банковской системы должно осуществляться по следующим основным направлениям:

· повышение институциональной самостоятельности и независимости Национального банка в вопросах разработки и реализации денежно-кредитной политики с одновременным повышением ответственности Национального банка за ее результаты;

· повышение надежности и ликвидности банковской системы за счет приближения принципов и практики банковского надзора к международным стандартам, внедрения современных методологических подходов и инструментария (средства раннего обнаружения финансовых затруднений в банках, повышение уровня транспарентности банков и небанковских финансовых организаций, развитие трансграничного надзора и т.д.), оптимизация структуры банковских активов и пассивов;

· формирование финансово-промышленных групп, обеспечивающих объединение финансов банковской системы и предприятий реального сектора экономики;

· развитие фондового рынка за счет расширения перечня и общей стоимости обращающихся ценных бумаг (векселя, права требования по кредитным договорам, акции и т.д.) и внедрения залоговой формы инвестиционного кредитования;

· расширение сети предметно и территориально ориентированных банков и небанковских кредитно-финансовых организаций, специализирующихся в работе на фондовом рынке и обеспечивающих привлечение ресурсов пенсионных, страховых и инвестиционных фондов;

· привлечение иностранных инвестиций в банковскую систему, обеспечивающую расширение ресурсной базы коммерческих банков, увеличение их собственного капитала.

Результатом реализации комплекса мероприятий денежно-кредитной политики должно стать обеспечение финансовой стабильности на макроэкономическом уровне и достижение денежно-кредитной системой страны пропорций и параметров, присущих системам экономически развитых государств.

Заключение

Деньги — одна из важнейших экономических категорий. По поводу их сущ​ности многие экономисты придерживаются различных взглядов. Одни опре​деляют деньги через присущие им функции: мера стоимости, средство обращения, средство сбережения. Другие считают, что деньги — это актив, который повсеместно принимается людьми как платежное средство. В мак​роэкономике под деньгами подразумевается определенный набор денеж​ных агрегатов, которые формируют денежную массу.

Предложение денег в экономике осуществляет государство посредством банковской системы, включающей ЦБ и КБ. Центральный банк создает наличные деньги, которые поступают в экономику путем покупки у насе​ления, фирм и правительства золота, иностранной валюты и ценных бумаг, а также через предоставление правительству и КБ кредита. Одна часть поступившей в экономику наличности оседает в кассе домашних хозяйств и фирм, другая попадает в КБ в виде депозитов. Для поддержания ликвид​ности КБ из имеющихся у них депозитов формируют на специальном счете в ЦБ обязательные резервы, размер которых в виде определенной нормы доводится до них сверху. Оставшаяся у КБ часть денежных средств, на​зываемая избыточными резервами, может выдаваться в виде ссуд насе​лению и фирмам.

Денежный мультипликатор — это коэффициент самовозрастания денег. Он определяется как отношение денежной массы М к денежной базе Н: для случая, когда в экономике денежная масса состоит из на​личности и депозитов; в том случае, когда деньги существуют лишь на сче​тах КБ, денежный мультипликатор представляет собой величину, обратную норме обязательных резервов. 

Спрос на деньги — это желание населения и фирм иметь у себя опреде​ленный запас платежных средств. Он может быть трансакционным, по мо​тиву предосторожности, спекулятивным. Трансакционный спрос состоит в том, что люди нуждаются в деньгах как в удобном инструменте обслужива​ния сделок. Его величина есть функция национального дохода. Спрос по мотиву предосторожности возникает в связи с тем, что людям приходится сталкиваться с непредвиденными платежами. Объем денежных средств, необходимых им для этих целей, также зависит от национального дохода. 
Спекулятивный спрос — это спрос на денежный запас для получения вы​годы от сделок с дешевыми финансовыми (акции, облигации) и реальными активами. Спекулятивные запасы денег связаны с процентной ставкой: чем выше ставка, тем ниже спекулятивный спрос на деньги, и наоборот.

Совокупный спрос на деньги — функция дохода и процентной ставки.

Равновесие на денежном рынке устанавливается, когда спрос на деньги полностью удовлетворяется их предложением. Такое состояние может быть достигнуто при определенной положительной банковской процентной став​ке. Если доходы в экономике, например, возрастут, то это приведет к росту спроса на деньги, а следовательно, к увеличению процентной ставки. При снижении доходов будет наблюдаться обратная картина. Таким образом, равновесие на денежном рынке будет сохраняться при условии, если про​центная ставка будет изменяться в том же направлении, в каком изменя​ется доход. Данное условие графически изображает модель Хансена.
Увеличение предложения денег в экономике приводит к понижению банков​ской процентной ставки. Политика систематического нарушения равновесия денежного рынка через увеличение предложения денег получила название кейнсианской денежной политики. Эта политика используется государст​вом для воздействия на реальный сектор экономики, которое достигается изменением процентных ставок, инвестиций, занятости, объема производ​ства и уровня доходов. Однако активное использование данной политики может привести к попаданию экономики в ликвидную ловушку.

Ликвидная ловушка — это такая ситуация в экономике, когда процентные ставки находятся на минимально возможном уровне и дальнейшее увели​чение предложения денег не способно оказать на них никакого влияния, в результате чего происходит разрыв между товарным и денежным рынками, растет спрос на деньги и усиливается инфляция. Выход из ликвидной ловушки возможен лишь силами государства с использованием активной финансовой политики. Денежная политика в условиях ликвидной ловушки оказывается непригодной.

Государство может использовать денежный рынок не только в краткосроч​ном, но и в долгосрочном периоде. Если в краткосрочном периоде, регули​руя процентные ставки, государство воздействует на товарные рынки, то целью долгосрочной денежной политики является антиинфляционное ре​гулирование. Краткосрочная денежная политика допустима только в рамках долгосрочной денежной стратегии, основанной на монетарном правиле М. Фридмена.

Денежно-кредитная политика Республики Беларусь в 2011 году направлена на формирование условий стабильного экономического развития Республики Беларусь, выполнение показателей социально-экономического развития страны, повышение благосостояния населения, прежде всего путем защиты и обеспечения устойчивости белорусского рубля, в том числе его покупательной способности, и курса по отношению к иностранным валютам, развития и поддержания устойчивости банковской системы, повышения надежности и безопасности функционирования платежной системы.
В 2011 году денежно-кредитная политика будет содействовать сохранению финансовой стабильности, снижению внешних дисбалансов и формированию на этой основе устойчивого экономического роста.

Реализация намеченных целей и задач монетарной политики, адекватных развитию экономики, обеспечит значимую поддержку проводимой Правительством Республики Беларусь экономической политики.
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