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                                                      Введение
 Деньги - одно из величайших человеческих изобретений, роль которых в современных условиях экономики велика. Денежная форма стоимости сменила обмен между общинами и товарное производство. Сущность денег выражается в единстве трёх свойств:
 
1) всеобщей непосредственной обмениваемости;

2) самостоятельной меновой стоимости; 

3) материализации всеобщего рабочего времени. 
 Деньги позволяют измерять стоимость всех товаров, продавать один товар и покупать другой, образовывать накопления и сбережения в качестве золота и серебра, а также выполняют функцию средства платежа, например: продажа в кредит или уплата налогов, деньги необходимы в системе международных экономических отношений, то есть выполняют функцию «мировых денег».
  Для нормального функционирования рыночной экономике необходим денеж-ный рынок, который включает финансовые институты, обеспечивающие взаимодействие спроса на деньги и предложения. Они обеспечивают движение денег по различным учреждениям. Спрос, предложение и процентная ставка являются главными элементами механизма функционирования денежного рынка. 
  Значение спроса на деньги, предложение денег и равновесие велико для денежного рынка, и, следовательно, для экономики страны. В этой работе представлено описание элементов, так необходимых для функционирования денежного рынка.
Предложение денег и факторы его определяющие. Денежные агрегаты
     Денежная масса, представленная совокупностью наличных и безналичных платёжных средств в обращении товаров и услуг, называется предложением денег. Предложение денег регулируется Центральным банком, а также зависит от поведения населения и крупных коммерческих финансовых структур.
    Предложение денег зависит от:

· дефицита государственного бюджета;

· уровня денежных доходов населения;

· уровня развития банковской системы.

    Существуют виды кривых предложения денег, отражающие  зависимость количества денег в обращении от уровня процентной ставки при постоянной денежной базе. Они бывают краткосрочными и долгосрочными, представлен-ные на графике вертикальной и наклонной линиями. Кривая предложения имеет вид вертикальной линии, если количество денег поддерживается на неизменном уровне и не зависит от процентной ставки (рис.1, а): по оси абсцисс откладывается величина предложения денег (Ms), а по оси ординат - процентная ставка (j). Такая ситуация характерна для  жесткой монетарной политики, направленной на сдерживание инфляции.
  Кривая предложения имеет горизонтальный вид (рис.1,б), если сохраняется стабильность номинального размера ссудного процента, достигаемая фикса-цией ставки Центрального банка и привязки к ней ставок коммерческих бан-ков, а также операций на открытом рынке. Такая ситуация называется гибкой монетарной политикой.
Кривая предложения денег наклонного вида (рис.1,в) характеризуется увели-чением количества денег в обращении, номинальной ставки процента. В этой ситуации Центральный банк сохраняет постоянной норму обязательных резервов, но не проводит операций на открытом рынке.
  Предложение денег может характеризоваться переменными: номинальным и реальным количеством денег в стране. Реальным изображают покупательную способность денег (товары и услуги, которые можно купить на деньги) и обозначают Mр, показывающее отношение номинальной массы денег (Mн) к уровню цен: Мр = Мн / Р
.
   Предложение денег зависит не только от политики Центрального банка, но и от домохозяйств или крупных коммерческих банков, которые способны создавать деньги, как и Центральный банк. Их способности ограничиваются обязательными банковскими резервами в виде беспроцентных вкладов, резерва наличных денег в кассе банка, доли наличных денег в сумме кредитов банка. 
  Банковская система не оказывает влияния на предложение денег в случае то-тального банковского резервирования, что приводит  к неспособности коммерческих банков создавать деньги.
  Существуют факторы, определяющие предложение денег: 

1. розничный товарооборот. От его объёма и структуры зависят выручка тор-говых организаций, поступление выручки от пассажирского транспорта;

2. поступление налогов и сборов с населения;

3. поступление на счета по вкладам в Сбербанк и коммерческие банки;
4. золотовалютные резервы. Их увеличение создаёт условия для проведения активной денежно-кредитной политики на открытом рынке, при определении объёма кредитных ресурсов и позволяет увеличивать предложение денег. В последние годы (1998-2004) наращивание золотовалютных резервов являлось основным источником увеличения денежного обращения;
5. поступление наличных денег от реализации государственных и других ценных бумаг;

6. общий дефицит финансового баланса и его важнейшей части - бюджетного дефицита. Бюджетный дефицит показывает недостаток средств на выплату зарплаты и финансирование других государственных расходов. Дефицит носит относительный характер, он должен иметь финансовые источники покрытия либо путём прямого кредита правительству от Центрального банка,  либо путём приобретения Центральным банком государственных ценных бумаг. В любом случае бюджетный дефицит влияет на денежное предложение и на эмиссию денег (эмиссия - это самостоятельная категория, тесно связанная с агрегатом М0 и отражающая прирост этого агрегата. Эмиссия - результат спроса и предложения денег).
7. экспортно-импортное сальдо торгового баланса. Экспорт способствует увеличению предложения денег, а импорт сокращает их предложение. Активное сальдо торгового баланса - важнейший элемент денежно-кредитной политики, способствующий увеличению предложения денег;

8. кроме торгового баланса предложение национальной валюты зависит от других статей платёжного баланса (платёжный баланс-соотношение факти-ческих платежей, произведённых данной страной другим государством, и поступление, полученных ею от других стран за определённый период времени);

9. состояние баланса Центрального банка. Например, в 1997 году были активы в виде кредитов. Минфин заменил активами в виде операций с ценными бумагами. Их доля увеличилась с 26,6% на 1 января 1997 года до 44,2% на 1 декабря 1997 года. Такая операция поставила баланс Центрального банка в зависимость от состояния фондового рынка, кроме того, увеличились затраты Минфина на обслуживание государственного долга.
  Для анализа изменений денежной массы используются денежные агрегаты. Бывают следующие агрегаты:

М0-включают в себя наличные деньги (бумажные деньги и монеты), обращающиеся вне банков;
М1 состоит из агрегата М0 и средств на расчётных, текущих и специальных счетах в кредитных организациях, во вкладах населения и предриятий в бан-ках, а также на депозитах (денежные средства или ценные бумаги, отданные на хранение в банки на оговоренных условиях) до востребования населения в Сбербанке;
М2 содержит агрегат М1 и срочные вклады населения в Сбербанке;
М3 = М2 + сертификаты и облигации госзайма;
М4 охватывает агрегат М3  и различные формы депозитов в кредитных учреж-дениях. 

  Все денежные агрегаты подобны в построении иерархической системе: каждый последующий денежный агрегат включает в свой состав предыдущий.   

  Денежные агрегаты отличаются по степени ликвидности (ликвидность- способность быстрого перевода актива в наличные деньги с минимальными издержками). Самой высокой ликвидностью обладает денежный агрегат М0 (наличные деньги), ликвидность М1 ниже, чем М0, но выше, чем М2, поскольку вклады до востребования должны быть возвращены вкладчику по его заявлению, а срочные вклады могут в течение всего срока вклада использоваться банком для своих целей и возвращаются вкладчику по истечении этого срока.
  Денежная масса М2 определяется движением наличных денег и безналичных средств, которые, в свою очередь, находятся в прямой зависимости от сбережений населения и остатков средств на счетах юридических лиц. 
  В некоторых зарубежных странах (например, в США) в качестве наиболее крупного денежного агрегата используется агрегат L.
  Для финансовой стабильности в стране наиболее предпочтительными являются стабильность процентной ставки и равномерная динамика денежной массы, адекватная реальным потребностям экономики.
Неоклассическая и кейнсианская модели спроса на деньги. Равновесие на денежном рынке
  Во всех секторах экономики формируется спрос на деньги, определяемый величиной денежных средств, которые используются как платёжные средства. Спрос на деньги показывает, какую часть своего дохода экономические субъекты предпочитают хранить в виде наличных денег. В экономике выде-ляют две основные концепции спроса на деньги: неоклассическую и кейнси-анскую.

  В рамках количественной теории денег спрос на деньги определяется урав-нением И. Фишера:

                                MV=PQ
,

где М-количество денег в обращении; V-скорость обращения денег; Q- реаль-ный объём производства; Р-уровень цен.    
Скорость обращения денег означает количество оборотов в год, которое со-вершает денежная единица путём приобретения товаров и услуг.
 Если заменить количество денег в обращении М на величину спроса на деньги Мd, то формула приобретет вид: 
Md= (PQ)/V
  Тогда из преобразованного уравнения можно увидеть зависимость величины спроса на деньги от уровня цен и реального объёма производства, а также обратную зависимость от скорости денежного обращения.

  Если предположить, что все сделки учитываются в величине номинального валового национального продукта (Y), то получим, что Y=PQ. Отсюда MV=Y и Md=Y/V. В этом случае величина спроса на деньги будет зависеть от уровня реального объёма производства и скорости обращения денег.
  Версия количественной теории денег была предложена Кембриджской шко-лой. Кембриджское уравнение имеет вид: M=kPY, тогда Md=M/P=kY, где Y- размер реального дохода, k- часть денежных средств, которая держится в виде наличных денег.

  Желание людей в поддержании постоянной покупательной способности реальных кассовых остатков (характеризуют покупательную способность де- 

нег, т.е. отношение номинальной массы денег к уровню цен) неизменно. Для того чтобы спрос на запасы реальных денежных средств был пропорционален доходу, уровень цен должен меняться прямо пропорционально номинальной величине денежного предложения.

  В условиях долгосрочного равновесия деньги являются нейтральными: но-минальные изменения денежного предложения не влияют на реальные эконо-мические переменные (производство, занятость, размещение ресурсов). В этом заключается принцип классической дихотомии, в которой происходит теоретическое разграничение реальных и номинальных переменных. К первым относятся количественные - реальный объём ВНП, реальная заработная плата, реальная ставка процента, а ко вторым - уровень цен, номинальная зарплата.
  Количественная теория денег получила развитие в работах М. Фридмена, который являлся представителем современного монетаризма. Он рассматривал спрос на деньги отдельного лица, ограниченного суммой имеющегося у него «портфеля ресурсов» - денег и других активов:
Md = Pf ( Rb, Re, p, h, y, u ),
где Мd- величина спроса на деньги; Р- абсолютный уровень цен; Rb- номина-льная норма процента по облигациям; Re- рыночная стоимость дохода по ак-циям; р-темп изменения уровня, в процентах; y- общий объём богатства; u- величина, отражающая возможное изменение вкусов и предпочтений; h- от-ношение между человеческим богатством ( трудом ) и всеми другими форма-ми богатства.
  Монетаристы также разработали «портфельные» теории спроса на деньги,  акцентируемые на функции денег как средства накопления или образования имущества, то есть люди стоят перед выбором разных активов, а спрос на де-ньги связан с единственным мотивом предпочтения ликвидности.

  Кейнсианская модель спроса на деньги получила название теории предпоч-тения ликвидности. М. Кейнс выделил три главных мотива хранения богатства в форме денег.

1. Трансакционный мотив, согласно которому часть богатства необходимо держать в денежной форме с целью использования денег как средства плате-

жа и средства обращения.

2. Мотив предосторожности основан на желании иметь в перспективе воз-можность распоряжаться частью своего богатства в денежной форме, чтобы в будущем можно было удовлетворить неожиданные потребности и реализовать какие-либо неожиданные возможности.

3. Спекулятивный мотив подтверждает желание людей избегать потерь капи-тала, связанных с хранением его в виде ценных бумаг в периоды снижения их стоимости.

  В кейнсианской теории важное внимание уделяется ставке процента, опре-деляющая сумму процента, которую заёмщик обязан выплатить кредитору за использование его денег.

  Различают реальную и номинальную ставки процента. Реальная (r) предс-тавляет собой доход от активов, которые можно хранить в качестве альтер-нативы деньгам.  
    Основные различия между неоклассиками и кейнсианством заключаются в трактовке роли денег в экономике. Приверженцы теории Кейнса отводят деньгам второстепенную роль, монетаристы же считают, что именно денеж-ное обращение влияет и определяет уровень производства, занятости и цен.

  Сторонники двух теорий по-разному трактуют характер обращения денеж-ной массы. Неоклассики считают, что скорость обращения денег стабильна, что подтверждает зависимость количества денег и ВНП из уравнения обмена (M V = Y). 

  Кейнсианцы  полагают, что изменение предложения денег изменяет сначала уровень процентной ставки, затем инвестиционный спрос и только через му-льтипликатор  вызывает изменение номинального ВНП. Неоклассики счита-ют, что государство должно обеспечивать постоянный прирост денежной массы.

  Отличие мнения кейнсианцев состоит и в том, что наращивание денежного предложения повлечёт за собой негативные последствия, так как с ростом предложения денег падает спрос на них и сокращается процентная ставка, которая перестаёт реагировать на рост предложения денег. По их мнению, в такой ситуации работа экономики нарушается, так как экономика попадает в «ликвидную ловушку». Поэтому в отличие от неоклассиков кейнсианцы для стабильной работы экономики предлагают не денежную, а налоговую политику.
   Темп инфляции (рост цен) влечёт за собой дополнительную, альтернативную стоимость хранения денег. Это обусловлено тем, что инфляция подрывает использование денег как средства сбережения, а потому увеличивает желание человека хранить неликвидные активы, например недвижимость или запасы товаров, цены на которые возрастают с темпами роста инфляции в стране.
  Ввиду этого спрос на деньги находится под влиянием как реальной ставки процента, так и ожидаемого темпа инфляции. Реальная ставка процента и темп инфляции будут являться альтернативными стоимостями не приносящих дохода денег. Следовательно, их сумма составляет общую альтернативную стоимость денег в виде номинальной нормы процента. Это выражается следующим уравнением:
r + p = i,

где r- реальная ставка процента; p- ожидаемый темп инфляции; i- номинальная норма процента. 

  Рассмотрим кривую спроса на деньги, представленную на рисунке 2 в при-ложении. На вертикальной оси отложена номинальная ставка процента, а на горизонтальной оси изображено количество денег в обращении. Зависимость данных переменных выражается кривыми Md1 и Md2, которые соответствуют различным уровням номинального национального дохода.
  Кривая спроса на деньги имеет отрицательный угол наклона, так как по мере уменьшения ставки процента спрос на деньги возрастает. При снижении ставки процента происходит скольжение вдоль кривой спроса на деньги Md1 из точки А в точку В. С увеличением уровня номинального национального дохода происходит сдвиг кривой спроса на деньги из положения Md1 в положение Md2.
  В процессе взаимодействия спроса на деньги и предложения денег устанав-ливается равновесие на денежном рынке, которое характеризуется таким состоянием рынка, при котором объём спроса на деньги равен объёму предложения денег. Равновесие на денежном рынке означает равенство количества денег, которое хотят иметь люди, количеству, предлагаемому Центральным банком.
Денежный рынок практически всегда стремится к равновесию, так как на нем действует множество посредников, мгновенно реагирующих на факторы, вызывающие нарушение равновесия.

  Процесс установления равновесия на рынке представлен рисунком 3. На рисунке функция предложения денег MS изображена вертикальной прямой, допуская, что предложение денег фиксируется на уровне Me. Функция спроса на деньги отображена нисходящей кривой МD. В точке равновесия Е спрос равен его предложению. 

  Равновесие на денежном рынке обеспечивается подвижностью процентной ставки. Если ставка выше равновесного уровня, то предложение денег превышает спрос на них. В условиях превышения предложения денег над спросом банки будут снижать процентные ставки. В результате равновесие на рынке денег восстановится.
 Колебания равновесной процентной ставки могут быть вызваны увеличением предложения денег. В этом случае равновесие достигается следующими путями:

1. повышением цен, которое увеличит спрос на деньги до уровня их предло-жения;

2. снижением процентной ставки, которое увеличит спрос на деньги;

3. ростом дохода, который повысит спрос на деньги;

4. снижением предложения денег.

  Рассмотрим, как изменение спроса и предложение денег влияет на равновесие на денежном рынке. Эти случаи представлены графически в приложении. Рисунок 4 изображает изменение предложения денег при неизменном уровне спроса на них. Предположим, что денежный рынок находится  в состоянии равновесия в точке Е1. Если количество денег в обращении уменьшится, то кривая предложения денег переместится из положения Мs1 в положение Мs2.

  При заданном уровне резервов  банки не способны предложить количество денег в размере М1, которое желают иметь экономические субъекты при исходной ставке процента. В этой ситуации коммерческие банки будут стремиться пополнить свои резервы за счёт продажи государственных ценных бумаг, они также повысят требования для получения кредита, что приведёт к росту процентной ставки.
  В конечном счёте произойдёт сдвиг кривой предложения и установится новый равновесный уровень в точке Е2 на пересечении кривых Md и Ms2. Мы получим новое равновесное состояние, когда количество денег, которое желают иметь экономические субъекты, будет соответствовать количеству денег, предложенному банковской системой. Такому новому равновесному состоянию будет соответствовать новое равновесное значение количества денег М2 и новая равновесная ставка процента i2.
  Теперь рассмотрим рисунок 5, на котором изображено влияние изменения спроса на равновесие денежного рынка, вызванного увеличением номинального национального дохода.

  Начальное равновесие на денежном рынке характеризуется состоянием в точке Е1. При процентной ставке i1 увеличение номинального национального дохода увеличит спрос на деньги, что выразится в сдвиге кривой спроса на деньги из положения Md1 в Md2. Увеличение спроса на деньги будет стимулировать экономических субъектов продавать ценные бумаги, а также брать деньги в ссуду. Это вызовет понижение рыночной цены государственных ценных бумаг и повышение ставки процента. В условиях фиксированного предложения денег состояние равновесия Е2 достижимо тогда, когда процентная ставка повысится до уровня i2. При этом величина спроса на деньги соответствует величине предложения денег.
Особенности развития денежного рынка в России
  Под денежно-кредитной политикой государства понимают совокупность мер экономического регулирования денежного обращения и кредита, направленных на обеспечение устойчивого экономического роста путем воздействия на уровень и динамику инфляции, инвестиционную активность и другие важнейшие макроэкономические процессы.
 Денежно-кредитная политика проводится Центральным банком, который регулирует денежную эмиссию, облегчает или затрудняет выдачу кредитов коммерческими банками.
  Переходный характер российской экономики сказывается на функционировании её денежно-кредитной сферы. Регулирование денежного обращения в РФ проводится Центральным банком, который определяет потребности в денежной массе на основе ожидаемых темпов инфляции и динамики ВНП. При этом предполагается сдерживание темпов инфляции. Размеры денежной эмиссии устанавливается поквартально. Основой общего роста денежной массы служат деньги ЦБ РФ.

   Денежная система России ещё недостаточно созрела для применения в полной мере гибкого регулирования денежной массы через воздействие на денежный мультипликатор, рынок ценных бумаг, учетную ставку, норму обязательных резервов, как в западных странах.

  В России сложилась ситуация, когда коммерческие банки депонируют за границей избыточные резервы, тогда как наша экономика испытывает острую нехватку в денежных средствах. Требуется включить в арсенал средств денежно-кредитной политики действенные инструменты распределения кредитных ресурсов между секторами экономики. Они должны обеспечивать перелив в отечественные инвестиции сбережений, которые находятся у населения, и избыточных резервов финансового сектора. Такими инструментами могут стать инвестиционные банки, которые осуществляют долгосрочное кредитование производственной сферы. Без оживления инвестиционной активности в данной области не произойдет устойчивый экономический рост в перспективе.

  Имеет место ещё один аспект совершенствования денежной политики России. В последнее время доллар США стал внутренней параллельной валютой, которая выполняет, в частности, функцию средства сбережения. в России сбережения осуществляются в большей мере в долларовой форме, что означает по сути кредитование экономики США, а не РФ, несмотря на весомую долю сбережений в располагаемом доходе. Поэтому дедолларизация российской экономики могла бы дать заметный результат в оживлении инвестиционной активности и в достижении устойчивых темпов роста. 

  Чтобы заложить фундамент экономического роста российской экономики необходимо в перспективе решить сложную задачу: дедолларизировать экономику, сведя к минимуму подрыв личных сбережений, обеспечить перелив последних в инвестиции.

                                                            Практикум
  В таблице приведены данные по денежному обращению в РФ в 1996-2004гг.

Денежное обращение в России

(млрд. руб., до 1998г. - трлн руб.) 2004
	
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004

	Денежная

масса М2, в  
том числе:
	220,8
	288,3
	374
	453,7
	714,5
	1154,4
	1612,6
	2134,5
	3212

	Наличные деньги в обращении М0
	80,8
	103,8
	130,3
	187,7
	266,1
	418,9
	583,8
	763,2
	1147

	Безналичные средства М1
	140
	184,5
	243,7
	266
	448,4
	735,5
	1028,8
	1371,3
	2065

	Удельный вес М0 в М2,
процентов
	36,6
	36
	34,8
	41,4
	37,2
	36,3
	36,2
	35,8
	35,7


1. Чем расчёт денежной массы в РФ отличается от расчёта в США?
2. Заполните пустые клетки в таблице и объясните динамику показателя удельного веса М0 в М2 с 1996 по 2004 годы.

Выполнение практикума:
1.Состав денежных агрегатов неодинаков в США и РФ. Для определения денежной массы Россия пользуются тремя агрегатами-М0, М1, М2. В США используют четыре - М0, М1, М2, М3 и L.В США применяется более широкий состав денежных агрегатов. Например, в М2 включаются ценные бумаги по однодневным операциям репо (покупка и продажа ценных бумаг с обратным выкупом-продажей), депозитные счета денежного рынка; взаимные фонды денежного рынка (общего назначения, брокерские, дилерские). В М3 дополнительно к М2 включаются краткосрочные векселя казначейства, срочные соглашения о выкупе, заключаемые коммерческими банками.
  В России вне сферы денежного обращения, её ключевых денежных агрегатов находятся ГКО (государственные краткосрочные облигации) и ОФЗ (облигации федерального займа). В США финансовые активы типа ГКО хотя и обладают меньшей ликвидностью, чем наличные деньги, но включены в общий денежный оборот. Существенной спецификой денежного обращения в России является широкое использование иностранной валюты как для оплаты внешнеэкономических контактов, так и в целях сохранности сбережений населения, сокращения потерь доходов от инфляции. в этой связи используется показатель «широких денег», который включает агрегат М2 и депозиты населения в иностранной валюте. Масштабы замещения рубля долларом в общем денежном потоке настолько велики, что можно считать, что в России сложилась параллельная система денежного обращения, когда наряду с национальной денежной единицей циркулирует единица иностранного государства, что ведет к сокращению эмиссионного дохода Российского государства. 
2. Удельный вес наличных денег в М2 сократился с 36,6% в 1996г. до 34,8% в 1998г., что связано с августовским кризисом 1998г., когда происходил лихорадочный сброс ГКО, ОФЗ и других долговых обязательств. В 1999г. по сравнению с 1998г. удельный вес увеличился с 34,8% до 41,4%. Затем в 2000г. произошел спад до 37,2%. С 2001 по 2002гг. удельный вес наличных денег в М2 держался почти на одинаковом уровне. С 2003 по 2004гг. незначительно возрос, оставаясь в эти годы на уровне с разницей в 0,1%.
Заключение

  Для нормального развития рыночная экономика формирует специфический денежный рынок, на котором в результате спроса на деньги и их предложения устанавливается равновесная ставка процента, которая представляет собой «цену» денег. В состав денежного рынка входят институты, обеспечивающие взаимосвязь спроса и предложения денег. Для функционирования рыночной экономики требуется определенная денежная масса, которая в обращении представляет собой предложение денег. Структура денежной массы представлена денежными агрегатами, расположенными по мере их укрупнения с определенным составом.

  Говоря о спросе на деньги, прибегают к двум основным школам: неоклассической и кейнсианской. Первая основывается на скорости обращения денег в движении доходов. Вторая школа главную роль отводит ставке процента.

  Денежный рынок всегда стремится к равновесию, так как на нем действует множество посредников, реагирующих на факторы, вызывающие нарушение равновесия.   
  Без понимания сущности денег и их функций  невозможно понимание действия механизмов рыночной экономики, а главное – воздействие на них. Знание этого вопроса позволяет по-новому взглянуть на многие экономические
проблемы, с которыми сталкивается наше общество и даёт шанс попытаться изменить что-то к лучшему, используя свой индивидуальный подход и накопленный учёными опыт.
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Рис. 1. Виды кривых предложения денег
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Рис.2.  Кривая спроса на деньги
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 Рис.4. Влияние изменения предложения на равновесие денежного рынка
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Рис.5. Влияние изменения спроса на равновесие денежного рынка
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