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Настоящій сборшкъ составляешь II ую часть трудовъ Отдѣла

Віиъшней Торговли Центрального Народно-Промышленнаго Комитета.
3 снимаясь разработкой общихъ вопросовъ внѣшней торговли,

названный Отдѣлъ не могъ не остановить своего вниманія на условіяхъ
денежного обращенія, такъ какъ не подлежитъ сомнѣнію, что то

глубокое разстройство валюты, которое явилось слѣдствіемъ безмѣрно

затянувшейся войны и политическихъ событій внутренней жизни,
будешь въ теченіе ближайшихъ лѣтъ, а вѣрнѣе —даже десятиліьтій,
вліять сильнѣйшимь образомъ на нашу вНѣшнюю торговлю.

По этому предмету въ Бюро Отдѣла быль заслушанъ (13 марта

іді8 года) докладъ А. Э. Ломейера спеціально на тему о вліяніи обез-
цѣненія рубля на внѣшнюю торговлю. При обсужденіи этого доклада
выяснилось, однако, что въ одномъ засѣданіи не представляется воз-

можнымъ, хоть сколько-нибудь подробно, освѣтить указанный выше

вопросъ. Вслѣдствіе этого рѣшено было образовать при Отдпьліъ
особую Номиссію по вопроса мъ денежного обращенія. Предсѣдатель-

ствованіе въ указанной Комиссіи согласился принять на себя Пред-
аъдатель Бюро Отдѣла, И. Н. Покровскій, которому и принадлежало
дальнѣйшее непосредственное руководство работами Комиссіи. Работы
эти продолжались до мая мѣсяца текущаго года, когда, съ образова-
ніемъ ЭкоНомическо-Финансовой Секціи Центрального Совѣта Экспер-
товъ, работы Комиссіи по денежному обращенію были переданы,
для ихъ завершенія, въ означенную Секцію (для чего въ составѣ Сещіи
была образована спеціальная Подсекция по Кредиту и Денежному
Обращенію).

Собранный въ настоящемъ сборникѣ матеріалъ состоишь, во-
первыхъ, изъ докладовъ, которые были прочитаны въ Отдѣлѣ и въ
образованной засимъ Комиссіи по денежному обращенію, и, во-вто-
рыхъ, —изъ преній по этимъ докладамъ. Запись преній, къ сожаліънію,
не носить одинакового характера. По первымъ двумъ поміъщеннымъ въ
сборникѣ докладамъ она велась въ краткой протокольной формѣ и

лишь въ дальнѣйшемъ —въ стенографической. Въ соотвѣтствующихъ

мпьстахъ текста импьются указаНія по этому предмету.
Независимо отъ этого, необходимо еще оговорить, что даже въ

тіъхъ случаяхъ, гдіъ запись преній велась въ стенографической формѣ,

въ сборникъ включены не подлинныя стенограммы, а только наиболѣе

существенныя изъ высказывавшихся въ засѣданіяхъ суждепій. Отъ
воспроизведенія подлинныхъ стенограммъ пришлось отказаться въ

видахъ необходимости соблюдать возможную экономію мѣста. Но
даже и при этомъ условіи, объемъ сборника вышелъ далеко за Намѣ

ченные для него первоначально предѣлы.

Петроградъ.
Поль, ідіН г.
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І; Внѣшняя торговля, кредитный рубль и проектъ частной
денежной единицы.

Докладъ А, Э. Ломейера *)•

Услювія, въ ікоторыкъ будетъ протекать наша внѣшняя тор-

говля .по окончаяіи войны даже тогда, когда она будетъ ликви-

дирована не на одномъ только фронтѣ, а окончательно и повсе-

мѣстніо, ни въ чемъ не будутъ напоминать условій довоеинаго

времени. Суццествовавш'ая торговая организація разрушена, за-

граничныя связи порваны, условія сухоіпутнато и морского транс-

порта рѣѳко измѣнилиеь въ неблагоприятную сторону. Состояніе
внутренняя о и внѣшняго рынковъ ціредетанетъ въ совершенно

преображенномъ видѣ, на міровомъ рынкѣ придется считаться

съ новыми, неиввѣстнькми, быть можетъ, неожиданными конку-

рентами и т. д., и т. д. безъ конца. Одніимъ словомъ, вімѣсто нреж-

нихъ старыхъ, привычныіхъ, проторенньжъ дорогъ, кругомъ бу-
дутъ совершенно незнамомыя уеловія, который наковю придется

изучать и къ которымъ необходимю біудетъ віновь приспо-

собляться. Ню. едва ли не самой крупной перемѣной въ уеловіяхъ
нашей внѣшіней торговли явится то обстоятельство, что торговля

эта будетъ лишена прочнагю базиса въ видѣ устойчивой денеж-

ной единицы, устойчивой какъ внутри страны, въ отвошеніи то-

варовъ, такъ и во внѣ— въ отношенш валютъ тѣхъ странъ, съ ко-

торыми мы будемъ поддерживать торговыя отношенія. Правда,
нельзя, къ сожалѣнію, сказать, что для нашей торговли такія
уісловія явятся чѣмъ-то совершенно чуждымъ и никогда неиаівѣ-

даннымъ. Напротивъ того, благами устойчивого, уиорядоченнаго

денежнаго обращенія наша торговля пользовалась всего около

двукъ десяткювъ лѣтъ. Но такъ ужъ устроена человѣческаи іпри-

*) Докладъ этотъ былъ прочитанъ въ заоѣданіи Бюро Отдѣла Внѣшней
Торговли Центральнаго Народно- Промышленная Комитета 13 марта 1918 г.
Въ означеннсмъ заоѣданіи, происходившем* подъ предсѣдательствомъ Н. Н.
Покровскаго, присутствовали: Е. М. Балабаноьъ, М. И. Боголѣповъ А 1.
Буковецкій, С. П. Веселаго, Н. М. Волковыоскій, I. О. Гейманъ, К. Ь. Дем-
бовскій, И. А. Дынинъ, А. Н. Закъ, В. К. Кюнцель, М. И Левинъ А Э.
Ломейеръ, Д. А; Лутохинъ, I. А. Марголисъ, В. А. Мукосѣевъ, П. В. Мо-
наховъ, Д. В. Носовичъ С. И. Петинъ, В. А. Подгаецкій, Э. I Пшибышевсши,
А Л Рафаловичъ, Г. Я. Роховичъ, В. В. Розен бергъ, А. В. Сабаникъ, А. С.
Свентицкій, А. М. Смирновъ,' А. Л. Темпель, Я. М. Хлытчіевъ, Г. С. Шампанкеръ
и С. А. Шателенъ.
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рода, что ко всему хорошему быстро привыкаешь, а все худое

быстро забывается. И поэтому при сшедшая за годы войны

рѣзкая перемѣна въ условіяхъ девежнаго обращения будетъ, не-

оомнѣнно, воспринята нашей торговлей, по крайней мѣрѣ, въ пер-

вое время, чрезвычайно болѣзненно.

•Въ торговлю будетъ приввіесенъ элементъ игры, азарта, слу-

чайности, какой бы то ни было точный расчетъ и калькуляція

станіутъ почти невозможным 1». Выработается опять, почти совер-

шенно уже вымершая, порода валютныхъ арбитражеровъ, на по-

добіе славившихся когда-то на весьміръ австрійакихъ. Опять при

каждой заграничной торговой сдѣлкѣ придется прибѣгать къ

страхювкѣ курса, вообще воекреснутъ картины, если и иедавняіго,

то все же, казалось, прочно похоронаннаіго прошлаго. Въ этомъ

выразится еще одно изъ послѣдствій войны, во.мнюгихъ отноше-

пііяхъ отбросившей общественную и хозйетвенную жизнь на де-

сятки лѣтъ яазадъ и лишившей человѣчество столькихъ культур-

ныхъ пріобрѣтеній, къ чи^лу которыхъ необходимо отнести и

устойчивую денежную единицу. Она далась культурнымъ наро-

дамъ лишь въ итогѣ вѣкового развитія, вѣковыхъ уеилій и мно-

гочисленныхъ опытовъ и исканій.

При болѣе близкой оцѣнкѣ вліянія обезцѣненныхъ бумаж-

ныхъ денегъ на внешнюю торговлю приходится, прежде всего,

расчленить единое, по существу, явленіе обезцѣненія денегъ и

различать двѣ его стороны: обезцѣненіе внѣшнее (въ отношеніи

ивоетранныхъ валготъ и золота) и обезцѣяеніе внутреннее (въ

отношеиіи товаровъ). Многія ошибки и заблуждевія въ области

настоящаго вопроса основаны на недостаточно ясномъ различе-

ніи или смѣшевіи обоихъ видовъ обезцѣненія и вызываѳмыхъ

ими іявленій.

Обезцѣневіе внпжйнее находитъ свое выраженіе въ паденіи

курса бумажно-денежной единицы въ отношеніи валютъ другихъ

странъ и въ возникновеніи лажа на звонкую (золотую) монету

Обезцѣненіе внутреннее выражается въ пэденіи покупной силы

денежной единицы и въ соотвѣтствующемъ ростѣ товарныхъ

цѣнъ. • і

Не останавливаясь здѣсь, чтобы не утруждать вашего вни-

манія, на сколько-нибудь подробномъ разсмотрѣніи факторовъ,

опредъляющихъ собою одинъ и другой видъ обезцѣненія,

отмѣчу лишь, что внѣшнее обезцѣненіе опредѣляется, прежде

всего и главнымъ образомъ, расчетнымъ балансомъ страны, вну-

треннее же —количествомъ выпущенныхъ въ обращеніе денеж-

ныхъ знаковъ. Отчасти въ зависимости отъ этого, отчасти въ за-

висимости отъ самой природы вещей, внѣшнее обезцѣненіе под-

вержено значительно болѣе сильнымъ, рѣзкимъ и чаетымъ коле-
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баніямъ, по сравнение съ внутреинимъ. Иными словами, цен-

ность бумажныхъ денегъ въ отношеніи товаровъ или, что одно

и то же, покупательная способность бумажныхъ денегъ предста-

вляется значительно болгЬе устойчивой, чѣмъ ценность тѣхъ^же

денегъ, выраженная въ иностранной валютѣ.

Наряду съ этимъ, необходимо . имѣть въ виду, что оба. вида
обеэцѣнешяі бумажныхъ денегъ находятся во взаимной ^между

собою зависимости!, такъ или иначе вліяя другъ на друга. По об-
щему правилу, внутреннее обезцѣненіе . передается, болѣе или ме-

нѣе полностью, часто даже въ болѣе сильной степени, обезцѣ-

ненію внъшиему; напротивъ того, самостоятельный колебаінія
внѣшяей цѣнности бумажно-денежной единицы вліяютъ на вну-

треннюю ея ценность лишь весьма медленно и слабо. Вслѣдствіе

этого, Енѣшнее обезцѣненіе опережаетъ, обыкновенно, внутреннее

«акъ по пути къ ухудшенію, такъ и къ улучшенію расцѣнки бумаж-

но-денежной единицы. Обратніое явлеяіе наблюдается въ видѣ

рѣдкаго исключенія, вызываемаго какими-либо особыми об-

стоятельствами.

Изъ укаеаннаго положенія вещей возникла пользовавшаяся

въ свое время довольно широкимъ распространеніемъ теорія о

стимулирующе|мъ, бларотиорвомъ вліяніи на хозяйственную
жизнь страны, въ частности,— на ея внѣшнюю торговлю, обезцѣ-

ненія денежной единицы. Теоріія эта поддерживалась и защища-

лась, главнымъ образомъ, биметаллистами и разнаго толка ин-

фляціовиетами, для которыхъ она была, впрочемъ, скорѣе агита-

ціонныімъ лозунгомъ, чѣмъ подлинной научной доктриной.
По поводу означенной теоріи приходится, прежде всего, 'Отмѣ-

тить, что она возводитъ въ общее правило частный случай обез-
цѣненія денежной единицы и, кромѣ того, смѣшиваетъ частно-

и народно-хозяйственную точки зрѣніія. А именно, стимулирую-

щее вліяніе на развитіе народнаго хозяйства обезцѣненная валюта

оказываетъ лишь въ томъ елучаѣ и постольку, поскольку внѣш-

нее обезцѣненіе (лажъ) значительяѣе ввутренняго. При тажомъ

положеніи вещей, обвзцѣненная валюта дѣйствуетъ въ отноше-

ніи вывоза, какъ экспортная премія, и въ отношеніи ввоза— жакъ

охранительная пошлина. Причины указаннаго дѣйствія обезцѣне-

нія денежной единицы понятны: выручаемыя на яностранныхъ

рьтакахъ за вывезенный товаръ суммы, при переводѣ ихъ въ
мѣстную валюту, возрастаютъ соотвѣтствепно паденію внѣшвяго

курса этой, валюты. Если въ то же времія товарныя цѣны на вну-

треннемъ рынкѣ остаются на прежнемъ уровнѣ или же поды-

маются медленнѣе по сравнснію съ курсами иностранной ва-

люты, то очевидно, что въ пользу экспортера поетупаетъ извѣст-

ная разница, дѣйствующая, какъ экспортная премія. Обратно
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складываются обстоятельства при ввозѣ товаровъ изъ за-гра-

ницы. Выручаемый за нихъ внутри страны суммы, въ переводе

на иностранную валюту, будутъ уменьшаться по мѣрѣ обезцѣне-

нія валюты. Бели въ то же время товары ввутренняго производ-

ства не будутъ вовсе возрастать или не будутъ сротвѣтсвенно

возрастать въ цѣнѣ, то это будетъ означать ухудшевіе условій

конкуренции для иноетраняыхъ товаровъ съ мѣстными, т. е. дѣй-

ствіе возрастающаго обезцѣненія бумажно-денежной единицы

будетъ равнозначуще установлении ввозной пошлины на ино-

странные товары.

Надо, однако, имѣть въ виду, что подобное лоложеніе вещей

не можетъ длиться a la longue. Оно, по необходимости, пред-

ставляетъ собою лишь временное состояніе въ области торго-

выхъ и валютныхъ отношеній. Вінутреннее обезцѣненіе, хотя и

медленно и неравномѣрно, все же, рано или поздно должно

сравняться съ обезцѣненіемъ внѣшнимъ. А ьмѣстѣ съ тьмъ прекра-

щается, и всякое стимулирующее дѣйствіе обезцѣненія валюты

на хозяйственную жизнь. Независимо отъ этого, не слѣдуетъ за-

бывать, что- движеніе иностранныхъ векеельныхъ курсовъ никогда

не происходитъ равномѣрно и непрерывно въ одномъ направле-

нии, а подвержено неизмѣвно болѣе или менѣе значительньщъ

колебаніямъ. Отсюда видно, что всѣ выгоды, извлекаемый народ-

яымъ хозяйствомъ изъ отімѣченнаго соотношеніи расцѣнки де-

нежной единицы на внутреннемъ и внѣшнемъ рынкахъ, покоятся

на чрезвычайно зыбкой иочвѣ. Наконецъ, въ направленіиі вексель-

ныхъ курсовъ можетъ начаться обратное въ сторону длитель-

наго улучшения движеніе, которое неизбѣжно должно уничто-

жить эффектъ предшествовавшаго періода ухудшенія вексель-

ныхъ курсе въ. Логда всюду тамъ, гдѣ наблюдался временный

расцвѣтъ и оживленіе, возникаютъ всякаго рода затруднения и

задержки, ввозъ товаровъ изъ за-границы опять воерастаетъ, со-

зданныя въ тепличной обстановкѣ предпріятія хирѣютъ и

гибнутъ.

Но стимулирующее дѣйствіе обезцѣненія валюты на хозяй-

ственную жизнь не только временно и преходяще, оно предста-

вляется при этомъ таковымъ лишь съ частно-хозяйственной

точки зрѣнія, выгодно для отдѣлыныхъ предпріятій и отраслей

промышленности, для всего же яароднаго хозяйства въ цѣломъ

должно- быть разематриваемо, какъ безусловное зло. Въ самомъ

дѣлѣ, что озінаічаетъ то удѳшевлевіе товаровъ внутренняго про-

изводства на иностранныхъ рынкахъ и удорожание иностранныхъ

товаровъ на внутреннемъ рынкѣ, на которомъ зиждется оживляю-

щее вліяніе обезцѣненііяі денежной единицы на виѣшнюю тор-

говлю и отдѣльныя отрасли производства? Явленіе это озна-
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чаетъ ни что иное, какъ то, что товары внутреннего производ-

ства обмѣвиіваются на международныхъ рынкахъ на соотвѣт-

ственно мееьшія количества золота или товаровъ и что, наобо-
ротъ,-за привозные товары приходится отдавать большее коли-

чество національнаго продукта по^сраввенію съ прежнимъ. Та-
кимъ образомъ, въ первомъ случаѣ страна недополунаетъ чего-

то отъ за-границы, во второмъ же—переплачиваетъ Покупаемый
такой цѣной расцвѣтъ отдѣльныхъ ііірадпіріятій и отраслей про-

изводства не можетъ, очевидно, оцениваться, какъ благопріятное
или желательное явленіе. Страна въ цѣломъ бѣдяѣетъ, реальное

богатство ея сокращается и, при длительности процесса, ей гро-

зитъ полное матеріалыное оскудѣніе, опасность «изойти кровью»,

какъ выразился Ад. Вагнеръ.
Здѣсь не мѣсто останавливаться на друтихъ проіяівленіякъ

того отрицательнаго, я скажу болѣе —того разрушительнаго влія-
нія, какое обезцѣненная іи обезцѣнивающаяся валюта оказываетъ

на народное хозяйство въ цѣломъ и внѣшнюю торговлю въ част-

ности. Позволю себѣ указать лишь на нѣкоторые отдѣльяые

факты, имѣющіе особенно важное значеніе въ нашйкъ условіяхъ.
Я имѣю въ виду вліявіе неустойчивой денежной единицы на

движеніе капиталовъ. Доказывать насущную, жизненную необхо-
димость, для вовстановленія всѣхъ разрушеній, ироизведенныхъ

войною и революціей въ области народнаго хозяйства, притока

къ намъ иностранных!) капиталовъ и возможно бережнаго и цѣ-

лесообразнаіго использования веѣхъ наличиыхъ въ стране капи-

таловъ, значило бы заслужить унрекъ въ тривіальноети. Если

когда-то говорили, что для веденія войны нужны деньги, деньги и

деньги, то можно сказать, что для, уврачеванія ранъ войны нужны

капиталы, капиталы и капиталы. Какое же дѣйствіе оказы-

ваетъ колеблющаяся и, въ частности, продолжающая обезцѣни-

ваться валюта на притокъ иностранныхъ капиталовъ? Въ отличіе

' отъ ходячаго воззрѣнія о безусловно и абсолютно отрицатель-

номъ характерѣ этого дѣйствія, я позволю себѣ указать, что дѣло

обстоитъ въ данномъ случаѣ нѣоколько сложнѣе. До извѣсстной

степени и въ нѣкоторыхъ случаяхъ колеблющаяся валюта даже

способствуетъ и поощряетъ притокъ капиталовъ. Я имѣю въ

виду, ближайшимъ образомъ, тѣ прмѣщенія капиталовъ, кото-

рыя имѣютъ мѣсто въ странахъ съ обезцѣненной денежной еди-

ницей съ исключительной цѣлью извлеченія прибыли отъ ожи-

даемаго улучшенія векеельныхъ курсовъ. Примѣры такого помѣ-

щенія приходилось,- напримѣръ, наблюдать въ отдельные пе-

ріоды текущей войны, когда за-границей почему-либо начинали

считать, что въ движеніи нашихъ векеельныхъ курсовъ должно
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начаться обратное (въ сторону улучшения) движеніе. Въ этомъ

случаѣ иностранцы, главнымъ образомъ, англичане, давали при-

казы на покупку рублей, съ тѣмъ, чтобы потомъ, по улучшеніи
курса, продать ихъ съ прибылью. Расчеты эти ни разу не опраз-

дались, рубль падалъ непрерывно и безудержно, и ничего, кромѣ

уібытковъ, эта операція иностранцамъ не дала.

Уже изъ этого вы можете усмотрѣть, что дѣло съ притокомъ

иностранныхъ капиталовъ при колеблющейся валютѣ обстоите
нѣеколько сложнее, чѣмъ обычно полагаютъ. Тутъ же прихо-

дится, однако, указать, что съ народно-хозяйственной точки

зрѣнія подобНаго рода притокъ ' капиталовъ едва ли предста-

вляетъ какой-нибудь шлюсъ. Онъ носитъ по большей части спе-

кулятивный краткосрочный характере и поэтому соотвѣтствую-

щіе капиталы ни въ какія производительный помѣщеиія не го-

дятся. Что же касается притока капиталовъ для долгосрочна™ и

производительнаго помѣщенія, то для такового колеблющаяся
валюта является,, действительно, сильнѣйшимъ препятствіемъ.
Капиталисту всегда будетъ угрожать не только сокращение до-

хода отъ помѣщеннаіго капитала-, но и частичная и даже полная

утрата самаго капитала. Поэтому, съ разсматриваемой точки зрѣ-

нія, можно, за сделанными оговорками, признать, что колеблю-

щаяся валюта въ сильнейшей степени препіятствуетъ притоку

капиталовъ.

Но это только одна сторона. Колеблющаяся валюта не только

служитъ преиятствіемъ къ притоку въ страну иностранныхъ ка-

питаловъ, она ивгоняетъ изъ страны мѣстн.ые капиталы. Наиболѣе

осторожные и дальновидные капиталисты нереводятъ свои капи-

талы изъ странъ съ колеблющейся валютой въ другія страны,

страхуя тѣмъ себя отъ возможныхъ убытковъ. Въ текущую

войну мы тоже были свидѣтелями этого процесса. Нужно ли го-

ворить, насколько вреденъ такой отливъ капиталовъ для народ-

наго хозяйства?
Позвольте остановиться еще на одномъ изъ поелѣдетвій

обезцБненія денежной единицы въ стране, до извѣстной степени

связанномъ съ вопросомъ о притокѣ иностранныхъ капиталовъ.

Я имѣю въ виду вліяніе обезцѣненія денежной единицы на ввозъ

предметовъ фабрично-заводского оборудования, подъ видомъ

котораго нерѣДко поетупаютъ въ страну иностранные капиталы

Изъ всего, что я говорилъ ранее, ясно, что обезцѣненіе отече-

ственной валюты способно только затруднить этотъ ввозъ, удо-

рожить указанные предметы оборудования и тѣмъ затормозить

развитіе проивводительныхъ силе страны. Между тѣмъ, страны

съ неустойчивой валютой нуждаются, прежде всего, въ упорядо-

чении и расширении производительной дѣятельности, въ увели-
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ченіи количества производимыхъ благъ, иначе говоря, въ умно-

жении національнаго богатства. Затрудненіе ввоза предметовъ

фабрично-заводскаго оборудованія ставите всему этому трудно

одолиміыя препятствия.

Я чувствую, что мое теоретическое введеніе несколько- затя-

нулось. Я считалъ, однако, правильнымъ остановиться, хотя бы
вскользь, въ самыхъ общихъ выраженіяхъ на затронутыхъ во-

лроеахъ, такъ какъ не такъ давно, въ этомъ самомъ залѣ, мнѣ

пришлось слышать по всѣмъ указаннымъ вопросамъ прямо про-

тивоположныя сужденія. Да послужите мнѣ это олравданіемъ въ

глазахъ тѣхъ, которые считаютъ, что я говорю само собою

понятныя вещи.

Разрѣшите подвести итоги сказанному. Колеблющаяся бумаж-

ная, обезцБненная валюта ни въ коемъ случаѣ. и ни при какихъ

пюсто'ятельствахъ не можетъ идти на пользу народному хозяй-

ству. Она задерживаетъ экономическое развитіе страны и, въ ко-

нечномъ счетѣ, влечетъ за собою' народно-хозяйственный

регрессъ.

Поемотримъ теперь, какіе выводы изъ сказанкаго можно

сдѣлать для России, какія перспективы открываются для ея внеш-

ней торговли въ связи съ современнымъ состояніемъ нашего

рубля. Для этого придется въ нѣоколькикъ словахъ остановиться

на характеристике нашего денежваго обращенія въ данное время.

Какъ іизвѣстно, къ началу войны наше денежное обращеніе

находилось во вполяѣ удовлетворительномъ состояніи, Въ обра-

щение было выпущено 1.633 милл. руб. кредитныхъ билетовъ,

при золотомъ запасе въ -1.603 милл. руб. въ России и 141 милл.

рублей за-гравицею, а всего 1.744 милл. руб.; раамѣнъ кредит-

ныхъ билетовъ поддерживался беспрепятственно, вексельные

курсы колебались въ самыхъ ограниченныхъ, близкихъ къ

такъ наз. золотымъ точкамъ, предѣлахъ. Такимъ образомъ,

главнѣйшій экстраординарный источнике средстве былъ въ по-

ряди, его использованіе давало возможность полученія огром-

ныхъ сумімъ и съ этой стороны Россія была 'безусловно готова къ

войнѣ. Большаго для Россіи, страны крайне бѣдной, эко-

номически отсталой —нельзя было ожидать, нельзя было требо-

вать. И если бы война не затянулась такъ безконечно долго,

если бы она не вызвала такого ужасающаго матеріальнаго

истощеніія, если бы последовавшая затѣмъ революція не довер-

шила разрушений войны, то, несомненно, что, несмотря на крайне

легкомысленный, чтобы не сказать более, отказе отъ питейнаго

дохода (отвѣтственвость за этотъ шагъ падаетъ въ равной мѣрѣ

на правительство, законодательный учрежденія, печать, науку,

общество —отовсюду неслись однѣ похвалы, нигде не было
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слышно ни одного предостерегающаго голоса), несмотря далѣе на

не всегда удачную заемную политику, бумажно-денежный рее-'

сурсъ, несомненно, далъ бы возможность завершить войну безе
особыхъ финансовыіхъ и экономическихе потрясений. Но обстоя-
тельства сложились иначе: къ бумажно-денежному рессурсу были
предъявлены совершенно невыполнимы», ни съ чѣмъ не сообраз-
ны» требования и мы присутствуемъ ' сейчасъ при агоніи кредит-

наго рубля, при безусловномъ его умирании, послѣ почти 80-лѣт-

няго, исполненнаго бурь и треволненій, существованія.
Въ теченіе войны количество кредитныхъ билетовъ въ обра-

щеніи возрастало въ слѣдующей постепенности: къ 1-му января

1915 г. состояло въ обращении 2.947 милл. руб., къ 1-му января

1916 г.— 5.617 милл. руб. и къ 1-м|у января 1917 іг.- 9.104 милл. руб.
Ташмъ образомъ, за вторую половину 1914 іг. было вновь вы-

пущено 1.314 милл. руб., за весь 1915 ir.-~2.670 милл. руб. и за

1916 г.—3.487 милл. руб. Въ среднемъ въ мѣсяцъ эти выпуски со-

ставляли: во второй половинѣ 1914 г.— 238 милл. руб., въ 1915 г.—

223 милл ,руб. и ве 1916 г.— 290 милл. руб.
Это были выпуски, несомненно весьма значительные, ве

корнѣ подрывавшіе устойчивость нашего денежнаго обращенія,
по далеко еще не угрожавшіе самому существований кредитнаго

рубля. И воте наступили 1917 г. Туте выпуски кредитныхъ биле-

товъ идутъ слѣдующимъ темпомъ:
Январь-Февраль . 846 мил. руб. Іюнь . . .869 мил. руб.
Мартъ .... -1.031 » » Іюль . . .1.070 » »
Апрѣль ..:"'". . . ѵ476 » » Августе . .1.273 » »
Май ...... 729 » » Сентябрь. .1.892 » »

Первыя 3 недѣли Октября— 1.627 мил- руб.
Свѣдѣній о томе, что творится въ этой области со времени

октябрьскаго переворота, за прекращеніемъ печатанія балансовъ
Гос. Банка, мы не имѣемъ. Трудно, однако .предполагать, что вы-

пуски кредитныхъ билетовъ продолжали возрастать и далѣе, въ

той же ирогрессіи, что и до переворота. Дѣло въ томе, что давно

уже увеличеніе выиусковъ кредитныхъ билетовъ встрѣчало боль-
имя затруднения въ предельной производительности экспедиции

заготовленія государствевныхъ бумагъ. -Поэтому, еще при ста-

ромъ режимѣ, пришлось вступить на освященный опытомъ дру-

гихе странъ путь упрощенія и ухудшенія техники печатанія: дѣло,

каке вы помните^ началось съ относительно неви-нгаго нумеро-

ванія кредитныхе билетове по серіяме (впослѣдствіи примѣ'-

неннаго даже къ двухсотпятидесятирублевымъ билетамъ) и за-

кончилось выпускомъ пресловутыхъ керенокъ. Только этимъ пу-

темъ производительность экспедиціи была доведена до 60—
65 милл. руб. въ день и на этомъ остановилась. Take каке съ

тѣхъ поръ, насколько извѣстно, никакихъ «усовершенствований»
въ технику печатанія кредитныхъ билетовъ введено не было, то
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надо полагать/что ежемѣсячные выпуски составляютъ и въ на-
стоящее время не болѣе 2.000 милл. руб. въ мѣсяцъ, но, вѣроятно,

и не меньше этой суммы, судя по тому недостатку. денежныхъ
знаковъ, который постоянно наблюдается во всѣхъ правитель-
ственныхъ кассахъ и исключаем возможность, чтобы хозчасть
производительности экспедиціи осталась неиспользованной.

Исходя -поэтому, въ подсчетахъ для послѣмстябрьокаго вре-
мени, именно «ь этой цифры, получимъ, что къ началу 1918 г
сумма вьшущенныхъ въ обращен» кредитные билетовъ должна
суіммсі cm j^, ,. Н7П гіяплпвъ оѵб а въ настоящее
была соеталять около 23 милліардовъ рую., * *>
время *) - окюло 27 милліардовъ руб. На сокращен* размѣровъ

ежемѣсячныхъ- вьшусковъ .въ ближайшемъ будущемъ расчиты-
вать не приводится, тжъ какъ, если съ за«лю,чешемъ мира и де-
мобилизаціей арміи, отпала значительная часть военных* расхо-
дов* то зато прибавились новые огромные расходы по содер-
жанию .все возрастающая числа безработные, .по финансирова-
ние большинства еще дѣйствуюоцихъ промышленные пред-
пріятій, давно перешедшие (между прочимъ, изъ-ва Р азстР°«'
Z* о ганиваціи частная кредита въ вид* нащон^ци бан-
ковъ) на казенное довольствіе и мн. др. Поэтому можно считать,
что къ концу года сумма выпущенный, въ обращеше кредит-
ные билетовъ должна будетъ достигнуть 45-47 —довъ
рублей. Правильность этого подсчета подтверждается тьмъ, что
та же приблизительно сумма получается, если исходить не изъ
предполагаемыхъ средние мѣсячныхъ выпусковъ кредитные
билетовъ а изъ ожидаемая въ текущем* яду дефицита въя-
сударственномъ бюджет*. Дефищитъ этотъ опредѣляется ньшѣш-

нимъ правительством* въ сумм* около 23 милліардов^руб. >.
Так* как* расчитывать на заключеніе какие-либо заимювъ въ
ближайшее время, очевидно, не приходится, то ясно, что вся
сумма дефицита будетъ покрыта путемъ выпуска кредитных* би-
летов* что и дастъ къ концу .года близкую къ указанной выше
цифр* (45-47 милліардоеъ руб.) сумму около 46 милліардов*

рублей.
Въ интересах* объективности изложенія, нужно, однако, от-

мѣтить что указанный непрекращающійся .поток* кредитных*

билетовъ, несущій съ собой для страны всѣ гибелыныя послед-
ствия непомѣрной инфляціи, отнюдь не можетъ быть разематри-
ваемъ -въ качеств* «злоумышленная озорства, явно расчитан-

нато на уничтожение всякой ценности» кредитнаго рубля, какъ
выразился покойный И. И. Кауфманъ по поводу значительно бо-

^Ц^ТоздХши^^одсяе^, эта цифра, как. извѣотно, значительна
возраста, что только подкрѣппяетъ высказанные въ докладѣ взгляды.
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л*е скромных* выпусковъ французских* асоиігнацій въ періодь

времени съ апрѣля 1795 г. по сентябрь 1796 г. Мы имѣемъ здѣсь

дѣло, несоімнѣино', съ жестокой необходимостью, съ неизбѣж-

ныімъ поел*дствіемъ ряда экономических*, соціальныхъ и поли-

тических* факторов* (разсмотрѣніе всѣхъ этих* факторов* за-

вело бы нас* слишком* далеко) и ни о каком* «злоумышлен-

ном* оізорствѣ» или хотя бы явно неискусной политик* въ дан-

ном* ел уча* не.может* быть и рѣчи. Но, по существу, дѣло от*

этого нисколько не мѣяяется и цифры не утрачивают* своего

грозная значенія.

Сами по себѣ цифры эти не даютъ, однако, еще полнаго пред-

ставленія о том* положении, въ котором* находится наше де-

нежное обращеніе. На расцѣнку бумажно- денежной единицы

влі/яетъ, какъ извѣстно, кром* количественная фактора, кре-

дит*, которым* пользуется государство, и состояніе произво-

дительных* сил* страны, количество создаваемых* и поступаю-

щих* въ оборот* цѣнностей. И вотъ въ то время, какъ хлы-

нувшему бумажно-денежному потоку конца-края не видно, когда

каждый мѣеяць въ оборотъ насильно втискиваются сотни мил-

лионов* и милліарды бумажных* рублей, въ это же время идет*

систематическое разрушеніе указанных* основ* бумажно-денеж-

ная обращенія —государственная кредита и производительных*

сил* страны. О государственном* кредит*, поел* тоіго позора и

униженія, которому подверглась Росеія въ Брест*, поел* закры-

тая почти всѣкъ выходов* къ морю, поел* полнаго разрыва съ

союзниками, оказывавшими нам* до самая поелѣдняя времени

могущественную финансовую поддержку (вспомните оплату ку-

понов* наших* займов* во Франціи и Англіи уже поел* октябрь-

ская переворота по собственной инициатив* французская и ан-

глійскаго правительств*), поел* непрекращающихся междоусо-

бій внутри страны, временами ставящих* под* знаком* вопроса

самое существованіе государства, наконец*, поел* ©выявленная

уже банкротства въ вид* аннулированія займов*, говорить о го-

сударственном* кредит* поел* всего этого— едва ли, вообще, воз-

можно. Наш* государственный кредит* въ корн* подорван* на

десятилѣтія.

Съ нашими производительными силами дѣло обстоит* лишь

немногим* лучше. Если, однако, производительная деятельность

разрушена и разстроена не окончательно, то исключительно бла-

годаря- тому, что она, по существу, не поддается такому разруше-

нию и что она при этом* въ значительной еще части, носит* ин-

дивидуальный, а не общественный характер*. Наша промышлен-

ность, наше сельское хозяйство сильно пострадали за 3 года

войны. Дѣйственный соціаливмъ послѣдняго времени не только
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не сумѣлъ залечить нанесенных* войною народному хозяйству
ран* путем* целесообразной организаціи всея производства на
новых* общественных* началах*, но разрушил* и всѣ тѣ обще-
ственные виды производства, которые были созданы выполняв-
шим* свою историческую миссію капитализмом*. Вѣдь почти
все то что осталось въ этой области— не болѣе, какъ вид* госу-
дарственной благотворительности или призрѣнія и притомъ
крайне нецЬлееообразный, такъ какъ онъ сопряжен* съ безцѣль-

ной тратой сырья и топлива. Проблема производства была нод-

мѣнена значительно болѣе легкой и доступной для понимания
массъ проблемой распредѣлешя, но при этомъ сознательно или
безеознательно упускалось изъ виду, что дѣлить и раопредѣлять

намъ давно нечего. действительно, во всѣхъ отрасляхъ давно
наблюдается крайнее безтоваріе, вызываемое отнюдь не злостной
спекуляций и припрятываніемъ товара, а сокращении* произ-

водства, особенно предметов* потребленія широких* массъ на-
селенія. Соотвѣтственно сократились торговые обороты, сокра-
щая тѣмъ самымъ сферу полезной 'деятельности денежныхъ

знаковъ.

Картина, слѣдовательно., получается такая: съ одной стороны

количество бумажно-денежныхъ знаковъ въ обращеніи возросло

за послѣдніе ЗУ2 года приблизительно въ 17 разъ и продолжаетъ

неудержимо расти и дальше; съ другой стороны, силы, поддержи-
вающія бумажно-денежное обращѳніе— государственный кредитъ

и нормальная производительная дѣятельность, питающая хозяй-
ственный оборотъ страны,— сильно пострадали и частью вовсе

разрушены.

При таких* условіяе, такъ какъ оба процесса не монут*

считаться, къ сожалѣнію, завершившимися., приходится, уясняя

себѣ ближайшія перспективы въ области народная хозяйства,
считаться съ неизбежностью больших* осложнений и потрясеній
въ денежномъ обращеніи, вплоть до полной утраты рублемъ его

покупательной способности. Послѣднее будетъ означать не

только круин*йшее экономическое потрясение, но и величайшее
общественное бѣдствіе, если не подлинную катастрофу. Съ окон-

чательнымъ обезцѣненіемъ рубля, исчезнет* то посредствующее

звено, которое связываетъ сейчас* отдѣльныя ячейки-хозяй-
ства въ одно цѣлое, въ народно-хозяйственный организм* по-

строенный на широком* раздѣленіи труда и спеціалиізаціи
функцій. Предоставленный, за отсутствіемъ орудія обмѣна,

каждая самой себѣ, такія яічейки-хюзіяйства будут* обречены, если

не на пибель, то на самыя тяжелыя страданія, все же народное

хозяйство въ цѣломъ будетъ ввергнуто въ соетояніе полной

простраціи.
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Если объ этих* возможностях* и этих* грозных* перспекти-

вах* до сихъ пор* никто, или почта никто, не затоваривал*
(исклюіченіе составляет* проф. Миігулинъ, который въ по,сл*д-
немъ 46—52 номер* своего «Н- Экономиста» опредѣленно пред-

сказываетъ неизбежность нуллификации кредитная' рубля), то

это объясняется, на мой взгляд*, отчасти тѣмъ обстоятельством*,
что. въ современной сумбурной дѣйетвительности имЬются фак-
торы, искусственно ловышаюдціе спрос* на деньги и тѣмъ со-
здающіе видимость сохранения ими ихъ цѣвности въ прежнем*
объемѣ, или даже повьгшенія таковой. Я имѣю въ виду, прежде

всего, то разрушеніе всей нашей кредитной системы, въ вид* на-

ціонализаціи банков*, которое нарушило правильную циркуля-

цию денег* и равномѣрное распредѣленіе ихъ по стран* и между

отдельными хозяйствами. Создавая невѣроятныя затрудненія
всему денежному обороту, закрывая обычные и привычные

источники полученія наличных* денег*, указанная мѣра сооб-
щает* деньгам* своего рода цѣнность рѣдкости (Seltenheits-
wert), что не имѣетъ, однако, ничего общаго съ подлинным*

улучшеніемъ расцѣнки рубліяі Увелиненіе количества денежных*

знаковъ въ обращеніи, упадок* государственная кредита и раз-

рушеніе производительных* сил* продолжают* свое дѣйствіе

въ скрытом* состояніи и въ свое время, когда дѣйствіе указан-

наго доппинга пройдетъ, неизбѣжно проявят* себя въ вид* бур-

наго и стремительная процесса.

Не без* вліянія на улучшен іе расцѣнки кредитнаго рубля
остался, какъ это, быть можетъ, ни странно, и выпуск* керенок*.

По пословиц*, что и злая тварь мила пред* тварью злѣйшей,

кредитные билеты, которые до того отнюдь не пользовались въ

глазахъ населения особым* почетом*, стали ходить чуть не съ

извѣстнымъ лажемъ по отношению къ керенкам*, за ними ведется

настоящая погоня, ихъ накоплятотъ, тесаврируютъ, как* въ свое

время золотую монету, потом* серебряную и, наконец*, мѣднучо.

Но и это явленіе опять-таки не имѣетъ ничего общаго съ под-

линным* улучшеніемъ расцѣнки рубля, оно лишь затемняет* или,

вѣрнѣе, скрывает* неуклонно продолжающейся процесс* разло-

жения и разрушения, кредитнаго рубля.
Какія перспективы открываются, на основаніи всего вышеиз-

ложенная, для нашей внѣшней торговли?
Мн* думается, что отвѣтъ на этот* вопрос* можетъ быть

только одикъ. Даже тѣхъ относительнъііхъ— частных* и времен-

ных*— преимуществ*, который въ иевѣстныхъ случаях* дает*

падающая въ курс* валюта для внѣшней торговли, наш* обез-
цѣненный и обезц*нивающійся кредитный рубль нашей торговлѣ

предоставить не сможет*. Дѣло съ обезцѣненіемъ рубля зашло
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тишком* далеко, болѣзнь слишком* серьезна-, это не легкое по-
^ѵ вышеніе температуры, создающее состояние возбуждения моту-
.J^sre быть принятым* за избыток* здоровья, это смертельная

болѣзнь почти агонія. О каком*, при таких* условіяе, поощрс-
ній может* итти рѣчь? Наше денежное обращение разстроено

-^іагтолькл глубоко и серьезно, что оно будетъ неизб*жно тор-
^ мгшіть всякое хозяйственное развитіе, всякую хозяйственную
>^ѵ деятельность, въ томъ числѣ квн*шнюю торговлю. Полная не-
^\> устойчивость' и стремительное паденіс не только вкѣшняго курса,
^о но и внутренней покупной способности рубля, будут* затруднять

^ не только долгосрочное помѣщеніе капиталов*, не только всѣ

*" виды кредитных* сд*локъ, но даже самую простую куплю-
продажу товаров* за наличный. Это мы наблюдаем* уже теперь,

когда процесс* обезцѣненія рубля далеко еще не завершился,

когда ряд* привходящих*, случайных* обстоятельств* искус-

ственно поддерживает* въ глазахъ населенія расцѣнку денег*.

Р.лсдѣлецъ товара лишь съ крайнею неохотою разстается со

своим* товаромъ, обладатель денег* старается, какъ можно ско-

рее, их* сбыть, сознавая, что завтра он* будут* представлять

уже меньшую ценность, чѣмъ сегодня. Не владѣлецъ товара

ищет* покупателя, а, наоборот* держатель денег* ищетъ того

продавца, у которая онъ могъ бы вым*нять свои деньги на то-

вяръ, на какой угодно товар*, лишь бы избавиться от* денег*,

который ничего кроме убытков* не сулят*. Въ этом* состояніи
нѣтъ ничего лохожаго на обычный, нормальныя условія хозяй-
ственной жизни, все выворочено на изнанку, одно поставлено на

мѣсто другого. Деньги развѣнчаны, лишены своей силы, своей
власти, своего ореола, на рынке господствуют* уже не деньги, а

товары, но тѣмъ самым*, увы, уничтожен* один* изъ основных*

двигателей хозяйственная развитая и прогресса. Капиталистиче-
скій хозяйственный строй (а въ условіяХъ такового долго еще

будетъ жить все культурное человечество) базировался на произ-

водств* для сбыта, и стремленіе къ расширенію этого сбыта слу-

жило стимуломъ безостановочная движенія впередъ и залогом*

тзсѣхъ хозяйственныхъ успѣховъ. Теперь этотъ стимулъ отпал*,

другихъ взамен* него не создано, и поэтому насъ неизбѣжно

. ждетъ періодъ хозяйственная застоя и упадка. Для чего произво-

дить, а тѣмъ болѣе— расширять производство, если за товары

будут* получены деньги, которыя не только не дадут* богатства,
власти, но будут* служить источником* забот* и убытков*? При

таких* условіяхъ производство должно неизб*жно сжаться,

взаимныя отношенія и связи между отдельными хозяйствами
должны свестись къ извѣстному минимуму, все народное хозяй-
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ство будет* отброшено далеко назад*, к* уже изжитой, полу-

натуральной фазе. •

А если это такъ, то и наша внешняя торговля будетъ поста,
„яена въ весьма тяжелыя условія, по крайней мѣрѣ, съ точки
зоѣнія народно-хозяйственных* интересов*. Вывоз* не только
яе будет* стимулироваться, но, наоборот*, получить товар* для
вывоза будетъ очень трудно, таекакъ никакія ц*ны, даже самыя
высокія, не омогутъ внести оживленіе въ тѣ или иныя отрасли
производства, и владѣлецъ товара будетъ всегда лишь с* неохо-
той раздаваться со своим* достояніемъ. Зато, при существую-
щем* въ стран* безтоварьѣ и неуклонном* стремительном* па-
ченіи цѣнности деяегь. для ввоза всяких* товаров* изъ загра-
ницы открываются самыя широкія возможности и единствен-
ным* в* этом* направлен™ препятствием* будетъ, вѣроятно,

служить именно ограниченность нашего вывоза, такъ какъ въ
кредитъ (въ той или иной форм*) нам* едва ли кто-нибудь бу-

детъ отпускать товаръ.
И еще на одно обстоятельство надо здѣсь обратить вниманіе.

Я имѣю въ виду существующее соотношеніе между внѣшнимъ и

внутренним* обезцѣненіемъ рубля. Въ отличіе отъ того, что при-

ходилось обычно наблюдать въ подобных* случаяхъ въ других*
странах*, у нас* въ текущую войну, почти съ еамаго ея начала,

внутреннее обезцѣненіе шло неизменно впереди внешняя. Для
этого имелись, конечно, свои причины, лежавщія какъ на сто-
роне товаров*, так* и на стороне денег*. Изъ первьгхъ. укажу,
прежде всего, на товарное оскуденіе, вызванное слабымъ раз-
витіемъ нашихъ производительные силъ, не позволявшимъ рас-

ширять производство въ меру возросшихъ потребностей, мало

хозяйственный закупочныя операціи казны, неудачные опыты ре-

■гулированія внутренняя рынка, спекуляцію и мн др. Среди при-
чинъ второй категоріи доминирующее значеніе принадлежитъ

огромнымъ милліарднымъ кредитам*, открытым* нам* нашими
союзниками и, прежде всего, Англіей и Франціей, и правитель-

ственным* мерам* по регулированію валютнаго рынка и валют-

ные отношеній. Конечно, сейчас* многое въ этой, области изме-
нилось, многое отпало. Но еще недавно можно было считать, что

на внѣшнемъ рынк* рубль иотерялъ не болѣе 75% своей цѣнно-

сти, между тѣмъ, как* во внутренних* платежах*, по. мн*нію
профессора Мигулина, рубль уже въ концѣ декабря минувшая

года стоилъ не более 5 коп., т. е. потерялъ 95% ценности.
Предсказать, какъ сложится въ будущем* соотношеніе между

внутренним* и внешним* обезцененіемъ рубля, не представляется

возможным*. Есть, однако, известный основанія полагать, что
внѣшнее обезцѣненіе не сразу обгонит* внутреннее. А это со-
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здаетъ новыя затрудненія для нашего вывоза и лишніе шансы

для ввоза. „„„„я

Если въ двухъ словах*, постараться подвестиитоги сказан-
ному, то' вывод* получается такой: наше денежное обращеніе
разстроено до" крайности;надеждына какое-либо улучшеше в*
этой областивъ теченіе ближайшаго времени «ѣтъ никакой;
можно, напротив*того, опасаться, что обезцѣненіе рубля будет*
прогрессироватьи дальше, пока не закончится полной нуллифи-
кацией^рубля. При таких* условіхъ немыслимо какое бы то ни
было хозяйственноеразвитіе, стран*придетсяпережитьжестокш
хозяйственный кризис*, который затронет* решительно всѣ

отраслихозяйства, в* том* числеи внешнюю торговлю.
Как* видите, господа, вывод*, к* которому я прихожу,

весьма неутешителен*.Но пред* лицом* надвигающейся опас-
ности, въ тяжелыя и трудный времена, общественная мысль
должна быть направленане столько на познаніе окружающаго,
сколько наизысканіе путейи средств*къ уврачевашю обществен-
ных* недугов*, къ устраненію грозящих* бедъ.

■Опросим* же себя, нѣтъ т в* нашем* распоряжении
средств*, если не помочь в* той беДе, которую несет*съ собой
катастрофическоесостояниенашегоденежнаяобращенія, то хотя
бы смягчить ея послѣдствія и ограничить сферу ея распро-

странен^.
Тотъ рубль,"который страдаетъсейчасъстоль тяжким* неду-

гом* базировался на государственномъкредите и выпуски его
производилисьвъ удовлетвореніе потребностейгосударственна™
казначейства.Этимъ определяется его современноеположеніе и
дальнейшая сидьба. Думать сейчасъо санированіи этого рубля,
когда идетъразрушеніе самыхъ ооновъ государства и государ-
ственнаякредитаи когда, въ силунеизбежныхъдефицитовъвъ
■государственномъ бюджет*, предстоять дальнѣйшіе усиленные
выпуски кредитныебилетовъ,— 'очевидно не приходится. Здесь
время для каких* бы то нибыло органических*реформ* еще не
приспелои, въ лучшемъ случае, можетъ идтирѣчь лишь о раз-

личная рода палліативные мѣрахъ.
Стоящая перед* нами задача неизмѣримо труднееи шире:

для народнаяхозяйства нужно создать тотъ базис*,прочный и
устойчивый,которымъ служить не подверженнаясколько-нибудь
значительнымъи частымъколебаніямъ денежнаяединицаи кото-
рая является совершеннонеобходимым^ хотя и далеко еще не
достаточным* условіемъ нормальной хозяйственной дѣятельно-
сти и развитая производительных*сил*страны.

Въ условіях* настоящая времени это можетъ быть до-
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стигнуто, на мой взгляд*, не путем* тѣхъ или- иных* исправление
в* существующей денежной систем*, а единственно путем* созда-

нія совершенно новой денежной единицы, лишенной какой бы то

ни было связи съ кредитнымъ рублемъ и предназначенной слу-

жить исключительно иотребностямъ торговая оборота.
Такую денежную единицу представлялось бы необходимымъ

обосновать на частномъ кредит*, сдѣлавъ ее совершенно незави-

симой отъ кредита гоеударственнаго-. Какъ ни пострадала у нас*

въ последнее время производительная деятельность, как* ни

разстроены нашіипроіизводительныя силы, все же процесс* этогь

не можетъ, по своей разрушительности и глубине, итти ни в*

какое сравненіс съ аналогичными обстоятельствами въ области
гоеударственнаго кредита. Производительная хозяйственная

деятельность, являясь одною из* главнейших* и неотъемлемых*

функцій народной жизни, не поддается, по самому своему су-

ществу, полному разрушенію и уничтоженію и подвержена лишь

колебаніямъ в* своей интенсивности. А там*, где есть произво-

дительная деятельность, гд* создаются реальныя ценности, там*

есть и кредит* ига», по крайней мере, все необходимый предпо-

сылки для здоровая его развитая.

Правда, до сихъ пор* у нас* въ Россіи. въ отличіе отъ дру-

гие европейских* государств*, частный кредит* Никогда еще не

был* использован* въ интересах* денежная обращенія. Но это

объяснялось исключительно тѣм*, что, вплоть- до самаго послед-
няя времени, государственный кредит* у нас* решительно пре-

обладал* над* частным* и поэтому естественно было базировать
наше денежное обращение именно на первом*, а не на послед-
нем*. Сейчасъ это соотношеніе резко изменилось: сила на сто-

роне частная, а не гоеударственнаго кредита. Изъ этого обстоя-
тельства нужно неизменно исходить, обсуждая вопросъ о мѣрахъ

къ оздоровление нашего денежнаго обращения.
Здесь не место входить въ. подробности положенія о проек-

тируемой новой денежной единице. Кроме того, вопросъ слиш-

ком* обширен* и требует* во многом* еще детальная обсужде-
ния и совместной работы прдставителей экономической науки,

финансистовъ-практиковъ и, наконец*, юристов*. Поэтому я

позволю себе указать лишь на нѣкоторыя отправныя начала

предлагаемой меры, какъ они мне представляются въ том* ходе
идей, который я имел* честь представить вашему ввиманію.

Для созданія, въ интересах* народная хозяйства, прочной и

устойчивой денежной единицы, ряду крупнейших* частных*

банков*, или консорціуму таковыхъ, предоставляется право вы-

пуска особых* банковых* билетов*, ничем* не связанных* съ

чынѣшнимъ кредитнымъ рублемъ и выписанных* либо въ
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рублях* золотых* У(равныхъ У1б имперіала), либо в* какой-либо
совершенно новой денежной единице, равной, например*, золо-

тому франку, или марке, или кроне. Последнее - не более, какъ во-

просъ целесообразности. Выпуск* указанных* банковых* биле-

тов* происходит* исключительно въ порядке активных* ком-

мерческих* одгерацій эмиттирующихъ банков*, и притом*, глав-

ным* образом*— учета товарных* векселей и, въ виде иеключе-'

нія, выдачи ссуд* под* товары. Выпуск* билетов* на удовлетво-

реніе потребностей казны ни в* коем* случае и ни под* каким*

видом* не допускается (напр., ссуды иод* процентный бумаги,

учет* краткосрочных* обязательств* гоеударственнаго казна-

чейства и т. п.). Размен* билетов* на золото, по крайней мере,

в* первое время после ихъ выпуска, не производится. Устойчи-

вость ихъ ценности будетъ обезпечиваться: внутри страны—івы-

пускомъвъ строгом* соотв*тствіи съ потребностями оборота, въ

международных* расчетах* —соответствующей девизной по-

литикой, возможность веденія которой предполагает*, конечно,

финансовую поддержку со стороны заграничных* финансовых*

кругов* тѣхъ стран*, который политически или коммерчески бу-

дут* заинтересованы въ хозяйственном* общеніи съ нами. Боль-

шихъ средств* эта девизная политика, однако, не потребует* в*

силу того, что выпуск* билетов* будетъ производиться на строго

коммерческих* основаніяхъ, чѣмъ устраняется опасность отлива

ихъ въ значительномъ количеств* за-границу и вообще массовая

иредложенін на иностранных* биржахъ.

Съ выпускомъ новыхъ банковыхъ билетовъ должно быть до-

пущено заключеніе какихъ-уядно сдѣлокъ, по усмотрѣнію дого-

варивающихся сторонъ, либо въ кредитной, рублевой валют*,

либо въ новой банковой, какое бы наимевованіе она ни получила.

Сд'Блки, заключенный въ одной валюте, могут* исполняться въ

другой лишь.съ согласія противной стороны и притом* —по курсу

дня. Для этого целесообразнее всего допустить биржевый, от-

метки указанная курса. Постоянная фиксированная отношенія

между обеими валютами (кредитно-рублевой и банковой) не бу-

дет* и быть не можетъ, такъ какъ иначе все колебанія курса кре-

дитная рубля отражались бы- на новом* банковомъ рубле, чѣмъ

подрывалась бы устойчивость цѣнноети последняя и уничто-

жался бы весь смысл* проектируемой м*ры.

Такое положені-е вещей, как* то, которое мяѣ предносигся

и которое я в* самых* общих* чертах* набросал*, разрушает*,

конечно, единство денежной системы, создает* вторую валюту,

создает* состояніе, известное подъ назван! ем* параллель-наго

ибращенія. Последнее ничего невозможная из* себя не предста-
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вляетъ и по опыту знакомо огромному большинству странъ: н*-
•которыяі, какъ, напр., Пруссія, жили въ условіяіх* такого денеж-

ная обращенія целы» етолѣтія. Россія не составляет* въ этомъ

отношеніи исключенія и можетъ въ своей исторіи, насчитать н*-
сколько неріодовъ иараллельнаго обращенія. Правда, обращеніе
это обладает* большими, всѣмъ извѣстными недостатками!, но'

по сравнение съ ныне существующей единой, зато быстро иду-

щей къ упадку бумажной валютой, все же явится благомъ. Новая

банковая валюта, новая денежная единица предохранять народ-

ное хозяйство отъ грозящаго ему, въ нынешнихъ условіяхъ,
полнаго разложения іи послужатъ той точкой опоры, базируясь на

которую, народно-хозяйственный оборотъ получит* возможность

перестроиться на новых*, обеспечивающих* усп*шное дальней-

шее развитіе, здоровых* началах*.

Введреніе новой денежной единицы въ обращеніе надо себе,

конечно, представлять лишь въ виде сравнительно медленная и

постепенна™ процесса, который будетъ только съ теченіемъ вре-

мени, по мѣр* проникновенія ' въ насел еніе сознанія преиму-

ществъ, представляемых* банковой валютой, и возрожденія нор-

мальной хозяйственной деятельности, распространяться на новыя

области народнаго хозяйства и захватывать все болѣе широкій

круг* хозяйственных* оборотов* и сдѣлокъ. Въ той же постепен-

ности будетъ осуществляться и процесс* оздоровленія нашей хо-

зяйственной жизни и созидаться новое прочное зданіе народная

хозяйства и народная благосостоянія.

Дѣйетвіе проектируемой мѣры будет* во многом* сходно

съ разреішеніемъ сдѣлокъ на золотую валюту и по существу на-,

стоящая мера является лишь разновидностью такого разрѣіііенія.

Въ данном* случаѣ ее слѣдуетъ, однако, предпочесть разрѣше-

нію сдѣлокъ на золото въ натур*. Д*ло въ томъ, что количество

золотой монеты (въ припрятанном* виде) у населенія и въ кас-

сах* различных* учреждений и предпріятій крайне незначительно

и ни въ каком* случаѣ не сможет* удовлетворить всѣхъ потреб-

ностей оборота. При иных* условіяхъ, можно было бы, конечно,

выпустить въ обращеніе золотые запасы Госуд. банка, но при ны-

нѣшнемъ чрезвычайно «еблаяпріятномъ состоянии расчетная

баланса и царящей внутренней и внѣшней политической конъ-

юнктур* это представлялось бы весьма рискованным*, так* какъ

все выпущеннное золото легко могло бы уйти изъ страны. Незави-

сивимо отъ этого, нужно им*ть въ виду, что разрѣшеніе сдѣлокъ

на золотую валюту отнюдь не обеспечивает* столь необходимой

для оборота эластичности денежного обращевія, въ полной м*рв

достигаемой созданіемъ предлагаемой банковой валюты, при ко-

торой количество денежных* знаковъ всегда будетъ соотвѣтство-
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вать потребностям* оборота, количеству создаваемых* и посту-

пающих* на рынок* ценностей.
Не останавливаясь на вопросе о том*, какое вліяніе окажет*

соеданіе новой, независимой отъ кредитнаго рубля, денежной

единицы на отдельный отрасли народнаго хозяйства, .позволю

себе отметить исключительное значеніе проектируемой меры для

нашей кредитной организации, въ смысле еяупроченія иподведе-

нія под* 'нее новаг о прочная фундамента.

Какъ известно, подавляющая часть активовъ кредитных*

учрежденій состоит* изъ денег* и денежные требованій. Реаль-

ныя ценности (недвижимости, товары и т. п.) составляют*

обычно лишь незначительную часть указанныхъ активовъ и при-

томъ тѣмъ меньшую, чѣм* .банк* солиднее, т. е. ближе подхо-

дит* къ типу банков* депозитных*; лишь въ банках* промы-

шленно-сііекулятивная типа всегда имеется- более или менее

значительный портфель различная рода акцій, паевъ и т. п. бу-

маг*, представляющих* нѣкія реальный (вещественный) цен-

ности, но и здесь оне далеко не исчерпывают* всех* банковых*

активовъ. Въ этомъ одно изъ коренных* отличій кредитныхъ

учрежденій отъ всехъ других* иредпріятій, отличій, складываю-

щихся, при нынешнем* положеніи вещей, далеко не къ выгод*

первых*. А именно, преобладаніе, въ состав* имущества бан-

ковъ, ценностей денежная характера создает* для нихъ, въ

связи съ прогрессирующим* обезцѣненіамъ кредитнаго рубля,

чрезвычайно опасное положеніе. Внѣшне совершенно незамѣтно

и нечувствительно, даже при самом* .благопріятном* и ничѣмъ

не нарушаемом* теченіи операцій, банки, благодаря процессу

оиезцененія рубля, в* которомъ заключается или выражено

все ихъ богатство, теряютъ все большую часть своихъ акти-

вовъ, своего имущества. Бухгалтерски этотъ процесс* не

поддается учету, балансы и отчеты могут* являть картину пол-

наго внѣшняго благополучін, исчислить прибыли и дивиденды,

и въ то же времн банкъ будетъ итти быстрыми шагами

къ полному разоренію изъ за того, что-- денежная единица,

въ которой выражены всѣ требованія банка къ третьим*

лицамъ и въ которой заключается вся его наличность, утра-

тит* всякую или весьма значительную часть своей ценности.

Отрицать это явленіе или закрывать на него глаза —значит* пре-

даваться вреднымъ. иллюзіямъ. Обезцѣненіе денежной единицы

означает* такую же экспропріацію банков*, какъ и вс*хъ про-

чих* денежных* капиталистов*. Полная нуллификація этой еди-

ницы будетъ т*мъ ісамымъ равнозначуща нуллификаціи огром-

ная большинства активов* банков*, ихъ краху и разоренію,
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сколько бы семи—, восьми—, девяти—, или даже десятизнач-

ных* цифр* ни значилось въ ихъ балансахъ.
Выход* изъ этого положенія для банковъ один* —поста-

раться перевести вс*, или по возможности ве*, свои активы въ

такую денежную единицу, которая не была бы подвержена все

прогрессирующему обезцѣненію. Сделать это, конечно, нелегко:

но намечаемыя мною меры открывают*, какъ будто, къ тому

для банковъ широкія возможности, въ полном* ■ притом* согла-

сіи съ общими- интересами народнаго хозяйства.

Процесс* перехода банковъ на новую валюту мог* бы про-

исходить, ,примерно, по такой схеме. По мере поступленія пла-

тежей по |ран*е заключенным* активным* операціямъ, банки

обращаютъ соотвѣтствуіощін суммы (въ кредитные рублях*)
полностью на выплату вкладовъ, новый же активный операціи

заключают* исключительно въ новой (своей, банковой) валюте,

представляемой выпускаемыми ими банкнотами, снабженными

весьма' солидными гарантіями против* сколько-нибудь значи-

тельных* колебаній курса или обезц*неній- Этим*- путем*, по-

степенно и нечувствительно, совершитсн перевод* активов* бан-

ковъ въ новую валюту, что выведет* наши банки из* того край-

не опасная положенін, въ котором* они находятся въ дан-

ное время, и предохранить всю нашу кредитную систему,

без* правильна™ функціонированіи которой немыслимо возвра-

щеніе страны къ нормальной • хозяйственной деятельности, не-

мыслимо возстановленіе вс*хъ произведенных* войной и рево-

лю-ціей разрушеній, отъ сильнейших* потрясеній.

На этомъ й могъ бы закончить свое изложеніе. Но такъ какъ

я предвижу многочисленный, съ самых* разнообразные сто-

рон*, направленный возраженія по поводу высказаныхъ въ

моемъ докладе взглядов* и предложений, то позволю себе ска-

зать еще два слова по этому поводу.

Надо полагать, что главным* упреком* по моему адресу

будетъ указаніе на- то, что въ своих* разсуждеиіях* я слиш-

ком* мало считаюсь с* интересами государства, что мои

предложенія способны лишь ухудшить яынѣшнее и без* того

тяжелое финансовое положение государства. Я считаю, однако,

что положеніе наших* государственных* финансов* столь

безвыходно, что ничто не способно ни улучшить, ни ухуд-

шить ихъ иоложенія. Мы пережили уже вс* фазисы гоеудар-

ственнаго банкротства, начиная съ .прекращения размена кре-

дитных* билетов* на золото и кончая нрекращеніемъ плате-

жей по займам-*; остается еще один*, неизбежный— -полное

обезцѣненіе рубля, его нуллификация. Нужно смотреть опас-

ности в* глаза. Гд* почва для оптимизма? О каких* госу-
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дарственных* финансах* можетъ идти рѣчь, когда самаго

государства, можно сказать, не существует*? А если это

такъ, то наша забота должна заключаться не въ том*, чтобы

безцѣльно длить агонію государственныхъ финансов*, под-

вергал тем* всю страну жестоким* испытаніямъ, а въ томъ,

чтобы лоследній крахъ государственныхъ финансовъ прошелъ

бы длн страны возможно безболезненнее, иричинилъ бы воз-

можно меньше разрушенін. Для этого нужно, по возможности,

изолировать народное хозяйство отъ хозяйства гоеударственнаго

создать для первая известный иммунитетъ лротивъ послѣд-

ствій предстойщей финансовой катастрофы. Созданіемъ для

народнаго хозяйства самостонтельной, такъ сказать, своей

собственной денежной единицы, эта цель до известной сте-

пени достигается. Народному хознйетву возвращается тотъ

фундамент*, без* которая немыслимы какіе бы то ни' было

успехи, какой бы та ни было прогресс*.

Но обезпечивая и страхуя таким* образом* интересы на-

роднаго хозяйства 1 мы служим*, мне думается, лучше всего и

интересам* государства. На почв*" здоровой хозяйственной

жизни не трудно будетъ воссоздать, со времснемъ, прочные

государственные финансы; если же н-амъ не удаегся обезпе-

чить стране ,условій нормальная хозяйственная развитая, то

никогда намъ не создать .никакихъ государственныхъ финан^

совъ. Только изъ кр*цкая народнаго хозяйства возродится

и- русское государство и русскіе государственные финансы.

Такой постановкой вопроса центръ тяжести переносится изъ

области финансовъ въ область народнаго хозяйства, съ го-

сударства на общество. Но это неизбѣжный выводъ изъ общей

политической конъюнктуры даннаго момента, какъ я ее пони-

маю. Если завершившійся періодъ нашей исторіи характеризо-

вался рѣшительнымъ преобладаніемъ начала гоеударственнаго

надъ обществегшымъ, то сейчасъ мы вступаем* на оборотъ,

несомненно, въ полосу, когда начало общественное будетъ

всецело господствовать над* началом* государственным*. . Въ

теченіе ближайшая времени функціи государства сведутся, по

необходимости, къ самым* элементарнымъ : обезпеченію отно-

сительной внутренней безопасности .и выполнение кое-какого

правосудія. Остальныя, общественно-необходимыя функции бу-

дут*, по недостатку у государства- матеріальныхъ и финансо-

вые средств* и за отсутствием* соответствующих*, Інын*

утраченных* органов*, отправляться самим* обществом*, тѣми

или иными- его группами или корпораціями: органами город-

ского и ■ земская еамоуправлепій, профессіональными объеди-

нениями, союзами и т. д, В* этом* смысл* імы, несомненно,
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вступаем* въ длительный періодъ анархическая или полу-

анархическаго существованія. Вся область народнаго хозяйства

будетъ въ такомъ же положеніи, будетъ 'предоставлена самой

оеб* и на какую-либо поддержку или. покровительство со

стороны государства расчитывать не можетъ. Вс* необходи-

мый для успешная развитая народнаго хозяйства условія при-

дется создавать на началах* самодеятельности и самопомощи.

Образование самостоятельной, независимой отъ государства

денежной единицы явилось бы пераымъ шагом* въ указанном*

направленіи. Нужно только, чтобы государство не чинило въ

этомъ деле общественной иниціативе никакихъ препятствій

Во время преній *) по докладу были высказаны нижеследующія

главнейшія соображеиія **).

А. Л. Рафаловичъ: Уже До войны наш* расчетный баланс* скла-

дывался не въ нашу пользу и мы вынуждены были покрывать его

пассивное сальдо путем* различнаго рода кредитных* операцій.

Теперь положеніе вещей въ указанной сбласти станет* еще хуже.

Это нужно иметь въ виду, обсуждая вопросы денежная обращенія.

Уврачевать денежную систему необходимо, но едва ли этого можно

достигнуть средствами, предлагаемыми докладчиком*. Положенія

доклада могут* считаться правильными лишь въ том* случае, если

безнадежно оценивать политическое положеніе страны. Такой

пессимизм* является, однако, преувеличенным*. Надо полагать,

что Наше политическое положеніе будетъ въ дальнейшем* улучшаться,

а не ухудшаться. Въ связи съ этим* можно расчитывать и на улуч-

шеніе расценки рубля. Паденіе курса последняя въ значитель-

ной мере вызвано тем* обстоятельств омь, что въ обращеніе посту-

пали все увеличивающіяся количества бумажных* денег*, тогда какъ

для обратнагоизвлеченія ихъ отънаселеніяничегонепредпринималось.

Между тем* на эту именно сторону вопроса следовало бы обратить

самое серьезное вниманіе, такъ какъ путемъ изъятія изъ народ-

ныхъ массъ осевшихъ среди нихъ многих* милліардовъ бумаж-

ныхъ денег* возможно было бы существ еннымъ образомъ-

*) Пренія происходили, какъ въ укааанномъ выше Засѣданіи Бюро Отдѣла

Внѣшней Торговли 13 марта 1918 г., такъ и въ первомъ аасѣданіи образе-

ванной при Отдѣлѣ Комиссіи по денежному обращенію, состоявшемся 26 марта

1918 г. подъ предоѣдательствомъ Н. Н. Покровскаго. Въ засѣданіи этомъ

присутствовали: Е. М. Балабановъ I. О. Гейманъ, Ѳ. Т. Гинзбергъ, А. Н.

Закъ, В. С. Зивъ, I. М. Кулишеръ, А. Э. Ломейеръ, А. Г. Орловъ, С. И.

Рыбалтовокій, А. М. Смирновъ и Б. К. Сувчинскій.

**) Согласно краткой протокольной записи.

СП
бГ
У



— 27 —

исправить наше денежное обрашеніе и улучшить курсъ

рубля. Въ качествѣ мѣръ, способныхъ оказать содѣйствіе въ

этомъ направлены, можно указать, напр., на обязательный (въ поль-

зу государства) выкупъ казенныхъ и помѣщичьихъ земель крестья-

нами, на продажу государственныхъ лѣсовъ, на возобновлен! е

казенной продажи вина и др. Наконецъ, въ качествѣ одной изъ

мѣръ къ оздоровленію денежнаго обращенія должна быть принята

во вниманіе и девальвація рубля по тому или иному курсу, при

чемъ, однако, эта послѣдняя мѣра могла бы быть принята, конечно,

лишь въ болѣе или менѣе отдаленномъ будущемъ, когда окажутся

на лицо всѣ необходимыя для того условія. Въ противномъ случаѣ

девальваціи не достигла бы своей цѣли упрочить денежное обращеніе

и имѣла бы весьма краткосрочное значеніе. Созданіе же проектируе-

мой докладчикомъ новой валюты принесетъ народному хозяйству

скорѣе вредъ, чѣмъ пользу, такъ какъ можетъ привести къ дальнѣй-

шему рѣзкому паденію курса рубля, не давъ взамѣнъ его никакой

реальной денежной единицы, въ виду того, что денежные знаки лишь

тогда имѣютъ подъ собою твердое основаніе, когда они служатъ

цѣлямъ всего хозяйственна го оборота страны, а не для одной какой-

либо его отрасли, какъ это имѣло бы мѣсто въ данномъ случаѣ.

М. И. Боголѣповъ: Впредь до оздоровленія всего народнаго

хозяйства въ цѣломъ —преждевременно принимать какія либо мѣры

по исправленію денсжнаго вбращенія. Область внѣшне'й торговли

менѣе всего страдаетъ отъ паденія курса рубля. Основное положеніе

доклада, что рубль неминуемо дойдетъ до нуля— спорно. Вообще,

всѣ разговоры о будущей судьбѣ рубля принимаютъ въ настоящее

время, по необходимости, характеръ болѣе или менѣе обоснованныхъ

гаданій. Въ пользу того или иного взгляда можно привести доста-

точное число аргументовъ. За большую живучесть кредитнаго рубля

говорить, напримѣр^ъ, происшедшее за послѣднее время расширепіе

соціальной базы рубля, вслѣдствіе пріобщенія къ денежному хозяй-

ству новыхъ широкихъ слоевъ населенія и проникновенія. рубля въ

самую толщу народной жизни. Рублю предстоятъ еще, конечно,

большія испытанія, но годы войны показали, какой необычайной

живучестью обладаетъ народно-хозяйственный организмъ, въ томъ

числѣ и денежная система. Надо принять въ соображеніе также и

то, что Россіи, если она снова окрѣпнетъ политически,— будетъ ока-

зана финансовая поддержка изъ за-границы. За рубль можно еще

бороться, не слѣдуетъ ставить на немъ крестъ. Легче оздоровить

рубль, чѣмъ создавать новую денежную единицу.

К. Б. Дембоескій. Несмотря на тяжелое положеніе Россіи,

довѣріе къ ней, какъ къ хозяйственной единицѣ, еще не окончательно

утеряно. Если бы былъ созданъ органъ, который. бы объединялъ и

потенціально представлялъ хозяйственный силы страны, то органъ
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этотъ обладалъ бы большой экономической мощью и могъ бы быть

использованъ для созданія новаго здороваго кредита, въ томъ числѣ

и въ интересахъ денежнаго обращенія. Поскольку докладчикъ имѣётъ

въ виду именно это, его мысль слѣдуетъ признать правильной.

А. Н. Закъ: Въ докладѣ слѣдуетъ выдѣлить двѣ основ ныя мысли:

1) о неизбѣжности нуллификаціи рубля и 2) о желательности созда-

нія новой банкснзой, независимой отъ кредитнаго рубля валюты.

Исторія учитъ иасъ, однако, что вездѣ, при кризисахъ денежныхъ

системъ, старались сохранить связь между новой и старой валютой.

Въ этомъ былъ глубокій смыслъ и съ этимъ нужно считаться. Кромѣ

того, положеніе рубля далеко не безнадежно, онъ имѣетъ.большіе

шансы оправиться. Въ русскомъ кредитномъ рублѣ, въ сохраненіи

сто ценности, заинтересованы прежде всего многочисленные загра-

ничные держатели русскихъ процентныхъ, а отчасти и дивидендныхъ,

бумагъ. Поэтому мы можемъ, съ одной стороны, расчитывать встрѣ-

тить, въ дѣлѣ оздоровленія нашего денежнаго обращенія, активную

поддержку со стороны заграничныхъ финансовыхъ круговъ, а съ

другой, мы неизбѣжно натолкнемся на международные препятствія
при всякихъ мѣропріятіяхъ, способныхъ неблагопріятно отразиться

на расцѣнкѣ кредитнаго рубля. Между тѣмъ, проектируемое доклад-

чикомъ созданіе, наряду съ кредитнымъ рублемъ, новой, совершенно

отъ него независимой денежной единицы должно быть отнесено именно

къ числу такихъ мѣропріятій. Этимъ путемъ кредитному рублю
былъ бы нанесенъ тяжелый ударъ, который могъ бы оказаться для

него гибельнымъ. Далѣе, необходимо имѣть въ виду, что въ кредит-

номъ рублѣ заинтересованы самые широкіе круги населения внутри

страны, для которыхъ иуллификація рубля была бы сопряжена съ

тяжелыми бѣдствіями. Весь хозяйственный оборотъ, весь обширный

рыпокъ денежныхъ обязатёльствъ самымъ тѣснымъ образомъ свя-

заны съ кредитнымъ рублемъи потому должны были бы испытать

рядъ сильнѣйшихъ потрясеній, если бы кредитный рубль утратилъ

принадлежащее ему въ настоящее время положеніе. Но отрѣшаясь

даже отъ этихъ, болѣе отдаленныхъ послѣдствій проектируемой

докладчикомъ мѣры, приходится считаться, что, на почвѣ параллель-

наго обращенія, въ томъ видѣ, какъ оИо намѣчается, неизбежно
сразу же возникнетъ сильнѣйшая спекуляція съ рублемъ, которая

оставить далеко позади себя всѣ извѣстные до сего времени примѣры.

Такого рода обращеніе лишь съ трудомъ можетъ быть названо парал-

лельнымъ въ обычпомъ значеніи этого слова, такъ какъ параллельное

обращеніе предполагать сосуществованіе двухъ здоровыхъ валютъ,

въ данномъ же случаѣ, къ одной расшатанной валютѣ прибавляютъ
другую, тоже не застрахованную отъ курсовыхъ колебаній. Нѣко-

торое значеніе предлагаемое созданіе новой денежной единицы можетъ

пмѣть развѣ лишь въ качествѣ превентивной мѣры на случай окои-

/
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чательной катастрофы съ рублемъ, но отнюдь не въ качествѣ мѣры

способной въ чемъ либо улучшить усл.овія нашего денежнаго обра-

щенія. За всѣмъ тѣмъ необходимо, однако, замѣтнть, что самую

мысль о созданіи, въ условіяхъ настоящего времени, устойчивой

денежной единицы, основанной на частномъ кредитѣ, приходится

считать едва ли осуществимой и во всякомъ случаѣ не доказанной.

A. Г. Орлоеъ: Параллельное обращеніе всегда основывалось на

двухъ металлическихъ, валютахъ, здѣсь же предлагается построить

такое обращеніе на двухъ бумажныхъ. Созданіе проектируемой А. Э.

Ломейеромъ денежной единицы заранѣе обрекаеть -кредитный рубль

на самое жалкое существованіе и лишаетъ его возможности вновь

подняться хотя бы въ будущемъ. Выпускъ особыхъ банковыхъ билетовъ

пріемлемъ исключительно въ кредитной валютѣ и въ такомъ видѣ

могъ бы въ извѣстной мѣрѣ содѣйствовать возстановленію нормаль-

наго хозяйственная оборота и устраненію наиболѣе остраго недо-

статка въ денежныхъ знакахъ.

B. С. Зивъ: Въ отдѣлыіыхъ банкахъ заинтересованы различный

финаисовыя группы и потому было бы очень трудно объединить всѣ

банки для совмѣстнаго согласованнаго проведе-иія въ жизнь предла-

гаемой докладчикомъ мѣры.

А. Э. Ломейеръ: Мѣры, иамѣчаемыя въ докладѣ, отнюдь не пре-

слѣдуютъ цѣли ускоренія процесса окончательна™ обезцѣненія кре-

дитнаго рубля. Самый вопросъ о созданіи новой, независимой отъ

кредитнаго рубля, денежной единицы, можно обсуждать и внѣ вопроса

о томъ, удержится или не удержится кредитный рубль въ обращеніи.

Каковы бы ни были дальнѣйшія судьбы кредитнаго рубля, онъ будетъ

неизбѣжно подверженъ очень большимъ колебаніямъ и вслѣдствіе

этого не сможетъ составить достаточно прочной и устойчивой основы

для хозяйственнаго оборота. Дать такую основу и тѣмъ обезпечить

одно изъ необходимѣйшихъ условій нормальнаго развитія народнаго

хозяйства и имѣетъ въ виду предложенная въ докладѣ мѣра. Вмѣстѣ

съ тѣмъ, въ случаѣ катастрофическаго ухудшенія расцѣнки рубля,

проектируемая новая денежная единица сможетъ хоть отчасти замѣ-

нить кредитный рубль и тѣмъ смягчить тѣ тяжелыя послѣдствія, ко-

торыя будутъ связаны для всего народнаго хозяйства и всей общест-

венной жизни съ этимъ явленіемъ. Разработать детально настоящій

вопросъ необходимо заблаговременно. Опасаться, что созданіе новой,

основанной на частномъ кредитѣ денежной единицы сможетъ, какъ

многіе думаютъ, оказать гибельное дѣйствіе на расцѣнку кредитнаго

рубля, не приходится. Новая денежная единица будетъ обслуживать,

особенно въ первое время, по преимуществу наиболѣе крупный тор-

говый оборотъ, вся же остальная масса сдѣлокъ въ странѣ (въ томъ

числѣ и всѣ расчеты государства) будутъ попрежнему совершаться

въ кредитныхърубляхъ,у этихъ рублей всегда останется довольно ши-
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рокое поле деятельности. Обѣ денежныя единицы будутъ при этомъ

совершенно равноправны въ обращеніи, но другъ съ другомъ ничѣмъ'

связаны не будутъ, одна въ отношеніи другой будетъ являться това-

ромъ, а не деньгами. Такое состояніе денежнаго обращенія, извѣст-

ное подъ названіемъ параллельнаго, хорошо знакомо большинству

государствъ, въ томъ числѣ и Россіи, по опыту. Въ послѣдній разъ оно

установилось у насъ въ полномъ объемѣ въ 1895 г., когда были разрѣ-

шены сдѣлки на золотую валюту.

По поводу отдѣльныхъ, сдѣланныхъ по докладу замѣчаній, пред-

ставляется необходимымъ отмѣтить, что далеко не всѣ наши загранич-

ный обязательства выражены въ русской валютѣ, напротивъ того

большинство изъ нихъ имѣютъ либо паритетъ на иностранныя валюты,

либо заключены просто въ одной изъ этихъ валютъ (веѣ заграничные

займы текущей войны). Поэтому особенно сильной непосредственной

заинтересованности иностранныхъ государствъ въ судьбѣ кредитнаго

рубля быть не можетъ. Чтокасается указанія на происшедшее за время

войны и революціи расширеніе соціальной базы рубля, то таковое

не подлежитъ, конечно, сомнѣнію, но ему необходимо противопоста-

вить отпаденіе нашихъ западныхъ и южиыхъ окраинъ, вводящихъ

у себя свои собственные денежные знаки, и крайнее сжатіе торговыхъ

оборотовъ. Этими фактами по меньшей мѣрѣ нейтрализуется означен-

ное расширеніе соціальной базы рубля.

Н. Н. Покровскій: Докладъ проникнуть слишкомъ болылимъ

пессимизмомъ по отношенію къ рублю. Рубль, хотя и выпускается въ

настоящее время почти исключительно въ связи съ потребностями

государства, находить себѣ, тѣмъ не менѣе, значительную поддержку

въ частномъ оборотѣ, въ здоровыхъ силахъ всего народнаго хбзяйства.

Если отнять у рубля, къ чему неизбѣжно приводятъ предложенія

докладчика, его народно-хозяйственное значеніе, его связь съ торго-

во-промышленнымъ оборотомъ, то гибель рубля окажется неизбѣжной.

Между тѣмъ, положеніе рубля вовсе не такъ безнадежно, чтобы рѣ-

шаться на подобный шагъ. Кромѣ того, нужно считаться съ интере-

сами огромнаго большинства населенія, особенно не создающаго не-

посредственно никакихъ матеріальныхъ цѣнностей, которое будетъ
подвергнуто жестокимъ испытаніямъ нуллификаціей рубля. Начинать

исправленіе денежной системы путемъ полнаго уничтоженія прежней

денежной единицы—едва ли правильно.

Въ противоположность мнѣнію докладчика, въ засѣданіи памѣ-

тился и второй путь, по которому можно итти въ настоящее время

въ области денежнаго обращенія : путь этотъ сводится къ принятію мѣръ

поподдержанію цѣнности кредитнаго рубля въ надеждѣ,что рубль этотъ

обладаетъ еще достаточной живучестью и сможетъ въ будущемъ удов-

летворительно выполнять всѣ функціи денегъ. Большинство сдѣлан-

ныхъ докладчику возраженій очень серьезно и сводится къ тому, что
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созданіе новой денежной единицы способно лишь ухудшить поло-

жение кредитнаго рубля, между тѣмъ какъ въ сохраненіи цѣнности

этого рубля заинтересованы какъ государство, такъ и самые широкіе

круги населенія.

Во всякомъ случаѣ, нельзя отрицать, что наше денежное обраще-

ніе разстроено чрезвычайно сильно и притомъ не только паденіемъ

курса и покупательной способности рубля, но и появленіемъ въ обо-

ротѣ массы суррогатовъ денежныхъ знаковъ въ видѣ мѣстныхъ де-

негъ (Украина, Юго-Востокъ и т. д.), купоновъ и облигацій займовъ,

такъ называемыхъ ке'ренокъ и т. п. Со всѣмъэтимъ придется считаться ,

проектируя мѣры къ упорядоченію нашего денежнаго обращения.
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II. Реформа денежнаго обращенія и Государственный банкъ.
Докладъ А. Н. За к а *).

Государственный банкъ, какъ регуляторъ денежнаго обращенія
и кредита въ Россіи, потерялъ въ настоящее время, по всѣмъ извѣст-

нымъ причинамъ, свое значеніе здороваго, жизнсспосрбнаго центра,

руководящаго движсніемъ денежнаго рынка. Однако, создать вмѣсто

него новый центръ, безъ ликвидаціи тяжелаго паслѣдія, оставлеипаго

въ видѣ дссятковъ милліардовъ рублей кредитныхъ билетовъ, выбро-
шенныхъ въ настоящее время въ обращеніс, —невозможно.

Предпосылкой всякой реформы денежнаго обращемія и цен-

тральная эмиссіоннаго банка въ странѣ является безболѣзненная,

по возможности, ликвидація мертЕыхъ статей баланса такого банка.

Сообразно съ этимъ счета Государств еннаго банка должны быть
разнесены по двумъ балансамъ: а) ликвидаціонному балансу, подле-

жащему постепенному умсньшснію и погашеиію, и б) балансу коммер-

ческихъ операцій, осиованныхъ на реальныхъ цѣнностяхъ, обезпе-

чивающихъ произведенныя выдачи.

Балансы Государственная банка претерпѣли за время войны

слѣдующія измѣненія (въ милл. руб.):

А К Т И В Ъ:

Золото въ монетѣ, слиткахъ и

ассигновкахъ . . . . .

Золото'за-границей ....

Серебро, мѣдная монета и раз-

мѣнные знаки ....

Векселя и друг, срочныя обя-
зательства ......

16 іюля 23 октября
1914 г. 1917 г.

1.604 -1.292 — 312.

141 2.309 + 2.168

73 178 + 105

407 500 + 93

*) Докладъ этотъ былъ прочитанъ въ засѣданіи Комиссіи по денежному

обращенію 5 апрѣпя 1918 г. Въ означенномъ ѳасѣданіи, происходившемъ подъ

предсѣдательствомъ Н. Н. Покровокаго, присутствовали: М. В. Бернацкій,
И. П. Врагинъ, I. О. Гейманъ, Э. Г. Гинзбергъ, А. Н. Закъ, В. С. Зивъ
Б. И. Золотницкій, М. И. Левинъ, А. Э. Ломейеръ, С. О. Марголинъ, Е. А. Мо-
гиленскій, А. Г. Орловъ, А. А. Островскій, А. М. Смирновъ, Б. К. Сувчинскін
и Б. Е. Шацкій.
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Краткосрочный обязательства
Госуд. Казначейства . .

Кредитъ по товарнымъ онера-

ціямъ казны . . . . .

Ссуды: подъ %% бумаги . .

» подъ товары ....

» учрежденіямъ мелкаго

кредита .......

Ссуды сельскимъ хозяевамъ .

Промышленный ссуды . . .

Выдачи Петрогр. и Московск.

ссуднымъ казнамъ . . .

Протестованные векселя . .

Процента, бумаги, принадлеж.

банку .......

Разные счета ......

Остатки по между к опт. рас-

четамъ .......

П А С'С И В Ъ:

Кредитн. билеты въ обращеніи

Капиталы банка ....
Вклады .......

Тек. счетъ Деп. Гос. Казн.

Спец... средства и депозиты .

Тек. счета разн. лицъ и учрежд

Невыпл. перев. и кредитивы

Проценты по операціямъ .

Переход, суммы ....

15.507 + 15.507

— 1.275 + 1.275

129 1.512 + 1.383

50 90 + 40

135 85 _ 50
20 19 — 1

9 10 + 1

19 21 + 2

3 — — 3

103 173 + 70

144 205 + 61

74 1.064 + 990

2.911 24.242 +21.331

1.633 18.917 + 17.284

55 55 '—

27 31 + 4
514 207 — 307

349 688 + 339

-232 2.492 + ,2.260

8 111 + 103

41 911 + 870

52 830 + 778

2,911 24.242 +21.331
Отношеніе золота' въ монетѣ и

пр. къ кредитн. билетамъ

въ %% ....... 98,2 6,8 —

Изъ сопоставленія приведенныхь балансовъ усматривается, что

наиболѣе существенный измѣненія произошли въ счетахъ Государ-

ств еннаго банка, въ той или иной мѣрѣ связанныхъ съ обслужива-

ніемъ потребностей казны. Такъ, за время войны банкъ учелъ обя-

зательствъ Государств еннаго КазначейстЕа на 15.507 милл. руб.,

выдалъ ссудъ подъ %% бумаги, главнымъ образомъ по особымъ

реализаціоннымъ кредитамъ подъ военные займы, на 1.512 милл.

руб. и не закончилъ расчетовъ по операціямъ конторъ, главнымъ

з
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образомъ, но выдачѣ суммъ мѣстнымъ казначействамъ на военные

расходы, на 1.064 милл. руб. Такимъ образомъ, около 18.000 милл.

руб. истрачено Государств еннымъ банкомъ на непроизводительныя

надобности. Въ связи съ этимъ, къ 23 октября 1917 года банкомъ
было выпущено въ обращеніе кредитныхъ билетовъ на 18.917 милл. •

руб., что понизило отношеніе золота въ монетѣ и слиткахъ за время

войны до 23 октября 1917 года съ 98,2% до 6,8%. Что касается по-

слѣдующаго времени, то за періодъ- господства Совѣта Народныхъ
Комиссаровъ выпускъ кредитныхъ билетовъ на финансированіе
Государств еннаго Казначейства увеличился до чрезвычайной степени,

не поддающейся точной оцѣнкѣ, и въ настоящее время едва ли не

достигаетъ 40.000 милл. руб.; на соотвѣтствующую сумму долженъ

быть увеличенъ и долгъ Государственному банку Государственнаго

Казначейства.

Если, примѣнительно къ сказанному выше, попытаться произ-

вести примѣрную группировку отдѣльныхъ статей баланса Государ-
ственнаго банка по двумъ обособленнымъ балансамъ, ликвидаціон-
ному и коммерческому, то картина получается такая:

Ликвидаціонный балансъ (въ милл. руб.):

А К Т И В Ъ.

Золото въ монетѣ и слиткахъ ...... 1.292
■ Золото за-границей .......... 2.309

Серебро, мѣдная монета и размѣнные знаки . . 178
Краткосрочный обязательства Госуд. Казна-

чейства ............. 15.507
Ссуды Госуд. Казнач. послѣ октября 1917 г. . ?
Кредитъ по товарнымъ операціямъ казны . . 1.275
Остатки по междуконторнымъ расчетамъ . . . .1.064

П А С С И В Ъ.

Кредитные билеты въ обращеніи ..... 18.917

Кредитн. билеты, выпущ. послѣ октября 1917 г. ?
Тек. счреть Дегі. Госуд. Казнач....... 207
Спец. средства и депозиты ....... 688

Переход, суммы ........... 830
Проценты по операціямъ ........ 911

Въ поясненіе означеннаго баланса необходимо указать слѣдующее.

Основными статьями его являются: по активу —ссуды Государствен-

ному Казначейству, по пассиву— выпущенные кредитные билеты.
Остатки по междуконторнымъ расчетамъ, представляющіе собою,
въ условіяхъ настоящаго времени, еще не проведенныя по статьѣ

баланса: «учетъ краткосрочныхъ обязательствъ Государственнаго
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Казначейства» Еыдачи на военные расходы мѣстнымъ казнач ействамъ,

также подлежать включенію въ ликвидаціонный балансъ. Остаются

по активу: 1) кредитъ по товарнымъ операціямъ казны, носящій въ

главной своей массѣ, несомнѣнно, возвратный характеръ и имѣющій

преходящее значеніе лишь для остраго періода продовольственною

и товарнаго кризиса въ странѣ, который подлежитъ также зачисле-

нію въ ликвидаціонный балансъ, и 2) золото въ монетѣ и слиткахъ;

эта статья подлежитъ зачисленію въ ликвидаціонный балансъ по той

причинѣ, что золото, наряду съ.мертвыми статьями актива по ссудамъ

казначейству, является въ сущности единственнымъ имуществен-

нымъ реальнымъ обезпеченіемъ, такъ сказать, контрвалютой части

выброшенныхъ въ обращеиіе кредитныхъ билетовъ. Если бы изъ

ликвидаціоннаго баланса, въ коемъ по пассиву главной статьей

являются кредитные билеты въ обращеніи, былъ бы изъятъ наличный

металлическій фондъ, это несомнѣнно въ значительной степени отра-

зилось бы на курсѣ рубля, если бы не погубило рубль окончательно.

По тѣмъ же соображеніямъ необходимо въ ликвидаціонномъ балансѣ

оставить и золото за-границей, тѣмъ болѣе, что въ качествѣ бухгал-
терской записи, сила коей въ настоящихъ условіяхъ подлежитъ

сомнѣнію, оно не представляетъ для коммерческаго баланса суще-

ственнаго интереса.

По соображеніямъ необходимости, подкрѣпленія финансовой

устойчивости ликБидаціоннаго баланса въ пасешь послѣдняго жела-

тельно также включить текущій счетъ Департамента Государствен

наго Казначейства и проценты по операціямъ, главная часть коихъ

образовалась отъ начисленія %% при учетѣ обязательствъ казначей-

ства. Что касается спеціальныхъ средствъ и депозитовъ, то таковые

должны быть во всякомъ случаѣ не въ балансѣ коммерческаго отдѣла

банка, гдѣ они наряду съ огромными текущими счетами совершенно

излишне увеличили бы и усложнили бы пассивы коммерческаго

отдѣла. Было бы еще правильнѣе и цѣлесообразнѣе зачислить спе-

ціальныя средства и депозиты въ особую кассу, какъ это сдѣлано

во Франціи и- Италіи. По изложеннымъ уже соображеніямъ жела-

тельно зачисленіе въ ликвидаціонный балансъ и переходныхъ суммъ*
по пассиву.

Коммерчески балансъ Государственнаго банка получаеть слѣ-

дующій видъ:

Коммерчески! балансъ (въ милл. руб.):

АКТ И ВЪ.

Векселя и друг, срочн. обязательства. . . . 500

Ссуды подъ товары .......... 90
Ссуды подъ процентный бумаги ...... 1.512

3*
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Процентный бумаги, принаддежащія банку ... 173

Ссуды учрежденіямъ мелк. кредита .... 85

Ссуды сельскимъ хозяевамъ ...... . 19

Промышленный ссуды ......... 10

Выдачи Петрогр. и Московск. ссуднымъказнамъ. 19

Разные счета . ........... 2Г5

П АС С И ВЪ.

Собственные капиталы банка ....... 55

Вклады ......... ' ..... 31

Тек. счета части, лицъ и учрежд. ..... 2.492

Невыплач. переводы и кредитивы ..... 111

Въ коммерческий балансъ такимъ образомъ, включены: по активу:

учетъ векселей и разныя, обезпеченныя въ отношеніи возврата, ссуды

и счета; по пассиву: собственные капиталы, вклады, текущіе счета и

невыплаченные переводы. Такъ какъ, однако, актины, перенесенные

въ коммерческий балансъ, могуть эвентуально оказаться меньше при-

нятыхъ на себя коммерческимъ отдѣломъ обязательствъ по вкладамъ

и текущимъ счетамъ, то разница должна быть въ этомъ случаѣ сба-

лансирована въ особой статьѣ —долгъ Государственнаго Казначейства

за разницу между переданными въ коммерчески отдѣлъ активами и

пассивами.

Охарактеризованные два баланса должны явиться исходными

моментами для послѣдующаго осуществления мѣръ, связанныхъ съ

оздоровленіемъ нашего де'нежнаго обращения.

Прежде всего, необходимо установить, что суммы ликвидаціон-

наго баланса не могутъ быть увеличиваемы: если допустимо, напри-

мѣръ, увеличение металлическаго фонда по активу, то во всякомъ слу

чаѣ совершенно невозможенъ выпускъ въ обращеніе новыхъ кредит-

ныхъ билетовъ. Для этого количество находящихся въ обращеніи кре-

дитныхъ билетовъ контингентируется въ определенной суммѣ (въ

размѣрѣ ьыпуще'нныхъ ко времени начала реформы), при чемъ даль-

нѣйшіе выпуски прекращаются.

Засимъ, въ далыіѣйшемъ количество кредитныхъ билетовъ въ

.обращеніи, путемъ разносбразныхъ мѣропріятій (налоги, займы,

эвентуально девальвація и т. д.) должно быть постепенно сокращаемо.

Кредитные билеты при этомъ продолжаютъ сохранять свое зна-

ченіе валютныхъ денегъ, законныхъ платежныхъ знаковъ.

Коммерческій отдѣлъ Государственнаго банка начинаетъ свои

операціи съ балансомъ не вполнѣ благопріятнымъ: при пассивѣ почти

въ 3 милліарда рублей, онъ имѣетъ коммерческихъ подвижныхъ (лик-

видныхъ) активовъ на сумму едва ли болѣе, ч'ѣмъ въ I 1/» милліарда

рублей, но эластичность коммерческаго отдѣла будетъ поддерживаться

предоставленіемъ ему права выпуска особыхъ банковыхъ билетовъ,
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причемъ, соотвѣтственно основному, а именно— коммерческому харак-

теру своихъ операцій, балансъ этого отдѣла будетъ весьма гіодвижнымъ,

могущимъ какъ увеличиваться, такъ и уменьшаться.

Новые банковые билеты Государственнаго банка должны обла-
дать слѣдующими свойствами:

Валюта: кредитный рубль въ государственныхъ кредитныхъ

билетахъ.

Платежная сила: обязательны къ пріему въ платежахъ казнѣи

между банками, но не между частными лицами.

Обезпеченіе: только одними активами коммерческаго отдѣла (безъ

гарантіи государства).

Размѣнъ: по предъявленіи въ главныхъ конторахъ и отдѣленіяхъ

банка на государственные кредитные билеты.

Размпьнный фондъ: обязателенъ въ банкѣ на 15 % выпущенныхъ

банковыхъ билетовъ.

Общіе размѣры выпуска: не свыше коммерческаго портфеля банка;

абсолютная предѣльная сумма можетъ быть устанавливаема законо-

датель! іымъ порядкомъ.

Благодаря валютированию иовыхъ билетовъ кредитной валютой,

обезпечивается неразрывность связи между банковыми и кредитными

билетами, чѣмъ сохраняется цѣнность всѣхъ тѣхъ многомилліард-

ныхъ creancts (въ особенности у банковъ), которыя всѣ выражены въ

. кредитныхъ рубляхъ.

Предположенія о введеніи въ дѣловой оборотъ, наряду съ суще-

ствующей денежной системой обезцѣненнаго кредитнаго рубля, новой

и на иныхъ основаніяхъ фундированной денежной единицы должны

быть отвергнуты категорическимъ образомъ. Удовлетворен! е денеж-

наго голода внѣ условій оздоровленія существующей денежной системы

невозможно, ибо въ противномъ случаѣ падающему въ своей ценности

рублю будетъ нанесенъ. новый, чрезвыйчайно сильный ударъ путемъ

сокращенія размѣровъ его хожденія, ибо циркулировать въ торговомъ

оборотѣ начнутъ новыя валютныя деньги и соотвѣтственно сократится

спросъ на рубли, при одновременномъ огромномъ количествѣ послѣд-

нихъ бъ обращеніи. Да лѣе, параллельное хожденіе двухъхамостоятель-

ныхъ валютъ, съ взаимоотношеніемъ лишь курсов ымъ, а не фиксиро-

ваннымъ на паритетѣ, окажется крайне невыгоднымъ для кредитныхъ

билетовъ и въ томъ отношеній, что упрочить въ насел еніи уьѣренность

въ полной потерѣ кредитнымъ рублемъ своей ценности. Не говоря да-

лѣе о неудобствахъ счета, товарныхъ и иныхъ калькуляцій при су-

ществованіи двухъ параллельиыхъ валютъ и т. д., достаточно сослаться

на исторію нашихъ ассигнацій, хождение коихъ по курсу (наряду съ

монетой, законъ 1812 года) обусловило безпрерывныя колебанія курса

и полное замѣшательство въ строѣ денежныхъ отношеній (простона-
родные лажи и т. д.).
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Такъ какъ платежная сила новыхъ- билетовъ будетъ ограничен-

ная, то опасеніе, что, согласно закону Грешама, одинъ видъ би-
летовъ, худшій, вытѣснитъ другой, отпадаетъ, ибо, при условіи непол-

ной платежной силы, банковые билеты будутъ ходить, главнымъ об-
разомъ, въ кругахъ торгово-промышленныхъ, гдѣ, какъ показала

практика циркуляціи банкнотъ въ Западной Европѣ, до послѣдпяго

времени, въ видѣ правила, не пользовавшихся привилегіей legal
under' ной силы, не обращаютъ вниманія на отсутствіе полной пла-

тежной силы, лишь бы самый выпускъ билетовъ былъ основанъ на

здоровыхъ началахъ и обладалъ достаточнымъ обезпеченіемъ въ ак-

тив ахъ банка.

Соответственно принципу выпуска банковыхъ билетовъ на нужды

лишь коммерческаго и промышленная оборота и въ связи съ пред-

пол оженіемъ о необходимости при первой къ тому возможности ак-

ціонировать коммерческий отдѣлъ Государственнаго банка, создавъ

изъ него самостоятельное и независимое эмиссіонное учрежденіе,
вслѣдствіе далѣе нежелательности обременять Государственное Каз-
начейство новыми долговыми обязательствами, а также вслѣдствіе

малой, въ условіяхъ настоящаго времени, цѣнности правительствен-

ной гарантіи,— представляется цѣлесообразнымъ обезпеченіемъ бан-
ковыхъ билетовъ считать одни собственные активы коммерческаго

отдѣла.

Такимъ образомъ, новые банковые билеты должны выпускаться

съ тѣмъ, чтобы опираться не на почву неисполнимаго обязательства
Государственнаго Казначейства, а на почву «массы частныхъ обяза-
тельствъ, представляющихъ реальные капиталы и производительный

силы, которыхъ внутреннія качества обезпечивають своевременное

исполненіе обязательствъ въ условленный срокъ» (Кауфманъ, Упа-
докъ и пр., 186). Въ этомъ смыслѣ новые банковые билеты будутъ су-

щественно отличаться отъ бумажныхъ денегъ; они будутъ какъ бы
коммерческимъ векселемъ, только болѣе авторитетнымъ въ виду боль-
шей экономической силы и кредитоспособности банка, сравнительно

съ частными лицами. «Цѣнность этихъ билетовъ, выпускаемыхъ ис-

ключительно для.полезныхъ цѣлей, поддерживается главнѣйше про-

изводительностью ихъ работы, и ихъ выпуски не могутъ имѣть послѣд-

ствіемъ обезцѣненія нашихъ бумажныхъ денегъ, такъ какъ при цѣ-

лесробразномъ использованіи ихъ должно одновременно съ ними уве-

личиваться и количество находящихся въ обращеніи ценностей»,
такимъ образомъ, «установившееся ілыошеніе между орудіемъ обра.
щенія и торговыми оборотами страны не нарушается» (Комиесія по

пересмотру устава Государственнаго банка. Предст. М. Фин. «Объ
утвержденіи новаго устава Государственнаго банка», 22— XI 1893 г.

М 15039, стр. 167).
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Такъ какъ банковые билеты не суть валютный деньги, а только

представители денегъ, *) то они должны быть размѣнны на кредит-

ные билеты и быть обезпечены соотвѣтственнымъ размѣннымъ фон-

домъ, напримѣръ, въ 15%- Что касается общихъ размѣровъ выпуска

билетовъ, то прежде всего таковые должны быть,въ интёресахъ благо-

разумія и поддержанія ихъ кредита, ограничены абсолютной суммой,-

определяемой и измѣняемой въ законодательномъ порядкѣ. Кромѣ

того, билеты должны быть полностью обезпечены коммерческимъ порт-

фелемъ банка. Что такое коммерчески портфель —подлежитъ точ-

ному опредѣленію въ законѣ. Означенное ограничение выпуска бан-

ковыхъ билетовъ важно въ томъ отношеніи, что оно соприкасается съ

вопросомъ о финансировании нуждъ Государственнаго Казначейства.

Въ видѣ принципа должно быть установлено, что Государственное

Казначейство для покрытія своихъ расходовъ не должно имѣть права

выпуска какихъ бы то ни было денежныхъ знаковъ; Государственное

Казначейство должно будетъ въ этомъ отношении стоять передъ глу-

хой стѣной —долженъ быть положенъ предѣлъ проявленію эгоизма

государственной власти, жертвующей для удовлетворенія своихъ по-

требностей жизнеспособными и продуктивными силами народнаго

хозяйства и тѣмъ мѣшающей работѣ по оздоровленію денежнаго обо-

рота страны. Выпускъ Департаментомъ Государственнаго Казначей-
ства особыхъ казначейскихъ билетовъ, съ ограниченной казенными

кассами платежной силой, даже въ рамкахъ абсолютной суммы и пред-

метнаго назначенія выпуска, устанавливаемыхъ, напримѣръ, въ за-

конодательномъ порядкѣ, повелъ бы лишь къ осложненію и ухудшенію
условій денежнаго обращенія, въ составъ коего въ видѣ казначейскихъ

билетовъ вошли бы новыя деньги, такъ сказать третьяго сорта, кото-

рый, не будучи валютными деньгами въ собственномъ смыслѣ слова,

не обладали бы въ то же время И спеціальнымъ покрытіемъ, въ видѣ

выпуска ихъ въ условіяхъ производительнаго помѣщенія въ опера-

ціяхъ. обусловливающихъ ихъ обратное поступленіе въ кассы.

Послѣ функціонированія въ теченіе нѣкотораго времени коммер-

ческаго отдѣла, въ рамкахъ изложенной выше схемы, балансъ его

приметъ слѣдующій видъ (въ милл. руб.):

А К Т И В Ъ.

Касса: госуд. кредит, билеты и т. п...... 150

Векселя ............... 800

*) Въ рядѣ гссударст.въ, на ряду съ банкнотами, существуютъ государ,
ственные кредитные билеты: Германія Reichskassenscheine, Reichsbanknoten и

билеты проч. эмиссіонныхъ банковъ, а также еще Kriegsdarlehens-kassenscheine,
Англія: «notes of the Bank of England» и «currency notes» и т. д.
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Прочій коммерчески портфель (ссуды подъ товары,

цѣнныя бумаги и т. д.) ......... 1.150

Прочіе счета ......... .....' 655.

2.655

П А С С И В Ъ.

Капиталы банка ........... ; . 55

Выпущенные въ обращеніе банковые билеты t , . . 550

Текущіе счета и вклады .......... 1.900

Прочіе счета ....... ■. ...... 150

2.655

Изъ означеннаго баланса усматривается, что обезпеченіе выпу-

щенныхъ банковыхъ билетовъ:

а) кредитными билетами —выше нормы (15%).

в) коммерческимъ нортфелемъ —также выше нормы (100%).

Послѣдующій фазисъ въ области реформы Государственнаго бан-

ка и оздоровленія нынѣшняго денежнаго обращенія долженъ выра-

зиться въ реорганизаціи Государственнаго банка, т. е. его коммерче-

скаго отдѣла, въ форму акціонерную.

Основные принципы таковой реорганизаціи должны быть слѣду-

ющіе:

1. Банкъ— самостоятельное юридическое лицо полупубличнаго,

получастнаго характера, приблизительно тИпа германскаго банка.

2. Въ акціонерномъ капиталѣ банка участвуютъ:

а) казна, вносящая въ банкъ въ качестьѣ аппорта наличныя суммы

или предоставляющая банку монопольныя права и привилегіи, оцѣ-

ниваемыя въ определенной долѣ складочнаго капитала, или кредитуе-

мая на соотвѣтственную сумму банкомъ и т. д., сообразно обстоятель-

ствамъ и потребностям!, момента.

в) Частные банки, главнымъ образомъ, акціонерные коммер-

ческие банки.

с) Прочія торгово-промышленный предпріятія и частный лица.

3. Кромѣ того, казна имѣетъ, независимо отъ своего эвентуаль-

наго участія въ акціонерномъ капиталѣ, спеціальное участіе въ при-

быляхъ банка на особыхъ началахъ.

4. Управленіе банкомъ должно быть основано на смѣшаниыхъ

началахъ участія на паритетныхъ или иныхъ, соотвѣтствующихъ ин-

тересамъ дѣла, основаніяхъ, представителей государства и акціоне-

ровъ какъ въ составѣ дирекціи, такъ и наблюдательная совѣта, при

чемъ возможно будетъ примѣненіе къ дирекціи и совѣту разныхъ прин-

циповъ распредѣленія въ таковыхъ представителей государства и ак-

ціонеровъ.
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5. Отчеты и дѣятельность банка должны подлежать вѣдѣнію за.

конодательныхъ учрежденій на началахъ.аналогичныхъ въ нѣкото-

рыхъ отношеніяхъ практикѣ Шведскаго банка (Sverigts Riksbank),

Финляндскаго банка и др., причемъ постановленіе законодательных!,

учрежденій объ отказѣ въ апробаціи отчета (Decharge, Entlastung)
должно влечь за собою опредѣленныя послѣдствія— прскращені<?эмис-

сіонной привилегіи черезъ извѣстное время или др.

Значеніе акціонированія центральнаго эмиссіоннаго банка въ ны-

нѣшнихъ русскихъ условіяхъ чрезвычайно, велико. Разумѣется, въ

государствахъ со счастливымъ историческимъ прошлымъ, съ упоря-

доченнымъ финансовымъ управленіемъ и отсутствіемъ вреднаго влія-

нія политическихъ партій на работу государственныхъ учрежденій,'
общество склонно къ недостаточной оцѣнкѣ этой самостоятельности

центральнаго банка, такъ какъ въ нормальное время представляется

многимъ, что вліяніе государства допуска етъ болѣе безпартійное упра-

вленіе банкомъ, нежели веденіе дѣла частными лицами.

Сообразно съ этимъ на континентѣ, даже въ акціонерныхъ цен-

тральныхъ банкахъ, лицо, имѣющее рѣшающее значеніевъ управленіи

банкомъ, назначается правительстЕомъ, а именно: управляющей во

Франціи, президентъ въ Германіи, главный директоръ въ Италіи,

управляющій въ Австро-Венгріи. Акціонеры лишь во Франціи ока-

зываютъ нѣкоторое вліяніе, въ настоящемъ смыслѣ этого слова, на

веденіедѣлъ; въ Reichsbank'k ихъ соучастіе понижено до совѣща-

тельной роли; равнымъ образомъ и въ другихъ государствахъ ихъ

дѣятельность мало отличается отъ дѣятельности обыкновеннаго

контролыіаго органа.

Въ русскихъ условіяхъ нейтрализація бумажно-денежной системы

имѣетъ однако огромное значеніе. Въ нынѣшнюю эпоху ожесточен-

ной политической борьбы захватъ власти сопровождается захватомъ

финансовыхъ рессурсовъ страны, а эти рессурсы въ настоящее время

въ сущности ограничиваются экспедиціей заготовленія государствен-

ныхъ бумагъ, и борьба за сохраненіе власти идетъу насъ посредствомъ

финансированія вожделѣній поддерживающихъ власть массъ безкон-

трольнымъ Быпускомъ бумажныхъ денегъ. Какъ извѣстно, балансы

Государственнаго банка, современи захвата Государств еннаго банка въ

октябрѣ, перестали публиковаться и положеніе и счета нашего цен-

,-гральнаго банка, —на устойчивости коего основана наша денежная

система, наше экономическое благополучіе, наконецъ, сохраненіе,

основныхъ устоевъ болѣе или менѣе нормальнаго гражданскаго и хо-

зяйственна™ оборота въ странѣ —погружены во мракъ неизвѣст-

ности..

Переходя къ обозрѣнію нѣкоторыхъ характерныхъ чертъ устрой-

ства центральныхъэмиссіонныхъ банковъвъ За'падной Европті^необхо.
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димо остановиться на слѣдующихъ моментахъ: а) объ участіи въ управ-

леніи частныхъ банковъ, б) о правахъ акціонеровъ и в) о правахъ

государства.

Общія собранія акціонеровъ эмиссіонныхъ банковъ въ Европѣ

являются въ видѣ правила формальностью, какъ и общія собранія
вообще: правами, предоставленными акціонерамъ, пользуются обык-
новенно лишь тѣ, которые смогли себѣ обезпечить контрольные

пакеты акцій. Сообразно съ этимъ, кредитные банки въ нѣкоторыхъ

странахъ Европы добились вліяніявт Совѣтахъэмиссіонныхъ банковъ;

въ центральномъ комитетѣ Reichsbank'a — они играютъ крупную роль;

въ Аигліи, потрадиціонному обычаю, въ составъ совѣта Bank of Eng-

land входятъ крупные финансовые дома; наоборотъ, въ Англіи англій-

скіе депозитные банки не принимаютъ участія въ управлении Bank of
England; въ Австро-Венгріи вообще частнымъ банкамъ по закону

запрещено вступать въ главный совѣтъ эмиссіоннаго банка. Причина

англійскаго обычая кроется въ боязни соперничества между эмис-

сіоннымъ банкомъ и депозитными банками; австрійское же. законо-

дательство хотѣло воспрепятствовать тому, чтобы главные должники

эмиссіоннаго банка (переучетъ сильно развить въ Австріи) оказывали

вліяніе на управленіе кредитующаго^ихъ учреждения.

Чистые кредитные банки заинтересованы въ высокомъ учетномъ

процентѣ. Финансовые же банки, напротивъ, заинтересованы въ низ-

комъ процентѣ, а именно, при эмиссіи новыхъ процентныхъ бумагъ.

Однако въ отношении Россіи необходимо имѣть въ виду, что индиви-

дуализація процента въ отношеиіи отдѣльныхъ видовъ кредита

даетъ возможность банкамъ континента, соединяющимъ оба ти-

па кредитныхъ операцій (Германія, Россія), одновременно облег-,
чать невысокимъ процентомъ для. цѣнныхъ бумагъ эмиссіи и поль-

зоваться высокой банковой ставкой въ контокоррентныхъ сдѣл-

кахъ.

Устраненіе кредитныхъ банковъ отъ управленія эмиссіоннымъ

банкомъ, какъ это проведено Австріей, объяснялось противополож-

ностью интересовъ, обнаруживающейся между ними въ послѣднее

время при опредѣленіи учетной ставки и въ вопросѣ о вкладахъ для

операцій «жиро», однако, по указанію извѣстнаго австрійскаго финан-

систа Semary, члены правленій эмиссіонныхъ учрежденій безъ при-

влеченія къ дѣлу банковыхъ круговъ не смогутъ вести правильной

банковой политики, вслѣдствіе недостатка въ необходимыхъ знаніяхг;

эта неосвѣдомленность наблюдается, по сообщенію Semary, также въ

мѣстныхъ совѣтахъ такихъ банковъ.

Въ русскихъ условіяхъ не только вышеизложенное соображеніе
о смѣшанномъ характерѣ операцій акціонерныхъ банковъ, но и ихъ.

основ'ное значеніе въ экономическомъ оборотѣ страны требуютъ
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предоставленія имъ существ еинаго, среди другихъ факторовъ, вліянія
въ управленіи цептральнымъ банкомъ.

Относительно правъ акціонеровъ главнѣйшихъ западно,

свропейскихъ эмиссіонныхъ банковъ представляется необходимымъ

отмѣтить нижеслѣдующее.

Reichsbank. Общее собраніе состоитъ изъ акціонеровъ, выбй-
рающихъ постоянный центральный комитетъ съ совѣщательнымн и

контрольными полномочіями изъ безвозмездно служащихъ (Ehrenamt)

15 членовъ во главѣ съ предсѣдателемъ Правленія. Спеціалыіый

контроль производится тремя депутатами. Всюду, при каждой глав-

ной конторѣ Reichsbank'a, гдѣ имѣетъ мѣстожительство большое
число акціонеровъ, долженъ быть образованъ районный комитетъ,

члены котораго назначаются имперскимъ канцлеромъ по спискамъ,

составляемымъ комиссаромъ банка и центральнымъ комитетомъ.

Bank of England. Ак-ці онеры выбираютъ, срокомъ на 1 годъ,

правленіе банка въ составѣ 24-хъ директоровъ (directors) и помощника

управляющаго. De facto избраніе этихъ директоровъ производится

изъ лицъ, намѣченныхъ прежнимъ составомъ правленія.

Banque de France. Общее Собраніе составляется изъ 200 акціо-

перовъ —французскихъ гражданъ, являвшихся за послѣдніе б мѣсЯ-

ц&въ наиболѣе крупными владѣльцами акцій банка: собраніе выби-

раетъ 15 Regents на 5 лѣтъ и 3 цензоровъ —на 3 года. Дѣлами банка
управляетъ Conseil general, состоящій изъ управляющаго банка*
(Gouverneur) и 2 товарищей его, назначаемыхъ президентомъ, и

Regents. Члены Совѣта должны имѣть мѣстожительство въ Парижѣ,

5 Regents и три цензора должны быть избраны изъ числа промышлен.

никоьъ и торговцевъ, три Regents должны состоять Trfeoriers Receveurs

generaux —т.-е., главными казначеями— провинціальными чиновни-

ками податного вѣдомства. Кромѣ того, могутъ созываться еще

мѣстныя собранія акціонеровъ по отдѣлеиіямъ, когда акціонеры
числятся тамъ въ количествѣ не менѣе 50, при записанной за ними

суммѣ капитала по акціямъ не менѣе 7, капитала отдѣленія— для

нзбранія половины кандидатовъ въ директоры отдѣленій (другая
половина указывается Главнымъ Совѣтомъ).

Аестро-Венгерскій Банкь. Въ Общемъ Собраніи, происходящемъ

въ Вѣнѣ или Будапештѣ, смотря по количеству акціонеровъ, имѣютъ

право принимать участіе лишь австрійскіе и венгерскіе граждане;

Общее Собраніе выбираетъ 12 членовъ, не обязательно изъ среды

акціонеровъ,въ Главный Совѣтъ, а также контролеровъ; въ Главный
Совѣтъ должны входить 6 австрійскихъ и 6 венгерскихъ гражданъ,

не имѣющихъ права состоять въ правленіи другого банковаго или

ипотечнаго учрежденія и избраніе которыхъ подлежить утверждеііію
императора. Назначенный императоромъ управляющій, австрійскій
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и венгерскій помощники управляющаго, ихъ замѣстители и двѣнад-

цать избранныхъ членовъ образують Главный Совѣть.

Banca d'ltalia. При каждой главной конторѣ состоитъ consiglio

di reggcnta изъ акціонеровъ. Главный Совѣтъ банка избирается

частью изъ представителей мѣстныхъ комитетовъ, частью изъ участ-

никовъ общаго собранія.
Права государства въ названныхъ выше банкахъ сводятся къ

слѣдующему.

Reichsbfnk. Контроль надъ Rdchsbank'oM'b производится Осо-

бой Комиссіей (Knratorium), состоящей изъ имперскаго канцлера

въ качествѣ председателя и четырехъ членовъ, изъ коихъ одинъ

назначается кайзеромъ, три —союзнымъ совѣтомъ. Правленіе Reichs-

bank'a (Dirictcrium), распорядительная и исполнительная власти

назначаются имперскимъ правительствомъ. Правленіе состоитъ изъ

председателя, вице-предсѣдателя и членовъ и весь составъ правленія
назначается пожизненно императоромъ по предложенію союзнаго

совѣта, при чемъ члены —еще по заслушаніи заключенія центральнаго

комитета пайщиковъ. У чиновниковъ тѣ же права и обязанности,

какъ у чиновниковъ, состоящихъ на государственной службѣ; счета

Reichsbank'a подлежать ревизіи Государственнаго Контроля (Прус-
ской Главной Счетной Палаты). При каждой главной конторѣ про-

изводить контроль комиссаръ банка, назначенный императоромъ.

Bank of England. «The commission of stamps and taxes» произво-

дить контроль надъ эмиссіей банкнотъ; другого вліянія государство

не оказываетъ.

Banque de France. На назначаемаго президентомъ республики
управляющаго возлагается главное управленіе дѣлами; онъ обязанъ
ежедневно присутствовать въ банкѣ и не имѣеть права состоять

членомъ законодательнаго учрежденія.

Австро-Венгерскій банкъ. Управляющій назначается импера-

торомъ по предложенію министра финансовъ; онъ предсѣдатель-

ствуетъ въ Главномъ Совѣтѣ и имѣетъ право veto въ отношеніи его

рѣшеній, наблюдаетъ отъ имени совѣта за операціями и всѣми дѣлами

банка, если только совѣтъ не далъ другого распоряженія. Каждое

изъ обоихъ правительствъ (Австрійское и Венгерское) назначаетъ

комиссара, который присутствуетъ на засѣдайіяхъ, имѣя совѣща-

тельный голосъ, можетъ возражать противъ рѣшеній, противорѣча-

щихъ законамъ, статутамъ или государственнымъ йнтересамъ, при-

чемъ разрѣшеніе соотвѣтствующихъ споровъ принадлежитъ совѣту

или же, въ случаѣ невозможности достигнуть соглашенія, — особому

третейскому суду; если же вопросъ. касается государств енныхъ инте-

ресовъ, то рѣшаетъ правительство.

Banca d'ltalia. Главный директоръ и вице-директоръ утвер-

ждаются правительствомъ. Контрольной частью завѣдуетъ постоян-
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ная комиссія въ министсрствѣ финансовъ. Въ общемъ собраніи и въ

засѣданіяхъ главнаго совѣта присутствуетъ правительственный ко-

миссаръ, имѣющій право veto въ отнсшеніи рѣшеній и контролирую-

щій операціи за счетъ государства и иностранный портфель.

* *
*

Во время преній по докладу были высказаны нижеслѣдующія

главнѣйшія соображенія *).
А. Э. Ломейеръ: Докладчикъ трактуетъ воиросъ объ упорядс-

ченіи нашего денежнаго обращенія чрезвычайно узко и отвлеченно,

вовсе не считаясь съ общими экономическими и финансовыми усло-

віями реальной дѣйствительности. Сообразно съ этимъ. все его по-

строеніе носитъ совершенно формальный характеръ. Ничего, по

существу, не мѣняя въ условіяхъ, опредѣляющихъ, собою нынѣшпее

состояніе денежнаго обращенія (бюджетные дефициты и непрекра -

щающіеся выпуски кредитныхъ билетовъ, плачевное состояніе госу"

дарственнаго кредита, полное разстройство производительной дѣя-

тельности и т. д.), докладчикъ надѣется, путемъ различныхъ хитро-

умныхъ бухгалтерскихъ комбинацій и провозглашенія явно невыпол-

нимыхъ началъ финансовой политики, достигнуть оздоровления всего

денежнаго обращенія. Между тѣмъ ясно, что проектируемое раздѣ-

леніе баланса Государственнаго банка па ликвидаціониый и коммер-

ческій способно будетъ развѣ только внести нѣкоторую ясность въ

отношенія между казною и банкомъ —и только. Выпусковъ кредит-

ныхъ билетовъ на нужды казныэтимъ путемъ пріостановить не удастся

(выпуски эти диктуются желѣзной необходимостью и менѣе всего

зависять отъ усмотрѣнія и доброй воли финансоваго управлеиія),
а съ тѣмъ вмѣстѣ будетъ продолжать дѣйствовать основная причина

разстройства денежнаго о*бращенія. То же приходится сказать и о

проектѣ выпуска особыхъ банковыхъ билетовъ, выписанныхъ въ

кредитныхъ рубляхъ. Они никакими реальными (а не формальными)
преимуществами, по сравнен ію съ кредитными рублями, обладать
не будутъ, такъ какъ они будуть представлять только эти кредитные

рубли и', следовательно, расцѣниваясь, въ лучшемъ случаѣ, наравнѣ

съ этими рублями, должны будутъ во всемъ раздѣлить ихъ судьбу.
Наконецъ, предложенія докладчика объ акціонированіи проектируе-

маі-о коммерческаго отдѣла Государственнаго банка тоже не могутъ

разематриваться, какъ мѣра, способная въ той или иней степени улуч-

шить наше денежное обращеиіе. Мы знаемъ, что акціонерная форма

эмиссіоннаго банка нигдѣ и никогда не гарантировала его отъ исполь-

зованія въ качествѣ источника средствъ для покрытія государствен-

ныхъ расходовъ. Да и по существу, это было бы неразумнымъ, такъ

какъ въ случаяхъ, когда рѣчь идетъ чуть не о существованіи самого

*) Согласно краткой протокольной записи.
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государства— пикакія формальным ограниченія не должны и не

могутъ имѣть мѣста.

Б. К- Сувчинскій: Предложеніе докладчика о раздѣленіи баланса

Государственна™ банка на двѣ части (коммерческихъ операцій и

операцій за счетъ казны) представляется по существу цѣлесообраз-

нымъ и не можетъ вызватьвозраженій. Но связанные съ пимъ проекты

гынуска особыхъ банковыхъ билетовъ для нуждъ коммерческаго

оборота и акціонированія коммерческаго отдѣла банка—должны

быть оцѣниваемЫ иначе. Выпускъ проектируемыхъ банковыхъ биле-
товъ, не давая никакихъ реальныхъ выгодъ ни обороту, ни банку,

лишь увеличить существующую пестроту денежныхъ знаковъ и еще

болѣе запутаетъ и осложнить условія денежнаго обращенія. Что же

касается предложенія объ акціонированіи коммерческаго отдѣла

Государственнаго банка, то единственным!, его реальнымъ послѣд-

ствіемъ будетъ передача въ руки акціонеровъ огромныхъ прибылей,
получаемыхъ банкомъ отъ финансированія расходовъ казны. Теперь

всѣ эти прибыли поступають обратно въ казну, тогда они будутъ

для казны окончательно потеряны.

А. Г. Орловы Слѣдуетъ опасаться, что новые банковые билеты,
несмотря на устанавливаемыя въ этомъ иаправленіи докладчикомъ

гарантіи, будутъ вытѣснять изъ обращенія кредитные билеты и,

кромѣ того, будутъ массами предъявляться въ кассы Государствен-

наго банка. Тѣмъ не менѣе, идея выпуска особыхъ банковыхъ биле-
товъ —идея вполнѣ зДоровая, ее слѣдовало бы только пріурочить къ

моменту возобновленія дѣятельности частныхъ банковъ и разематри-

вать, не какъ одну изъ мѣръ оздоровленія денежнаго обращенія, а

возстановленія нормальныхъ условій функціонированія банковаго
аппарата. —

М. В. Бернацкій: Нельзя приступать къ оздоровленію денежнаго

обращенія, не намѣтивши путей и средствъ стабилизаціи денежной
единицы. Между тѣмъ, въ проектѣ А. Н. Зака о такой стабилизаціи
нѣтъ и рѣчи. Въ связи съ этимъ весь проектъ лишается какой бы то

ни было почвы. При создавшихся условіяхъ, стабилизація денежной
единицы сможетъ оыть достигнута (и притомъ только въ будущемъ)
исключительно на основѣ той или иной девальваціи кредитнаго рубля.
Разработкой всѣхъ деталей этого вопроса и слѣдовало бы заняться,

чтобы быть готовыми къ тому времени, когда общія финансовый и

экономическія условія будутъ для девальваціи благопріятны. При
этомъ, всѣ усилія должны быть направлены къ тому, чтобы не дать

упасть кредитному рублю слишкомъ низко, чтобы спасти въ кредитномъ

рублѣ все, что можно.' Въ сохраненіи жизнеспособности кредитнаго

рубля заинтересовано все народное хозяйство, государственный кре-

дитъ, государственные финансы. Большую помощь въ дѣлѣ оздоро-
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вленія денежнаго' обращения сможетъ намъ, вѣроятно, оказать буду-
щая международная мирная конференція.

А, А. Островскій: Современное положенГе денежнаго обращенія
отнюдь нельзя считать безнадежнымъ. Производившіеся и произво-

дящіеся выпуски кредитныхъ билетовъ вызываются, въ значительной
мѣрѣ, потребностью оборота. Поэтому, изыскивая мѣры упорядо-

ченія денежнаго обращенія, необходимо, прежде всего (независимо,

конечно, отъ мѣръ по упорядоченію бюджетнаго хозяйства и возста-

новленія государственнаго кредита), стремиться къ возсозданію нор-

мальнаго хозяйственнаго оборота со всѣми его аттрибутами: свобод-
ной торговлей, правильно функціонирующимъ кредитным!-, аппара-

томъ и т.д. Это путь органическій, путь длинный, но зато единственно

вѣрный .

*

Пренія по докладу А. Н. Зака продолжались въ засѣданіи Комис-
сіи по денежному обращенію 15 мая 1918 г.*). Во время этихъ преній
были высказаны слѣдующія главнѣйшія сужденія **).

А. Н.Закъ. По поводу моего доклада въ прошломъ засѣданіи мнѣ

пришлось выслушать довольно большое количество возражений
Наиболѣе существенное изъ этихъ возраженій заключается въ томъ,

что мое предположеніе о прекращении выпуска кредитныхъ биле-
товъ и замѣнѣ такового выпускомъ особыхъ банковыхъ биле-
товъ для нуждъ коммерческаго кредита, является въ значительной
степени безпочвеннымъ. Въ связи съ этимъ идея, какъ я позволю себѣ

выразиться, наложения гипсовой маски на лишнее количество кредит-

ныхъ билетовъ для того, чтобы дать имъ возможность отстояться въ

оборотѣ и тѣмъ подготовить ту или другую операцію съ кредитнымъ

рублемъ (напр., девальвацію), какъбы вовсе не приближается къ своему

осуществление По поводу этихъ соображеній я долженъ высказать

слѣдующее: хотя схема санированія денежнаго обращенія, которую

я изложилъ, действительно, имѣетъ своей предпосылкой прекращеніе
выпуска кредитныхъ билетовъ, тѣмъ не менѣе выпускъ, для нуждъ

коммерческаго оборота, особыхъ банковыхъ билетовъ, взамѣнъ

выпускаемыхъ нынѣ кредитныхъ, предотвратить дальнѣйшее ухуд-

шение денежнаго обращенія,— и въ этомъ значеніе предлагаемой
мѣры. Но свое основное значеніе она, дѣйствительно, теряетъ, хотя

и временно. Мы стоимъ передъ такимъ пбложеніемъ вещей, что во-

обще никакія мѣры не могутъ содействовать коренному улучшенію

*) Въ означенномъ васѣданіи, происходившемъ подъ предсѣдательствомъ

Н. Н. Покровскаго, присутствовали: Е. М. Балабановъ,, А. Н Закъ, В. С. Зивъ^
В. Р. Идельсонъ, Н. Н. Кутлеръ, Н. И. Лодыженскій, А. 3. Ломейеръ, А. Г.
Орловъ, С. И. Рыбалтовскій, Б. К. Сувчинскій, С. И. Тимашевъ и Л. С. Эліяссонъ.

**) Согласно стенографической записи.
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денежнаго обращенія. Но я полагаю, что все-таки выпускъ новаго

полумилліарда, или иного количества банковыхъ билетовъ на ком-

мерчески операціи, не повредить денежному обращенію такъ, какъ

повредилъ бы выпускъ на тѣ же операціи такого же количества кре-

дитныхъ билетовъ, которые стали бы тесаврироваться и съ которыми

вообще произошло бы то же самое, что происходило со всѣми выпу-

скавшимися до настоящего времени кредитными билетами. Банковые

билеты, ограниченные въ св'оемъ обращеиіи опредѣленньімъ кругомъ

лицъ, не станутъ тесаврироваться, хотя бы уже въ силу отсутствія у

этихъ билетовъ полной законной платежной силы и поэтому будутъ

постоянно циркулировать и поддерживать здоровый оборотъ.

Я позволю себѣ не систематизировать дальнѣйшихъ, сдѣланныхъ

мнѣ^возраженій, а перейду, въ порядкѣ ихъ постепенности, къ тому,

что было высказано Б. К. Сувчинскимъ. Б. К. Сувчинскій указывалъ,

что предлагаемая мною мѣра еще болѣе увеличить существующую

пестроту денежнаго обращенія. Если, однако, имѣть въ виду, что въ

настоящее время выпущено около десяти видовъ денежныхъ знаковъ,

то едва ли выпускъ проектируемыхъ банковыхъ билетовъ, т.-е. одного

лишняго вида денегъ, при одновременной консолидаціи разнаго рода

купоновъ и облигацій, циркулирующихъ въ настоящее время, можно,

по одному этому основанію, признать нецѣлесообразнымъи отвергать;

въ связи съ этимъ, всю реформу. Далѣе Б. К. Сувчинскій возражалъ

противъ акціонироваыія Государственнаго банка, на томъ основаніи,

что въ такомъ случаѣ всѣ огромные доходы отъ эмиссіонной операціи,

питающей финансирование государственнаго казначейства за счетъ

выпуска кредитныхъ билетовъ, перейдутъ къ акціонерамъ. По этому

поводу я долженъ разъяснить: ликвидаціонный балансъ Государствен-

наго банка сохранить форму и структуру нынѣ существующаго Го-

сударственнаго банка, а между тѣмъ, въ этомъ именно балансѣ по

активу будутъ находиться: учета краткосрочныхъ обязательстве

государственнаго казначейства, кредита по товарнымъ операціямъ

казны, остатки по междуконторнымъ расчетамъ и т. д., и по пассиву—

кредитные билеты, выпущенные въ обращеніе, т.-е. статьи, дающія

въ настоящее время такія огромныя прибыли Государственному

банку. Что касается баланса коммерческаго отдѣла Государствен-

наго банка, который подлежите акціонированію, то прежде всего, не

предполагается, что этотъ отдѣлъ будетъ производить операціи по

финансирован^ государственнаго казначейства въ видѣ регулярной

мѣры. Съ другой стороны, самыя условія этого финансированія могутъ

быть связаны съ введеніемъ цѣлаго ряда налоговъ, которые смогутъ

полностью, или въ очень значительной степени компенсировать при-

быль, которую получать акціонеры отъ этихъ операцій. Но и этимъ

еще не ограничивается и не исчерпывается вся схема: акціонеры мо-

гутъ, напримѣръ, получить лишь опредѣленный процента- опредѣ-
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ленную долю прибыли, а остальное можетъ поступить въ казну, въ

видѣ супердивиденда. Акціонерамъ можетъ быть далѣе предоставлено

получать на свой капиталъ ту сумму, которая является нормальнымъ

процентомъ по облигаціямъ, плюсь небольшое участіе сверхъ того

въ общей прибыли. Тутъ возможны, повторяю, самыя разнообразныя
комбинаціи.

А. Г. Орловъ опасается, что кредитные билеты станутъ въ связи

"съ реформой поступать массами въ Государственный банкъ и что это

можетъ поставить банкъ въ затруднительное положеніе. Это мысль

интересная. Но поскольку банковскій отдѣлъ будетъ въ состояніи

замѣнять эти кредитные билеты банковыми билетами, которые будутъ

циркулировать только въ опредѣленныхъ кругахъ и которые не бу-

дутъ тесаврироваться, а будутъ, въ той или другой степени, возвра-

щаться обратно въ банковскую кассу, на текущій счетъ, во вклады

и т. д., —постольку это явленіе представляется благопріятнымъ,

помогающимъ послѣдующей консолидаціи кредитныхъ билетовъ. По-

скольку же этого не будетъ, не произойдетъ и сколько-нибудь суще-

ственнаго ухудшенія условій денежнаго обращенія.

А. А. Островскій высказался въ пользу предлагаемаго мною

выпуска банковыхъ билетовъ, но возражалъ противъ контингентиро-

ванія ихъ въ какой-либо опредѣленной суммѣ. Онъ полагаетъ, кромѣ

того, что облегченіе банковыхъ расчетовъ и возстановленіе дѣятель-

ности банковскаго аппарата сможетъ въ значительной степени замѣ-

нитьту циркуляцію банковыхъ билетовъ, которая мною предлагается.

Я лично думаю, что облегченіе условій функціонироваиія банковскаго

и денежнаго обращенія едва-ли замѣнитъ банковые билеты полностью.

Несомненно, напримѣръ, что пассивы нашихъ кредитныхъ учреж-

деній: акціонерныхъ, взаимныхъ, городскихъ обществ енныхъ и дру-

гихъ представляются настолько крупными, что одна ихъ ликвидація,
или приведете въ сосгояніе достаточно ликвидное, потрёбуетъ круп-

нейшей суммеі банкноте, каковая и могла бы быть получена путемъ

перезалога цѣнностей, въ томъ числѣ того вексельнаго матеріала,
который еще не полностею обезцѣненъ, въ центральномъ эмиссіонномъ

банкѣ. Такимъ образомъ, спросъ на банковые билеты будетъ, несо-

мнѣнно, имѣть мѣсто и они пойдутъ отчасти на удовлетворение нуждъ

по пассивнымъ операціямъ, отчасти же и по активнымъ: по учету

векселей и цѣлому ряду другихъ.

Я недостаточно точно записалъ возраженія, ■ которыя мнѣ были
сдѣланы, и, вѣроятно, кое-что упустилъ изъ виду. Въ общемъ и цѣломъ

я считаю, что основное возраженіе касалось того, что выпускъ кредит-

ныхъ билетовъ неизбѣженъ и въ будущемъ и что поэтому всякая ре-

форма денежнаго обращеНія, не устраняющая этого обстоятельства,
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заранѣе обрекается на неудачу, въ томъ числѣ и та, которую я про-

ектировал!,. Но я полагаю, что выпускъ банковыхъ билетовъ поможете

нблегчить денежный кризисъ, выражающійся въ недостаткѣ денеж-

оыхъ знаковъ, и ьъ то же время не ухудшить того состоянія денежнаго

обращенія, которое нынѣ характеризуется выпускомъ въ обращеніе

колоссальныхъ милліардовъ кредитныхъ билетовъ. Въ этомъ смыслѣ

значеніе той схемы, которую я докладывалъ, я полагаю, сохраняется.

В. Р. Идельсонъ. Я, къ сожалѣнію, не слышалъ доклада А. Н.

Зака, но того, что я слышалъ сегодня, достаточно для меня, чтобы

заявить протеста противъ предложеній А. Н. Зака. Лавры сэра Роберта

Пиля не даютъ, повидимому, спать А. Н. Заку. Сэръ Роберта Пиль

раздѣлилъ, какъ извѣстно, Англійскій банкъ на два отдѣла, но сдѣлалъ

онъ это въ другихъ цѣляхъ, чѣмъ предлагаетъ докладчикъ: онъ при-

шелъ въ акціонерное предпріятіе и въ. этомъ акціонерномъ предпрія-

тіи хотѣлъ предотвратить чрезмѣрный выпускъ банкнота. Сдѣлалъ

онъ это довольно примитивнымъ образомъ. Реформа Пиля, повела,

какъ извѣстно, къ самымъ разнообразнешъ затруднен! ямъ, кризи-

сами — во всякомъ случаѣ, она не очень много прибавила къ

лаврамъ его, какъ государственнаго дѣятеля. Но то, что пред-

лагаетъ иамъ теперь А. Н. Закъ, гораздо хуже и гораздо опаснѣе.

Что, собственно говоря, предлагаетъ А. Н. Закъ? Онъ говорить:" «У

насъ, господа, сейчасъ имѣется единый эмиссіонный банкъ. Вы— сча-

стливая страна, одна изъ немногихъ въ мірѣ, которая никогда не знала

злоупотреблений частныхъ эмиссіонныхъ банковъ. Бросете эту идею,

развитіе которой вело къ монополизаціи эмиссіоннаго дѣла. Устройте

два эмиссіонныхъ банка: одинъ эмиссионный банкъ будетъ государ-

ственным^ а другой эмиссіонный банкъ будетъ полугосударствен-

нымъ, въ стилѣ Reichsbank'a, или одного изъ континентальныхъ

банковъ». Резулетатъ предлагаемой мѣры будетъ приблизительно

такой, какой имѣло раздѣленіе Россіи на Великороссію и Украину.

Украина представляетъ изъ себя нѣчто здоровое, тамъ имѣются из-

вѣстныя богатства, а несчастная Великороссія— и безъ хлѣба, и безъ

угля и вообще безъ всего, должна въ извѣстной степени, варитеся въ

своемъ соку. Воземемте Государственный банкъ и раздѣлимъ его на

двѣ части: въ акціонерной будетъ господствовать здоровый духъ,

выпускъ банкнотъ для нуждъ хозяйственнаго оборота (это перепѣвъ

изъ — Banking principle). Что касается «Дантова Ада», т.-е. Госу-

дарственнаго банка, который долженъ будетъ выпускать свои кре-

дитные билеты для нуждъ государственнаго казначейства, то, конечно;

это покойникъ. На него, какъ на всякаго покойника, надо наложить

предлагаемую докладчикомъ «гипсовую маску». Она перейдетъ въ поко-

лѣнія съ тѣмъ ужасомъ, который написанъ на чертахъ управляющаго,

со страшною гримасою голода по... деньгамъ. Если образуется два

банка, то въ результата этого получится слѣдующее:, до сихъ поръ
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политика Государственнаго банка шла зигзагами; тѣмъ не менѣе one

оказывалъ какое то вліяніе на политику нашихъ банковъ путемъ пе-

реучета и перезалога, въ особенности за послѣднее время. А вотъ съ

осуществленіемъ реформы, предлагаемой А. Н. Закомъ будетъ совер-

шенно иное дѣло: здѣеь акціонированнеій банкъ будетъ дѣйствовате

рядомъ съ банкомъ Государств еннымъ и мы парализуемъ всякое влія-
ніе Государственнаго банка на кредитную политику странен: это со-

вершенно ясно и опредѣленно. Развитіемъ этой идеи меі подготовимъ

еще большій в редъ— передачу Государственнаго банка въ руки ак-

ціонерной компаніи. Съ этимъ планомъ носятся уже давно. Въ началѣ

1914 года, одинъ изъ нѣмецкихъ авторовъ веісказалъ мысле, что рус-

скій государственный банкъ нужно превратите въ акціонерный для

того, чтобы знать, что тамъ делается. Затѣмъ, когда произошелъ пе-

реворота, стали говорить: «Хорошо было бы превратить Государствен-
ный банкъ въ акціонерный: это подыметъ довѣріе къ банку и къ тѣмъ

кредитнымъ билетамъ, которые имъ выпускаются». Но въ настоящее

время муссировать идею акціонированіи банка—самое худшее, что

можно сдѣлать. Представьте себѣ, что такъ или иначе произойдете
переломъ въ русской государственной жизни. Чего мы въ такомъ

случаѣ должны главнымъ образомъ желать? Прежде всего, чтобы хо-
зяйственная политика имѣла серьезное, продуманное направленіе,
чтобы была избѣгнута федеративность хотя бы въ хозяйственной
.жизни. Если же Государственный банкъ будетъ акціонированъ (про-
дате Государственный банкъ мы, конечно, сможемъ всегда, и при томъ

за очень хорошую цѣну— разъ мы можемъ распродавать различныя

народныя богатства, то мы можемъ продать и банкъ акціонерамъ),
то вмѣстѣ съ акціями банка будетъ продано и вліяніе на всю политику

Россіи, продано до такой степени, что совершенно нельзя будетъ

деішать.

Я долженъ подчеркнуте, что когда говорятъ о реформѣ Государ-
ственнаго банка ради реформы денежнаго обращенія, то это старый
припѣвъ, который относится къ реформѣ Витте. «Витте, молъ, быль
такой ужасный человѣкъ, который произвелъ денежную реформу,
а Государственный банкъ оставилъ въ рукахъ министерства финан-
сово поэтому вся его реформа ничего не стоить». Развѣ Государствеп-
ный банкъ существуетъ только для денежнаго обращенія, развѣ Го-
сударственный банкъ не является вмѣстѣ съ тѣмъ регуляторомъ всей
хозяйственной политики страны? Мнѣ кажется, что. подходить сей-
часъ къ реформѣ Государственнаго банка, какъ къ одному изъ средствъ

оздоровленія денежнаго обращенія, —значить извращать перспективу.

Денежнаго обращенія, какъ показываете само названіе «обра-
щеніе», сейчасъ не существуетъ, потому что сейчасъ никакого обращенія
денежныхъ знаковъ нѣтъ. Что касается разсужденій о реформѣ денеж-
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наго обращенія, то эти разсужденія сводятся, приблизительно, къ

слѣдующему: лежитъ челоеѣкъ, у котораго перевязаны веревками

различный артеріи. Люди, которые, какъ будто бы, учились физіо-

логіи, думаютъ о томъ, какъ организовать правильное кровообращеніе

у этого человѣка, не трогая веревокъ. Это проблема, въ высокой сте-

пени любопытная, но въ высшей степени схоластическая: пока вы не

порвете веревокъ, до тѣхъ поръ правильнаго кровообращенія, или

правильнаго денежнаго обращенія, не будетъ. А если начнется нор-

мальное денежное обращение, то картина, при условіи сохраненія

Государственнаго банка въ его нынѣшнемъ видѣ, будетъ, приблизи-

тельно, такая. Въ сберегательныя кассы, въ кассы коммерческихъ

банковъ начнетъ притекать колоссальное количество вкладовъ въ видѣ

бумажныхъ денегъ. Вотъ тогда то и потребуется стальная рука Госу-

дарственнаго банка, чтобы слѣдить за тѣмъ, чтобы всѣ бумажные

рубли употреблялись кредитными учреждениями правильно, чтобы

на этой почвѣ не создавался безумный ажіотажъ, чтобы не было ненуж-

ныхъ эмиссій, увеличенія капиталовъ и т. д. Тогда то именно нуженъ

будетъ единый Государственный банкъ, а проекта А. Н. Зака сводится,

я не боюсь этого сказать, потому что я глубоко увѣренъ, что онъ самъ

этого не желаетъ,— сводится къ развитію такого рода ажіотажа. Все

будетъ заключаться въ нижеслѣдующемъ : у проектируемаго коммер-

ческаго отдѣла будетъ одна задача— найти помѣщеніе для тѣхъ кредит-

ныхъ билетовъ, которые будутъ у него скопляться. Акціонерный банкъ

превратится въ учрежденіе, которое будетъ автоматически брать

у частныхъ банковъ все, что они будутъ ему давать: всякаго рода бу.

маги, векселя и т. п. Во имя чего это будетъ дѣлаться?

Я прекрасно понимаю, что проекта, подобный настоящему, мо-

жетъ родиться, такъ сказать, подъ вліяніемъ желанія создать какой-

нибудь выходъ изъ существующаго положенія. Но нужно ясно отдать

себѣ отчета, что при теперешнемъ положеніи никакія реформы не-

мыслимы, что это является попыткою разрѣпіить квадратуру круга.

На идеѣ выпуска какихъ-то банковскихъ денегъ уже давно, въ концѣ

ХѴІІІ-го столѣтія, поставленъ креста. На идеѣ превратить Государ-

ственный банкъ въ акціонерный также давно поставленъ креста.

Развѣ можно вообще подходить къ нашему несчастью съ точки зрѣнія

денежнаго голода, подходить къ этому несчастью въ тотъ момента,

когда люди на улицахъ волнуются изъ за отсутствия хлѣба? Развѣ

предоставленіе населенію хлѣба не есть проблема, которая болѣе

всего должна интересовать экономистовъ? Развѣ проблема разрѣшится,

если мы къ десяти денежнымъ знакамъ прибавимъ одиннадцатый?

Развѣ одиннадцатый не будетъ также тесаврированъ или, какъ пра-

вильнее выразиться по-русски, спрятанъ въ чулокъ? Развѣ этого не

будетъ? Какая польза можетъ получиться отъ всей затѣи, когда тер-

риторія Россіи съ каждымъ днемъ и часомъ все болѣе и болѣе умень-
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шается? Неужели въ такой моментъ можно начинать съ подобныхъ
экспериментовъ?

Я не нахожу достаточно рѣзкихъ словъ, достаточно рельефныхъ

выраженій для того, чтобы протестовать противъ предложеній

А. Н. Зака, потому что несомнѣнно одно: мы должны во чтобеі то

ни стало сохраните, изъ прошлой жизни, одну идею: идею госу-

дарственности. А необходимой составной частью этой государствен-

ности является идея единаго сильнаго Государственнаго банка.

С. И. Тимашевъ. Такъ какъ я принималъ очень близкое участіе

въ составленіи дѣйствующаго устава Государственнаго банка, то счи-

таю себя обязаннымъ высказать несколько соображеній по поводу

доложеннаго проекта и скажу заранѣе, что являюсь рѣшителькымъ

его противникомъ. Уставъ банка 1894 года, действительно, былъ со-

ставленъ до реформы денежнаго обращенія. Тогда было одно лицо

(Антоковичъ), инспирировавшее министра финансовъ въ томъ духѣ,

чтобы реформированный банкъ базировался на широкомъ развитіи
обращенія бумажныхъ денегъ. Но другіе дѣятели, возглавляемые

очень уважаемымъ А. П. Иващенковеімъ, товарищемъ министра фи-

нансовъ, дали этому теченію самеій рѣшительный Отпоръ, предвидя,

что въ ближайшемъ будущемъ будетъ поставленъ вопросъ о введеніи
у насъ металлическаго обращенія. Поэтому, если сравнить первоначаль-

ный проектъ устава банка и проекта, внесенный въ Государственный

Совѣта, то это—небо и земля. Уставъ былъ очищенъ отъ цѣлаго ряда

не банковскихъ, фанта стическихъ операцій и, въ концѣ концовъ, вы-

лился, съ одною оговоркою, въ такую форму, что онъ отвѣчалъ требо-
ваніямъ правильной постановки эмиссіоннаго банка. Единственное,

что было неправильно введено въ уставъ, это—промышленныя ссуды

и долгосрочные векселя. Но, въ порядкѣ проведенія устава въ жизнь,

эти операціи удалось свести совсѣмъ на нѣтъ. Несмотря на сильный

натискъ со стороны представителей нашего землевладѣнія, требовав-
шихъ безбрежнаго кредита подъ землю, несмотря на кфлоссалыіыя

требованія промышленниковъ о выдачѣ долгосрочныхъ промышлен-

ныхъ ссудъ, банку удалось эти операціи сжать.

Если вы безпристрастно разберетесь въ операціяхъ Государст-

веннаго банка передъ войной, то вы скажете, что этотъ банкъ былъ,
дѣйствительно, эмиссіонньімъ банкомъ: онъ имѣлъ чрезвычайно под-

вижной активъ, отвѣчавшій требованіямъ банковской техники, такъ

что съ точки зрѣнія не только устава, но и практики все было благопо-
лучно. Но что случилось далѣе? Случилось то, что банкъ приведенъ

въ полное разстройствО, что всѣ принципы правильной банковской
политики нарушены; это доказеіваетъ, что лучшій уставъ безсиленъ
защитить банкъ. Разъ являются колоссальнѣйшіе казенные расходы

и не имѣется доходовъ для ихъ покрытія, то какія бы красивыя формы
ни измышлялись, —будетъ ли одинъ банкъ, или два, или три,— все
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равно печатный станокъ будетъ работать во всю и разстроитъ и раз.

зорить то, что будетъ создано. Это совершенно неизбѣжно. Поэтому

весь вопросе сводится къ тому первому возраженію, которое сдѣлалъ

въ этомъ засѣданіи В. Р. Иделесонъ и которое признается самимъ

докладчикомъ небтразимымъ.

По мысли докладчика будутъ два баланса: одинъ эмиссіонный,
зафиксированный въ суммѣ 32—33 милліардовъ рублей, — (это1 , конечно,

скромная сумма бумал<ныхъ денегъ!) —а съ другой стороны, будетъ
правильный банковый оборотъ съ выпускомъ банковыхъ билетовъ
подъ банковый портфель. Но если нужно будетъ, напримѣръ, сразу

рѣзко повеісить содержание служащихъ разныхъ организацій, или

нужно будетъ создать добровольческую армію, ассигновавъ для этого

нѣсколько милліардовъ рублей въ годе, то что дѣлать, когда такой

расходъ не уляжется въ 32 милліарда? Одно изъ двухъ: или 32—мил-

ліардная норма кредитныхъ билетовъ будетъ превышена старымъ

банкомъ и дойдетъ до 35, 40 и болѣе милліардовъ, —или будетъ сдѣлано

то, что беіло сделано съ нашимъ ГОсударственнымъ банкомъ, т.-е.

новеій банкъ, не имѣя права выпускать банковые билеты иначе,

какъ подъ нормальный активъ, будетъ выпускать ихъ подъ обязатель-
ства казначейства. Повторится то же самое: прикажутъ новому эмис-

сіонному банку выпускать кредитные билеты подъ обязательства
казначейства и онъ будетъ ихъ выпускать. Такимъ образомъ, либо
вмѣсто 32 милліардовъ кредитныхъ билетовъ будетъ въ оборотѣ 40 и

болѣе милліардовъ, либо будутъ выпускаться банковеіе билеты подъ

давленіемъ, подъ насиліемъ на операціи не банковыя, а казенньія.

Кромѣ того, надо замѣтить, что на указанньіе 32 милліарда будетъ

производиться натиске съ двухъ сторонъ: 1) казна будетъ требовате
денегъ на свои расходы, и 2) будутъ предъявлятеся къ размѣну банк-
Ноты на кредитиве билеты, такъ какъ банкнотамъ, по меісли проекта,

не присваивается значеніе- обязателенаго платежного средства. Что

сделаете старый ликвидированный Государственный банкъ, на кото-

рый наложена гипсовая повязка—«не древышать 32 милліардовъ»,
если ему принесутъ для размѣна массу, не имѣющихъ значенія обяза-
тельная платежного средства, банковыхъ билетовъ? Онъ долженъ

ихъ размѣнять, долженъ выпустить для этого новые кредитные билеты,
нарушая установленную норму. И одновременно онъ будетъ выпу-

скать кредитные билете! для покрытія расходовъ по содержанію доб-
ровольческой арміи, на расширеніе продовольственныхъ оргаииза-

цій и' т. п., въ нарушеніе своего устава. Такимъ образомъ, будетъ
выпускаться въ обращеніе колоссальное количество денежныхъ зна-

ковъ, которые и являются причиной нашихъ бѣдъ.

Докладчикомъ была веісказана правильная мысль, —онъ говорить:

«По крайней мѣрѣ, для чисто коммерческихъ обЬротовъ будутъ выпу-

скаться другія деньги, тогда какъ теперь нужно выпускать кредитные
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билеты не только для казенныхъ расходовъ, но и для коммерческихъ

сборотовъ». Но если банкъ бу'детъ обслуживать, какъ оно и полагается

подлинному эмиссіонному байку, только краткосрочный коммерче-

скій оборотъ, то, при наблюдающемся сокращеніи такового, при пол-

номъ почти уничтоженіи его, я полагаю, будетъ потребно сравнительно

небольшое количество банковыхъ билетовъ, и, въ концѣ концовъ,

все-таки главный спросъ будетъ именно на старые кредитные билеты
для покрытія казенныхъ расходовъ, и билеты эти никоимъ образомъ не

удержатся на 32 милліардномъ уровнѣ. Для небольшихъ коммер-

ческихъ оборотовъ банковые билеты могутъ быть полезны, но изъ за

этого не стоитъ осложнять дѣло, выпускать новыя деньги и вносить

еще новую путаницу въ существующее положеніе.

Что касается послѣдняго вопроса объ оргаиизаціи акціонернаго

банка, то я долженъ сказать, что въ 1908—1909 гг. былъ совершенно

законченъ проектъ реформы Государственнаго банка, имѣвшій цѣлью

устранить изъ его устава тѣ небольіпіе придатки, которые сохранились

подъ вліяніемъ только что мною названнаго печальной памяти финан-
совая дѣятеля, и привести этотъ уставъ въ строгое соотвѣтствіе съ

уставами банковъ французская, англійскаго, германскаго. Въ то

же время обсуждался вопросъ о приданіи нашему банку акціонерной
формы. Послѣ долгихъ обсужденій, эта мысль была рѣшительно и

категорически отвергнута подавляющимъ болыпинствомъ. Сторон-
ники преобразованія Государственнаго банка въ акціонерный видѣли

въ этомъ главное обезпеченіе независимости банка отъ уклонения его,

подъ давленіемъ правительства, въ сторону отъ пути, предуказанная

уставомъ. Противъ этого приводились безконечные примѣры, какъ

акціонерные банки запада, въ минуту народныхъ бѣдствій,- оставляли

правильный путь и усиленно прибѣгали къ печатному станку. Послѣд-

нія событія дали этому еще наглядное подтвержденіе, ибо не одинъ

нашъ Государственный банкъ, но и всѣ банки запада должны были
выпускать массы бумажныхъ денегъ, вопреки своихъуставовъ. Такимъ
образомъ, акціонерная форма не является гарантіей. Если же желаютъ
имѣть контроль за дѣятельностью банка, то контроль этотъ вполнѣ

осуществимъ и при чисто государственной формѣ. Въ 1909 году, между
прочимъ, намѣчалось учрежденіе особаго наблюдательная совѣта

съ участіемъ представителей отъ бывшихъ законодательныхъ учреж-
деній— Государственнаго Совѣта и Государственной Думы,— который
былъ бы контролирующимъ органомъ за деятельностью Государст-
веннаго банка. Итакъ, контроль за деятельностью эмиссіоннаго банка
возможенъ и безъ акціонерной формы, акціонерная же форма ни отъ
чего не спасаетъ, но можетъ вмѣстѣ съ тѣмъ иногда связывать банкъ
въ преслѣдованіи чисто государственныхъ задачъ, если та или иная
операція не даетъ коммерческой выгоды. Предположимъ, что по го-
сударств еннымъ соображеніямъ желательно произвести какую-нибудь

СП
бГ
У



— 56 —

операцію конверсіонную или эмиссіопную, которая даетъ ничтожный

заработокъ, —при акціонерной формѣ она можетъ вызватьвозраженія.
Я приведу такой примѣръ: когда Государственный банкъ обратилъ

всѣ казначейства въ свои кассы, то эта крупная реформа дала колос-

сальную выгоду населенію и огромный убытокъ Государственному

банку. Такая реформа, въ виду своей убыточности, была бы невоз-

можна, если бы банкъ былъ акціонернымъ. Въ конечномъ резуль-

тат акціонерная форм£ была отвергнута и я думаю, что соображенія,
руководившія комиссіей 1908 — 1909 г .г., имѣютъ полную силу и въ

настоящее время.

Изложивъ кратко мои замѣчанія, я заканчиваю словами, сказан-

ными здѣсь В. Р. Идельсономъ: заниматься при настоящемъ поло-

женіи вещей реформой Государственнаго банка —все равно, что биться

надъ разрѣшеніемъ вопроса о квадратурѣ круга.

Н. Н. Кутлеръ. Я долженъ сказать, что мнѣ лично идея А. Н.
Зака объ образованіи, наряду съ ликвидаціоннымъ отдѣломъ Госу-
дарственнаго банка, особаго акціонернаго банка, представляется мѣ-

рой едва ли цѣлесообразной. Я не буду касаться вопроса о томъ,

какой банкъ намъ нуженъ въ будущемъ: государственный или акцио-

нерный. Я думаю, что сейчасъ едва ли можно ставить этотъ вопросъ на

очередь въ порядкѣ дня. Мнѣ кажется, что раздѣленіе Государствен-

наго банка на двѣ самостоятельныя части, изъ которыхъ одна должна

заниматься будущимъ денежнымъ обращеніемъ, а другая ликвидацией

существующая денежнаго обращенія, —совершенно нецѣлесообразно

на томъ простомъ основаніи, что нельзя создать новое, здоровое денеж-

ное обращеніе, пока окончательно не распутано старое. Между этими

двумя задачами существуетъ тѣснѣйшая связь; а разъ этотакъ, то обѣ

эти задачи должны выполняться единымъ учрежденіемъ. Раздѣленіе

этихъ задачъ между двумя учрежденіями только осложняетъ, запу-

тываетъ положеніе, вноситъ черезполосицу въ ту область, въ которой

ея, по существу, нѣтъ.

Затѣмъ я не могу не обратить вниманія на то, что А. Н. Закъ,
настаивая на наложеніи гипсовой маски на существующее денежное

обращеніе, самъ признаетъ, что сразу этого сдѣлать нельзя, что вы-

пуски кредитныхъ билетовъ будутъ производиться и въ будуЩжь.
Такимъ образомъ, задача ликвидаціоннаго отдѣла представляется

чрезвычайно неопределенной. Было бы понятно, если бы говорилось,

что отдѣлъ этотъ ликвидируетъ тѣ 40 милліардовъ, которые выпущены

въ обращеніе. Но если задача ликвидации будетъ постоянно рас-

ширяться и осложняться, то какъ при такихъ условіяхъ сможетъ ра-

ботать ликвидаціонный отдѣлъ?

Помимо всего этого, мнѣ кажется, что едва ли теперь своевременно

создавать какія-то новыя учреждепія, новыя организаціи для того

или другого дѣла. Нужно разсуждать о томъ: что дѣлать и какъ дѣ-
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лать, а вопросъ о томъ, кто будетъ дѣлать— вопросъ второстепенный.
Выдвигать на первый планъ вопросъ организаціонный— значитъ, повто-

рять ошибку, которая всегда дѣлалась при старомъ режимѣ и особенно
во время революціи: мы не знаемъ, какъ сдѣлать то или иное дѣло, и

поэтому предлагаемъ организовать учрежденіе, которое, де, сумѣетъ

это сдѣлать. Но когда организуется это учреждение, то оказывается,

что оно также не знаетъ, что и какъ ему дѣлать. Количество такихъ

учрежденій, которыя организованы только потому, что руководящая
власть не знала, какъ выйти изъ затруднительная положенія,— весьма

велико. Ивсѣтакія учрежденія оказывались, въ видѣ общаго правила,

безполезными. Мнѣ кажется, что и поэтому соображению преобразо-
вать Государственнаго банка, какъ совершенно несвоевременное,

должно быть оставлено въ сторонѣ.

Что касается до выпуска банкнотъ, то пользы отъ этого дѣла я
не предвижу, а вредъ, и довольно существенный, навѣрное, будетъ.
Вредъ этотъ я вижу въ томъ, что наряду съ существующими деньгами,

которыхъ А. Н. Закъ насчитываем до 10 образцовъ, предполагается

выпустить еще новый образецъ. Нужно, однако, имѣть въ виду, что

между выпущенными въ настоящее время деньгами существу етъ только

внѣшнее различіе, различіе больше по названію; по существу же,
онѣ болѣе или менѣе одинаковы. Если выпускаются, напримѣръ, въ

обращеніе старыя деньги съ царскими изображениями, керенки, обли-
гаціи займа свободы и т. д., то формальныя условія ихъ обращенія
приблизительно одинаковы. Но когда вы выпустите новыя деньги на
прбектируемыхъ здѣсь основаніяхъ, то это явится большимъ ослож-
неніемъ для оборота и можетъ внести весьма существенную путаницу

въ общее положеніе вещей. Дѣло въ томъ, что сейчасъ публика раз-
бирается въ денежныхъ знакахъ легко, такъ какъ всѣ деньги при-
нимаются на одинаковомъ основаніи и Имѣютъ одинаковое значеше
въ смыслѣ платежномъ. Но если будутъ выпущены деньги, которыя
будутъ имѣть совершенно другую юридическую природу, то эткмъ
будетъ внесено излишнее осложненіе, будетъ подорвано довѣріе сразу

ко всему денежному аппарату.
Наконецъ, я считаю необходимымъ отмѣтить, что А. Н. Закъ не

коснулся самаго существеннаго вопроса: отчего наблюдается въ странѣ

денежный голодъ, несмотря на колоссальный выпускъ кредитныхъ
билетовъ? Денежный голодъ происходить исключительно потому, что
деньги перестали циркулировать, что онѣ текутъ только въ одну сто-
рону: выйдя изъ государственнаго казначейства, онѣ идутъ до тѣхъ

поръ, пока не доберутся до какого-нибудь чулка, сапога или сундука,
откуда на свѣтъ уже болѣе не появляются. Деньги вынимаются изъ
Государственнаго банка, но назадъ не возвращаются. При такихъ
у°словіяхъ, очевидно, что какое бы количество денегъ вы ни выпу-
скали, ихъ всегда будетъ мало. Я не могу не раздѣлить высказанная
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здѣсь мнѣнія, что и проектируемые банкноты будутъ запрятаны въ

чулки или сапоги, какъ до сихъ поръ запрятывались всякія другія

деньги. Такимъ образомъ, съ этимъ явленіемъ нужно бороться совер-

шенно другимъ способомъ, чѣмъ предлагаетъ докладчикъ. Между

іѣмъ, если бы былъ найденъ способъ возобновить правильное де-

нежное обращеніе съ тѣмъ, чтобы выпускаемыя казной деньги посту-

пали обратно въ банкъ, чтобы наряду съ отливомъ денегъ происхо-

дилъ ихъ приливъ въ видѣ вкладовъ и т. п., -тогда денежный голодъ

былъ бы ликвидированъ. Частными же мѣрами вы ничего въ данномъ

случаѣ не достигнете. Въ лучшемъ случэѣ будетъ, оказ .на помощь

населенно Петрограда и Москвы, но провинціи, гдѣ денежный голодъ

ощущается особенно сильно (тамъ даже по почтовымъ переводамъ не

выплачивают денегъ, потому что денегъ въ натурѣ нѣтъ), вы этимъ

не поможете.

И. И. Покровскій. Не подводя какихъ-либо итоговъ и не дѣлая

Еыводовъ изъ имѣвшихъ мѣсто сужденій, я позволю себѣ только

высказать нѣкоторыя соображенія по поводу интересная доклада

А. Н. Зака. Я лично отношусь къ этому докладу не столь отрицательно,

какъ нѣкоторые изъ яворившихъ здѣсь. Въ этомъ докладѣ, мнѣ

кажется, надо различать двѣ стороны: сторону организаціонную и

сторону— по существу. Организаціонная сторона, какъ высказалъ и

самъ А. Н. Закъ, является второстепенной частью его проекта. Обра-

зованіе двухъ банковъ, вмѣсто одного, акціонированіе Государствен-

наго банка— это не есть существенная часть его предложеній; этотъ

вопросъ затронуть имъ, насколько я могъ понять, только попутно.

Мнѣ кажется, что, дѣйствительно, не время теперь, и даже въ бли-

жайшемъ будущемъ, думать о реформѣ Государственная банка, какъ

учрежденія. У насъ слишкомъ много другихъ задачъ, стоящихъ на '

очереди. Н. Н. Кутлеръ совершенно справедливо яворилъ, что нужно

начинать съ разрѣшенія задачи по существу, а не съ конструированія

тѣхъ учреждений, которыя должны разрѣшать эту задачу. Практика

прежняго времени, такъ же, какъ и самая послѣдняя, съ очевид-

ностью это доказала, и едва ли есть основаніе снова къ ней возвра-

щаться. Поэтому я не буду касаться вопроса о раздѣленіи Государ-

ственнаго банка на два банка, вопроса объ акціонированіи Государ-
ственнаго банка и др.

Въ докладѣ А. Н. Зака здоровая идея безусловно есть. Идея

эта заключается, прежде всего, въ томъ, что необходимо поставить

Государственный банкъ подъ извѣстный надзоръ, наложить на него

нѣкоторыя ограниченія, чтобы онъ не слишкомъ поддавался (я имѣю,

конечно, въ виду мирное время) вліянію государственнаго казначей-

ства въ смыслѣ покрытія его дефицитовъ. Теперь, однако, объ этомъ

говорить не приходится: сейчасъ не существуем никакихъ органовъ,

никакихъучрежденій, которые могли бы сдерживать аппетиты госу-
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дарственная казначейства въ этомъ направленіи. Но даже съ воз-

становленіемъ .нормальная государственнаго строя трудно будетъ

сразу достигнуть бюджетная равновѣсія: потребности будутъ

слишкомъ значительны, неизбѣжно придется прибѣгать къ различ-

ная рода позаимствованіямъ, и очень велико будетъ искушеніе вы-

пускать бумажный деньги, а можетъ быть, и не только стремленіе, но

и необходимость. Какія же мѣры можно было бы принять, чтобы из-

бѣжать въ этомъ случаѣ столь нежелательныхъ злоупотребленій и

увлеченій? Тутъ можетъ, очевидно, идти рѣчь объ учрежденіи особаго

совѣта, составленная изъ представителей законодательныхъ учре-

жденій —для наблюденія за дѣятельностью Государственнаго банка,

объ акціонированіи Государственнаго банка и т. д. Но это, какъ я

уже говорилъ, вопросы болѣе или менѣе отдаленная будущая.

Въ настоящее время насъ долженъ ближайшимъ образомъ ин-

тересовать вопросъ о предложенныхъ А. Н. Закомъ банковыхъ биле-

тахъ, предназначенныхъ для надобностей коммерческаго оборота.

Мѣра эта, сама, по себѣ, какъ указывалъ и А. Н. Закъ, сравнительно

скромная, будучи взятой въ совокупности Съ рядомъ другихъ мѣро-

пріятій, которыя должны быть примѣнены въ отношеніи денежнаго

обращенія (они составятъ предметы особыхъ докладовъ), можетъ, судя

по доложеннымъ цифрамъ коммерческихъ оборотовъ, оказать весьма

существенное вліяніе на оздоровленіе нашего денежнаго обращенія.

Выпускъ банкнотъ, основанныхъ на коммерческомъ портфелѣ,

не есть нѣЧто новое ни въ практикѣ, ни въ теоріи. Это совершенно нор-

мальное явленіе, совершенно нормальная операція. Потребность въ

выпускѣ такихъ банкнотъ давно ощущалась, въ виду ненормальныхъ

условій нашего денежнаго обращенія, органами коммерческаго кре-

дита. Въ самомъ началѣ большевистская движенія, коммерческіе

банки выработали поэтому проектъ выпуска такого рода банкнотъ.

Мысль объ этомъ родилась не изъ теоретической спекуляціи, а изъ

практической необходимости, изъ потребностей коммерческой жизни

и самихъ коммерческихъ банковъ. Проектъ стоялъ на точкѣ зрѣнія

объединения всѣхъ банковъ на этомъ дѣлѣ. Петроградскіе и провин-

ціальньіе банки сразу пошли проекту навстрѣчу, часть москов-

скихъ банковъ также присоединилась къ нему, и поэтому можно

было расчитывать, что удастся объединить на этомъ дѣлѣ всю совокуп-

ность коммерческихъ банковъ. ПослѢдовэбшія затѣмъ событія не да-

ли, однако, осуществиться указанному начинанію...

Я представляю себѣ, что когда будетъ приступлено хотя бы къ ча-

стичному упорядоченію нашего денежнаго обращенія, когда полу-

чать возможность возобновить свою дѣятельность частные банки,

тогда потребность въ выпускѣ спеціальныхъ банковыхъ билетовъ бу-

детъ ощущаться еще острѣе. Нужно, однако, имѣть въ виду, что всѣ

подобная рода проекты предполагаютъ возстановленіе нѣкотораго
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порядка и приличная строя финансовая управленія. При нынѣш-

немъ же положеніи вещей всѣ эти разговоры надо оставить, потому

что они ни къ чему не ведутъ. Когда же возстановится извѣстный по-

рядокъ и возобновится дѣятельность коммерческихъ банковъ, тогда

помощь банкамъ въ видѣ предоставленія имъ права выпуска соб-

ственныхъ банкнотъ окажется совершенно необходимой. По крайней

мѣрѣ, взаимные расчеты между банками должны будутъ производиться

въ этихъ банкнотахъ, которые будутъ обезпечиваться коммерческимъ

портфелемъ и служить исключительно потребностямъ частная обо-
рота.

Мысль о необходимости придти на помощь банковому аппарату

въ формѣ выпуска банковыхъ денегъ высказывалась и противниками

существующей денежной системы, доходившими въ своихъ предполо-

женіяхъ до утвержденія о неизбѣжности нуллкфикаціи рубля. Они

считали, что на кредитномъ рублѣ надо поставить крестъ, а для народ-

наго хозяйства, для коммерческаго оборота создать новую, устой-

чивую денежную единицу, построенную на совершенно иныхъ нача-

лахъ. Многіе изъ возражавшихъ противъ этого предложенія спорили

не противъ самой идеи, а противъ оторванности предлагавшейся къ

выпуску денежной единицы отъ существующаго денежнаго обращенія,

что крайне ослабляло положеніе кредитныхъ билетовъ, какъ бы на-

кладывало на послѣдніе печать проклятія.

Мнѣ кажется, что проектъ А . Н. Зака представляем собою про-

думанную, хорошо разработанную схему мѣръ по улучшенію суще-

ствующей валюты, съ одновременнымъ удовлетвореніемъ потребно-

стей коммерческаго банковаго оборота, путемъ выпуска особыхъ

банковыхъ билетовъ, выпущенныхъ на основную государственную

валюту, т.-е. кредитные рубли. Что выпускъ банковыхъ билетов ъ

подъ обезпеченіе коммерческимъ .портфелемъ есть вещь хорошо из-

вѣстная другимъ странамъ, это мы всѣ, какъ я уже говорилъ, хорошо

знаемъ. Слѣдовательно, говорить о томъ, что проектъ А. Н. Зака

практически неосуществим^ едва ли возможно. Обезпеченіемъ проек-

тируемыхъ банковыхъ билетовъ будем служить коммерчески порт-

фель банковъ. Кредитные рубли скомпрометированы въ обращеніи

въ значительной мѣрѣ тѣмъ, что они ничѣмъ не обезпечены. Новые

банковые билеты будутъ, напротивъ того, имѣть самостоятельное

обезпеченіе и это будетъ служить для нихъ надежной базой въ оборотѣ.

Здѣсь говорили: вы прибавляете 11-ый знакъ къ 10-ти уже имѣю-

щимся въ обращеніи. Да, но необходимо разсматривать проектъ А. Н.

Зака наряду съ другими проектами, направленными спеціально къ

уменьшению числа существующихъ въ настоящее время денежныхъ

знаковъ. И если нынѣшнее правительство не будетъ выпускать все

новыхъ и новыхъ видовъ денежныхъ знаковъ, работа по уменьшенію

числа разновидностей этихъ знаковъ не можетъ считаться безнадежной.
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Я думаю, что для этого есть извѣстныя средства, которыя могутъ быть

съ успѣхомъ примѣнены. Сеійчасъ я не рѣшаюсь докладывать вамъ

свои мысли по этому поводу, но послѣ нѣкотораго обдумыванія и раз-

работки, буду, надѣюсь, имѣть "случай изложить кхъ передъ вами.

Говоря о значеніи для оборота выпуска проектируемыхъ банко-

еыхъ билетовъ, я имѣю, конечно, въ виду не только Петроградъ и Мо-

скву. Деятельность коммерческихъ банковъ выходим далеко за пре-

дѣлы этихъ городовъ, распространяется на есю Россію: напримѣръ,

скажемъ, Сибирскій банкъ, въ которомъ я нахожусь, имѣетъ около

100 отдѣленій. Торгово-Промышленный банкъ —еще больше, его

отдѣленія находятся во всѣхъ мѣстахъ Россіи. Слѣдовательно, билеты,

выпускаемые банками, неизбѣжно получать значительное распро-

страненіе.

Цифры, которыя привелъ А. Н. Закъ, убѣждаюм меня, что ре-

зультаты проектируемой мѣры въ смыслѣ вліянія на сокращение вы-

пуска кредитныхъ билетовъ, также не будутъ малозначительны. Если

при этомъ, параллельно съ указанной мѣрой, будетъ примѣненъ из-

вѣстный насосъ для извлеченія наиболѣе скверныхъ изъ существую-

щихъ денежныхъ знаковъ, то для денежнаго обрг щенія можетъ полу-

читься весьма осязательный положительный результатъ. Съ этой точки

зрѣнія, мнѣ кажется, что проектъ А. Н. Зака въ части, касающейся

выпуска банкоЕыхъ билетовъ, заслуживаем большого вниманія.

Что касается собственно Государственнаго банка, то тутъ при-

дется, конечно, прибѣгнуть къ раздѣленію его балансовъ на коммер-

чески и ликвидаціонный. По поводу образованія двухъ самостоятель-

ныхъ банковъ, акціонированія одного изъ нихъ и т. д.—я не буду

высказываться. Эти вопросы прямого отношенія къ данному проекту

на мой взглядъ, не имѣютъ.

А. Н. Закъ. Позвольте мнѣ остановиться на томъ вопросѣ, кото-

рому я придавалъ менее всего значенія, но который очень подробно

и талантливо былъ освѣщенъ здѣсь В. Р. ИдельсОномъ, —на вопросе

объ акціонированіи Государственнаго банка. Въ той схемѣ, которую

я излагалъ, этотъ вопросъ не только не стоить во главѣ угла, не только

не является однимъ изъ базисовъ моей схемы, но составляетъ, напро-

тивъ того, лишь деталь, болѣе правильную, посравненію съ другими,

форму структуры эмиссіоннаго аппарата.

Моя основная идея заключается въ томъ, что на тѣ нужды, для

которыхъ не требуется кредитныхъ билетовъ, нодля которыхъ нужны

денежные знаки, желательно выпускать, банкоЕые билеты, потому

что въ отношеніи банковыхъ билетовъ меньше шансовъ, что они

будутъ спрятаны и больше шансовъ, что они могутъ и будутъ Еозвра-

щаться въ кассы банка. Когда банковый аппаратъ будетъ возстано

вленъ (я полагаю, что это—дѣло не столь отдаленнаго будущаго),

то хотя инфляція и будетъ имѣть мѣсто, но все же давленіе на денеж-
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ное обращеніе банкогыхъ билетовъ будетъ меньше, чѣмъ кредитныхъ

билетовъ, а можетъ быть, и совсѣмъ не будетъ замѣчаться.

Что касается вопроса объ акціонированіи Государственнаго

банка, то подчеркиваю, чтоя придаю ему сравнительно мал о значенія.

Тѣмънеменѣе, я позволю себѣ утверждать, что, напримѣръ Reichsbank,

несмотря на свою акционерную форму, всегда руководился интере-

сами государства: вѣдь онъ находился въ желѣзныхъ рукахъ Reichs-

kanzler'a, назначавшая въ банкъ и Prasident'a, и всѣхъ членовъ

Reichsbankdirektorium'a, причемъ всѣ эти члены и служащіе банка
находились въ положеніи государственныхъ чиновниковъ— Reichs-

beamte, —а не являлись клерками акціонеровъ.

Другое замѣчаніе, которое было сдѣлано В. Р. Идельсономъ,

касалось ожидаемой, въ связи съ предлагаемой мною реформой,

потери Государстве ннымъ банкомъ вліянія на дру.гіе банки. Какъ

экономисту, В. Р. Идельсону должно быть, однако, извѣстно, что

центральные банки Европы, по ряду экономическихъ причинъ, всюду

постепенно теряютъ свое вліяніе на частные банки коммерческаго

кредита. Я приведу нѣкоторыя, относящіяся къ этому вопросу

цифры. ,

Учетъ и ссуды въ акціонерныхъ банкахъ и въ центральномъ

англійскомъ банкѣ развивались слѣ'дующимъ образомъ (тыс. ф. ст.).

Годы: Акц. банки. Англ. банкъ

1883 ...... 161.594 24.796

1913 . ...... 517.214 49.630

Такимъ образомъ, въ то время, какъ въ частныхъ акціонерныхъ

банкахъ за указанный періодъ вре'мени портфель векселей и ссуды

возросли на 226%, въ англійскомъ центральномъ банкѣ этотъ при-

ростъ определился лишь въ 100%.

Для Франціи соотвѣтствующія цифры, относящіяся къ централь-

ному банку и 4 крупнѣйшимъ частнымъ банкамъ, даютъ слѣдующую

картину (милл. фр.):
4 коммерч. Французскій

Учетъ банка, банкъ.

1885 г...... 557 _ 616

1908 » ..... 2.708 654

Ссуды

1885 г ...... 89 284

1908 » ..... 898 520

МЫ видимъ, что размѣры учета въ 4 крупнѣйшихъ банкахъ Фран-

ціи возрасли на 385%, а въ Banque de France только на 5,8%. Ссуды

въ центральномъ банкѣ дали увеличеніе на 80%, а въ 4 коммерче-

скихъ банкахъ на 908%.
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Для Германіи сопоставляются данныя, относящаяся къ 113 ком-

мерческимъ банкамъ и къ Рейхсбанку, вмѣстѣ съ остальными эмиссион-

ными банками Германіи (въ милл. маркахъ):

Ѵ„ рт . 113 коммерч. Рейхсбанкъ и др.
С1Ь банковъ. эмис. ба?ки.

1883 г. ..., . 1.203 749

ДО » ..... 4.388 1.389

Въ Германіи частные банки расширили свой учетъ на 265%, а

Рейхсбанкъ и второстепенные эмиссіонные банки— на 85%.

Том же самый процеесъ ослабленія позиціи центральных!,

банковъ на рынкѣ краткосрочная кредита наблюдается и въ дру-

гихъ странахъ, въ особенности въ Италіи.

Въ Россіи, если взять -учетъ векселей и спеціальные текущіе

счета, обезпеченные векселями, съ одной стороны, въ Государствен-

номъ ба«кѣ, а съ другой— въ акціонерныхъ коммерческихъ банкахъ,

во взаимнообщественныхъ банкахъ и яродскихъ обществ енныхъ,

то получается слѣдующая картина (въ милл. рублей):

На 1 Января: 1909 г. 1910 г. 1911 г. 1912 г. 1913 г.

Государственный банкъ . 251 225 336 505 539

Частные банки . . . . 1.1 12 1.309 1.673 2.012 2.380

Всего.'. 1.363 1.534 2.009 2.517 2.919

Такимъ образомъ, на 1 января 1909 г. вексельный портфель

Государственнаго банка составлялъ 18% всего количества банковыхъ

векселей. На 1 января 1913 г. это отношеніе оставалось безъ измѣ-

ненія: вексельный портфель Государственнаго банка составлялъ тѣ

же самые 18 % Слѣдовательно, въ то время, когда въ русскомъ банко-

вомъ дѣлѣ совершался огромный* сдвигъ въ сторону быстрая развитія

частныхъ банковъ, умножившихся въ числѣ и увеличившихъ свои

капиталы, учетная дѣятельность Государственнаго банка не отставала

въ общемъ потокѣ развитія банковая дѣла.

Отсюда можно заключить, что на русскомъ денежномъ рынкѣ

отношенія между цёнтральнымъ банкомъ и частными коммерческими

банками складывались до войны, несколько иначе, чѣмъ на Западѣ.

Но за время войны эта картина совершенно измѣнилась.

На 1 января 1917 года учетъ и ссуды подъ векселя по спеціаль-

нымъ счетамъ у однихъ акціонерныхъ коммерческихъ банковъ достигли

почти 4-хъ милліардовъ рублей, у Государственнаго же банка соста-

вляли 231 милл. руб., а на 23 октября —500 милл. руб.

Что касается средствъ, которыми располагали акціонерные

коммерческіе банки, то таковыя они увеличили за послѣднее 5-лѣтіе

въ очень сильной степени. Средства эти равнялись (въ милл. рублей):
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Собствен. Вклады и . Обшій
капиталы: тек. счета: баланоъ;

На 1 января 1913 г. . . 741 2.293 5.498

» 1 » 1914 » 836 2.539 6.233

» 1 » 1915 » 906 2.873 6.526

» 1 » 1916 » 931 3.931 8.434

» 1 » 1917 » . . 4.082 6.844 13.507

» 1 мая 1917 » 1.093 7.753 15.121

Такимъ образомъ, съ 1 января 1913 года по 1 мая 1917 года ба-
лансъ акціонерныхъ коммерческихъ банковъ увеличился съ 5,5 млд.

руб. до 15 млд. руб., т.-е. почти въ три раза, вклады же и текущіе
счета увеличились за то же время съ 2,3 млд. руб., до 7,8 млд. руб.,
т.-е. болѣе, чѣмъ въ три раза.

Ростъ вкладовъ и текущихъ счетовъ совершенно эмансипировалъ

русскіе коммерческіе банки отъ-заемныхъ операцій, которыя, если

не считать отдѣльныхъ колебаній, обусловленныхъ использованіемъ
кредита въ Государств енномъ банкѣ въ связи съ реализаціей государ-

ственныхъ займовъ. и оборотными потребностями отдѣленій, —пока-

зали полное отсутствіе прироста. Переучетъ и перезалогъ равнялся

(въ милл. руб.):

На .1 января 1913 г. ....... 330
» 1. » 1914 » ....... 335
» 1 » 1915 » ...... .363
» 1 » 1916 » ....... 432
» 1 » 1917 » ...... . 323
» 1 мая 1917 » ....... 460 .'

Такимъ образомъ, за указанное пятилѣтіе заемныя операціи
коммерческихъ банковъ въ абсолютныхъ цифрахъ не увеличились,

а въ отношеніи къ общему балансу этихъ банковъ подверглись значи-

тельному уменыленію, ибо, какъ я указывалъ, общій балансъ за то

же время увеличился съ 5,5 млд. руб. до 15 млд. руб., а вклады и

текущіе счета съ 2,3 до 7,8 млд. руб.

Если даже игнорировать послѣднія событія, которыя въ корень

разрушили устойчивость Государственнаго банка, то все же балансы
на 1 мая даютъ слѣдующую картину: балансъ акціонерныхъ коммер-

ческихъ банковъ превысилъ 15 млд. рублей, балансъ Государствен-

наго банка достигъ 15 у2 млд. руб. Однако, въ составь баланса Госу-
дарственнаго банка входятъ по активу: краткосрочныя обязательства
государственнаго казначейства (на 9 млд. руб.) и рядъ другихъ мало-

подвижныхъ счетовъ, въ то время, какъ на учетъ приходится лишь

252 милл. руб. Въ то же время по пассиву числится кредитныхъ

билетовъ въ обращеніи на 11% млд. руб. и вкладовъ и текущихъ

счетовъ на 3 млд. руб. Такимъ образомъ, Государственный банкъ
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исчерпанъ. O-fl него, какъ ом банка банковъ, не приходится ждать _

помощи, пока онъ не будем пресбразованъ и не оправится отъ того

разрушительная процесса, которому онъ подвергся. Да и эвентуаль-
ныя притязанія кредитныхъ учрежденій къ нашему банку банковъ
будутъ слишкомъ велики, чтобы онъ былъ въ состояніи мало-мальски

удовлетворительно выполнить свою роль.

' Изъ приведенныхъ фактовъ и соображеній не трудно усмотрѣть,

что разсужденія о томъ, что акціонироваиіе Государственнаго банка-
способно лишить его принадлежащаго ему вліянія на денежный
рынокъ и кредитный аппарам страны, являются въ значительной
степени праздными. Этого вліянія Государственный банкъ лиш .ь

уже въ настоящее время. Чтобы покончить съ вопросомъ, еще разъ
подчеркиваю, что я не считаю акціонерную форму essentialia въ той
схемѣ, которую я вамъ докладывалъ. Я думаю, однако, что при
извѣстныхъ условіяхъ акціонерный элементъ, въ качествѣ некоторой
contreforce, нѣкотораяпротивовѣса противъ цѣлаго ряда давленій
которыя приходится испытывать на себѣ центральному банку, можетъ

имѣть большое значеніе.
Что касается соображенія, которое было высказано С. И. Тима-

шевымъ, о томъ, что едва ли для финансированія коммерческихъ

надобностей потребуется большой выпускъ банковыхъ билетовъ,
то я лично стою на другой точкѣ зрѣнія: я полагаю, что такихъ биле-
товъ придется выпускать довольно большое количество. Позволю
себѣ привести слѣдующія соображенія. Какъ я уже докладывалъ,
на 1 мая 191.7 г. сводный балансъ однихъ акціонерныхъ коммерческихъ
банковъ давалъ цифру въ 15 милліардовъ рублей. Если считать,
что по этому балансу будетъ то или другое движеніе, какъ по урегу-
лированію пассивныхъ счетовъ, такъ и по производству нѣкоторыхъ

активныхъ операцій, то несомнѣнно, что для этого придется исполь-
зовать, въ той или другой степени, выпускъ банковыхъ билетовъ.
Я не принимаю при этомъ въ расчетъ обществъ взаимнаго кредита,
которыя получать, несомнѣнно, большое развитіе, учрежденій мел-
кая кредита и всякаго рода земскихъ кассъ и другихъ кредитныхъ
организацій, -оставляю въ сторонѣ и яродскіе общественные банки.
Если же учесть суммы, числящіяся на балансахъ этихъ учреждений,
то получимъ, что сейчасъ въ кредитной, банкообразной формѣ мы
имѣемъ въ общемъ не менѣе 20 милліардовъ рублей. Когда насту-
пим успокоеніе (рано или поздно оно наступим), то потребуется
большое количество денежныхъ знаковъ для удовлетворенія надоб-
ностей этого 20-милліарднаго кредитнаго оборота. Я не говорю при
этомъ о частномъ обороте, который также потребуем для своихъ

нуждъ денежныхъ знаковъ.
Банкоіыебилеш, разумѣется, не такъ легко и не съ такой охотой

СП
бГ
У



— 66 —

будутъ запрятываться въ чулки и сундуки, какъ кредитные билеты.
На банковыхъ билетахъ будетъ ясно обозначено, что они не являются

нолнымъ закониьшъ платежнымъ средствомъ: это обстоятельств о

будетъ мѣшать ихъ тесаврированію. Съ другой стороны, условія
ііьшуска банковыхъ билетовъ таковы, что они дадутъ возможность

избѣжать тѣхъ колоссальныхъ злоупотребленій, которыя существу-

юм въ отношепіи кредитныхъ рублей. Кредитные билеты даже на

иронзводительныя надобности гыпускаются нынѣ въ гораздо боль-
шемъ размѣрѣ, чѣмъ это действительно требуется.

Такимъ образомъ, признавая, что чрезвычайно тяжелыя пер-

спективы нашего денежнаго обращснія Связаны съ тѣмъ, что намъ

предстоять и въ дальнѣйшемъ крупные выпуски кредитныхъ биле-
товъ, я позволяю себѣ тѣмъ не мепѣе думать, что проектируемый
выпускъ банковыхъ билетовъ сможем сыграть свою, если и скромную^

то все же полезную роль, хотя бы уже въ силу того, что онъ долженъ

будетъ въ извѣстной мѣрѣ сократить потребность въ выгіускахъ кре-

дитныхъ билетовъ. Впослѣдствіи же, когда можно будетъ, дѣйстви-

тельно, наложить на кредитные билеты, гипсовую маску, о которой
я говорилъ, чтобы помочь установление, кристализаціи. опрсдѣлст:-

пыхъ курсовыхъ отношепій между золотымъ рублсмъ и бумажнымь,
то операція но выпуску банковыхъ билетовъ, къ тому времени нала-

женная, поможем пережить том денежный кризисъ, который обы-
кновенно сопровождаем радикалыіыя денежныя реформы, которыя

предстоять въ будущемъ и намъ.
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III. Къ вопросу объ оздоровленіи денежнаго обращенія,
Докладъ М. В. Бернацкаго*)

Въ пастоящемъ докладѣ я не собираюсь предлагать какой либо
определенной программы, какихъ либо конкретныхъ мѣръ техническаго

характера, способныхъ радикальнымъ образомъ оздоровить наше де-

нежное обращеніе. Сдѣлать это сейчасъ я бы затруднился, да едва ли

оно возможно и по существу. Цѣль моего сообщёнія —иная. Я по-

лагаль собрать во-едино мысли по поводу состоянія русская денеж-

наго обращенія, до нѣкоторой степени предугадать грядущее и на

этомъ основаніи —определить наиболѣе желательный курсъ денежно-

экономической политики ближайшая будущая. Я сказалъ бы даже,

что меня болѣе интересуем сейчасъ вопросъ о томъ, чего «не слѣдуетъ

дѣлать» ѵн ежели вопросъ о томъ, что можно сдѣлать въ пол ожитель-

номъ порядкѣ. Позвольте мнѣ, послѣ этой- небольшой оговорки,

перейти къ самому изложенію. • .

Что касается фактическая состоянія нашего денежнаго обра-
щенія въ настоящее время, то изъ предшествующихъ доклад овъ выяс-

нилось, что общая сумма кредитныхъ билетовъ и другихъ равно-

значущихъ по своей природѣ и по своему хожденію денежныхъ знаковъ

можетъ быть определена въ 30—32 милліарда рублей. Но въ очень

непродолжительномъ времени мы будемъ имѣть,по всей вѣроятности,

милліардовъ 40. При соотвѣтствующихъ подсчетахъ приходится

принимать во вниманіе, что съ одной стороны должны были бы отпасть

громадные военные расходы, что штаты прежнихъ учрежденій въ зна-

чительной мѣрѣ сократились, вслѣдствіе чего потребности казначей-
ства должны были, казалось, подвергнуться довольно рѣзкому умень-

шению. Но если, съ одной стороны, уменьшаются расходы по военно-

*) Докладъ этотъ былъ прочитанъ въ засѣданіи Комиссіи по денежнему
сбрашенію 16 апрѣля 1918 г., происходившимъ педъ предсѣдательствскъ Н. Н.
Покровскаго. Въ оэначекномъ эаоѣданіи присутствовали: Е. М. Балабановъ,
A. I. Буковецкій, I. О. Гейманъ, Э. Г. Гинэбергъ, I. М. Гольдштейнъ, С. С.
Деьосвонсвъ, В. Э. Депъ, В. С Зиеъ, В. Р. Идельсснъ, Р. И. Какъ, Б. Н.
Комповичъ, И, И. Левинъ, М. И. Левинъ А. Э. Лсмейерт, Ф. А. Меньковъ,
B. А. Мук сѣевъ, А. Г. Орловъ, В. А. Псдгаецкій, С. И. Рыбастсвскш, А. В.
Сабанинъ, С. А Щатех.енъ и К. С. Эліяссоьъ.

Стенограмма доклада, за стъѣадомъ М, В. Бернацкаго изъ Петрограда, не
могла быть имъ, передъ напечатаніемъ, просмстрѣна.

Г)*
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мор СКому вѣдомствуГто съ другой стороны, хотя мы и не ведемъ войны,
потребности казначейства безусловно растум. Необходимо учесть

хотя бы такой акм, какъ декрем о націонализаціи банковъ, который
долженъ сильно напречь рессурсы казначейства, возложить на него

громаднѣйшее бремя. То, что прежде могло совершаться путемъ нор-
мальная кредитная оборота, нынѣ указаннымъ декретомъразстроено.

Можно указать и много другихъ моментовъ, усиливающихъ работу
печатнаго станка. Поэтому названную мною цифру въ 40 милл. руб.
нельзя считать преувеличенной. Повидимому, съ этой или близкой
къ ней цифры въ ближайшемъ будущемъ и придется начинать оздороЕ-

леніе денежнаго обращенія.
Количество здѣсь названное несомненно велико. Несомненно,

что денежное обращеніё находится въ очень тяжеломъ состояніи.
Но, какъ я уже имѣлъ честь высказыватьсяраньше, мой пессимизмъ

не безграниченъ.
Наша денежная система страдаем отъ дефектовъ имманентныхъ,

заключенныхъ въ ней самой, и дефектовъ обще-хозяйственнаго харак-

тера. Всѣ присутствующее отлично понимаюм, что денежная система
тѣснымъ образомъ связана съ обще-хозяйственнымъ состояніемъ
страны и что внѣ этой связи ее трактовать, конечно, нельзя. Въ этой
плоскости возникаем основной вопросъ, возможно-ли найти произ-

водительное занятіе для громаднаго количества кредитныхъ билетовъ,
выпущенныхъ на рынокъ для казначейскихъ надобностей, и достиг-

нуть этимъ путемъ возстановленія ихъ нарицательной цѣны. Съ точки

зрѣнія всякой теоріи денежнаго обращения, и объективной и психоло-

гической, ясно, что съ количествомъ, какъ съ таковымъ, мы считаться

должны. Если принять во вниманіе, что русское народное хозяйство,
правда, слабо развитое, къ началу войны, или точнѣе— къ 1-му ян-

варя 1915 г., обходилось суммой денежныхъ знаковъ въ 3.686 милл.

руб. то, учитывая ожидаемые 40 млрд. руб. кредитныхъ билетовъ,
плюсъ разные другіе денежные знаки, циркулирующіе въ оборотѣ,

надо сказать, что задача, предлагаемая этому денежному аппарату,

ему непосильна. Количество на извѣстной ступени, несомненно,—
простите за избитую формулу— переходим въ качество и мы при очень

неблагопріятныхъ условіяхъ воспринимаемъ эту качественную сто-

рону. Чрезвычайное, ни съ чѣмъ не соразмѣрное количество денегъ,

выпущенныхъ въ обором, всегда будетъ сказываться, а потому уте-
шать себя соображеніями, что мы найдемъ .производительное занятіе
для всего этого количества, при сохраненіи высокой стоимости бумаж-
ная рубля, мнѣ кажется, было бы неосторожно.

Затѣмъ, наше бумажное денежное обращеніе имѣетъ другой не-

достатокъ, недостатокъ техническаго характера: неравномѣрность

куторъ и создаваемое на этой почвѣ своесбразное явленіе голода въ

размѣнныхъ (сквернаго типа) денежныхъ зкакахъ. Конечно, такого
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рода явленія наблюдались и въ другихъ странахъ. Я не хочу приводить

какихъ либо обширныхъ историческихъ справокъ, но скажу, что поч-

товый и другія марки были въ обращеніи въ С А. Штатахъ, во время

господства Greenbacks, но въ иныхъ пропорціяхъ.
- Поскольку въ данномъ случаѣ рѣчь идетъ о нарушеніи равно-

мѣрности между купюрами, то, если бы мы обладали достаточными

техническими возможностями, всѣ этого рода недостатки могли бы
быть устранены приспособленіемъ экспедиціи къ такой работѣ,

чтобы она печатала болѣе- мелкія купюры. Но этого пока нѣтъ —

что же объ этомъ толковать. Я позволю себѣ сдѣлать маленькій
намекъ въ другомъ направлеиіи: было бы мыслимо привлечь къ

работѣ городское самоуправленіе, которое могло бы размѣнивать

керенки всякаго рода на боны; но, когда подумаешь о дѣятедь-

ности этого городского самоуправленія, о его составѣ, когда

представишь себѣ, что въ міръ денежныхъ знаковъ войдутъ, наряду

съ купонами, еще боны, толегко придешь къ заключенію, что это врядъ

ли принесетъ осязательную поддержку. Если бы декретъ о націонали-
зацги банковъ —мысль, которая, можетъ быть, заключала въ себѣ

нѣкоторыя здоровыя зерна, въ смыслѣ установленія дѣйствительнаго

контроля за дѣятельностью частныхъ кредитныхъ учрежденій, но

которая вылилась, какъ и все сейчасъ совершающееся, въ крайне
уродливую форму,— если бы декретъ этотъ принялъ другое напраЕ-

леніе, то частныя учрежденія также могли бы помочь этому дѣлу.

Причины, почему въ настоящее время наблюдается такой недс-

статокъ мелкихъ купюръ —ясны и на нихъ я останавливаться не буду.
Съ другой стороны, всѣ цѣны возрасли, процессъ девальвированія
рубля совершается безостановочно, а при такихъ условіяхъ, керенка

въ 20 руб. можетъ стать первоначальной, самой мелкой денежной еди-

ницей. Но будемъ надѣяться, что этого не случится. Затѣмъ, къ числу
большихъ'техническихъ недостатковъ существующей денежной системы

относятся: ухудшеніе качества знаковъ, ихъ много-калиберность и

т. д. и т. д. Но все это—явленія второго порядка.

По поводу основного дефекта нашего денежнаго обращенія—
грандіознаго количества выпущенныхъ въ обращеніе денежныхъ

знаковъ, нерѣдко говорятъ слѣдующее: если принять во вниманіе
исключительныя, какъ выражаются, богатства Россіи (богатства у

Россіи, конечно, имѣются) и если сопоставить съ ними текущій
долгъ государств еннаго казначейства, то что могутъ значить

эти 40 милліардовъ рублей? Россія стоитъ вѣдь, вѣроятно, много
сотенъ милліардовъ рублей. Позвольте мнѣ на эту тему не распростра-
няться, но определенно высказатьтакое положеніе: хотя, съ извѣст-

ной точки зрѣнія, бумажныя деньги и являются долгомъ казначей-
ства, но, въ виду того, что этотъ долгъ выступаетъ въ качествѣ мѣрила

дѣнностей, въ качествѣ орудія обращенія, нужно принять всѣ мѣры,
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чтобы долгъ казначейства претворился въ какія либо другія формы.
Въ этомѵ заключается политика оздоровленія денсжнаго обращенія.
Эту мысль мы упускать здѣсь изъ виду не можемъ.

Поскольку рѣчь идетъ о громадномъ упадкѣ стоимости бумажнаго
рубля, то совершенно несомнѣнно, что помимо количества, на него

давить безконечное безтоваріе. Грандіозный упадокъ производитель-

ности труда и другія условія, о которыхъ не приходится распростра-

няться, которыя для всѣхъ очевидны, играютъ громадную роль въ

этомъ процессѣ. Разстройство транспорта —вещь чрезвычайно слож-

ная. Въ своемъ докладѣ А. Э. Ломейеръ указывалъ, что это уродли-

'вое явленіе можетъ иногда искусственно поддерживать стоимость

рубля. Я съ этимъ согласенъ, но какъ общая причина, безтоваріе бро-
саетъ гирю на чашку вѣсовъ, которая тянетъ книзу значеніе рубля.
Транспортныя затрудненія разрушаютъ денежную систему, создавая

въ одномъ мѣстѣ переполненіе денежными знаками, въ другомъ —ие-

достатокъ. Отсюда получается чрезвычайно пестрая картина. Такъ
или иначе, обѣ эти причины, послѣ заключенія всеобщаго мира, бу-
дутъ дѣйствовать въ сторону уменьшенія стоимости нашего рубля.
Существуетъ большое опасеніе^ что 1) при "продолжающемся выпускѣ

бумажныхъ рублей и 2) при немзбѣжномъ въ будущемъ поступленіи
па рынокъ громаднаго количества кредитокѣ, нынѣ -тесаврирован-

ныхъ преимущественно въ крестьянскихъ рукахъ, количество бума-
жекъ будетъ все болѣе сказываться на стоимости бумажнаго рубля.
Я не хочу проводить здѣсь полную параллель съ" событіями, которыя

имѣли мѣсто въ другихъ странахъ, но въ томъ чрезвычайно интере-

помъ изслѣдованіи, которое написалъ ОДичель объ исторіи Greenback--

овъ, онъ, сопоставляя стоимость ОгеепЬаск'овъ и золота, говорип ,

что, при дѣйствіи другихъ причинъ, глапіую причину колебанія сто-

имости Greenback' овъ надо приписать ихъ количеству. Я боюсь, что

у насъ это 'количество также сыграетъ рѣшающую роль.

Позвольте мнѣ указать еще' одинъ моментъ, покрывающій всѣхъ

насъ, тотъ куполъ, подъ которымъ мы всѣ живемъ. Главную бѣду я

усматриваю въ развалъ; государственнаго начала. Пока не возстано-

вится здоровая государственность, государственность лишенная уто-

пичности, преслѣдующая чисто русскія цѣли, до тѣхъ поръ, конечно,

всѣ явленія въ области денежнаго обращенія будутъ принимать чрез-

вычайно болѣзненный характеръ.

Такимъ образомъ, я признаю положеніе нашей денежной системы

тяжелымъ и предвижу для нея въ ближайшемъ будущемъ исключи-

тельный испытанія. Но въ то же время я полагаю, что на основаніи
какъ настоящего, такъ и перспективъ ближайшаго будущаго, ставить

крестъ надъ бумажнымъ рублёмъ нельзя. Проводить историческія
аналогіи далъше и полагать, что съ рублемъ можетъ случиться нѣчто

подобное тому* что было съ континентальными деньгами въ С. Америк!;
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а именно, что въ одинъ прекрасный день, какъ это тамъ случилось,

будутъ облѣпливать собакъ этими денежными знаками, чтобы выра-

зить презрѣніе къ нимъ, или —что произойдете нѣчто подобное тому,

что имѣло мѣсто во Франціи, —я не допускаю, такъ какъ у насъ заин-

тересованность въ^умажномъ рублѣ иная. Мы почти единогласно—

по крайней мѣрѣ въ этомъ отношеніи не было расхождений— утвер-

ждаемъ, что громадное количество денегъ тесаврировано у крестьянъ.

Несомнѣнно, что въ деревнѣ образуется новый мелкій или средне-

буржуазный слой. Къ этому моменту мы должны отнестись съчрезвы-

чайнымъвниманіемъ. То, что попадетъ въ крестьянскія руки, не мо-

гутъ нуллифицировать никакіе актыгосударственной власти: за сохра-

неніе стоимости бумажекъ крестьяне будутъ держаться очень твердо.

Я не буду распространяться, на эту тему, скажу только, что такая

массовая психологія сыграетъ большую роль.

■ Если предполагать, что государственность въ цѣломъ развалится

и потеряются малѣйшіе признаки ея, если на этой почвѣ строить,

какъ сдѣлалъ это въ своемъ докладѣ А. Э. Ломейеръ, предположения

о созданіи новой государственности общественнымъ порядкомъ, если

говорить, что наше спасеніе въ ближайшемъ будущемъ заключается,

какъ онъ выразился, «въ торжествѣ анархизма» (онъ разумѣлъ подъ

анархизмомъ не анархизмъ ходячій, а скорѣе либерализмъ, апар-

хизмъ либеральна™ порядка),— то, мнѣ кажется, легко впасть въ

ошибку.
Я полагаю, что мы живемъ въ такихъ условіяхъ, когда всѣ госу-

дарства будутъ нуждаться въ ніжоторой планомѣрной работѣ, на

правляющей стихійный оборотъ, что государственность, такъ или

иначе, непремѣнно будетъ поставлена въ порядокъ дня. Если какая-

нибудь страна окажется не въ силахъ создать свою собственную госу-

дарственность, то эта государственность будехъ принесена извнѣ\

Позвольте мнѣ высказать глубокое сожалѣніе и опасеніе (на мой
взглядъ, весьма основательное), что россійская" государственность

позсоздастсялменно такимъ путемъ— будетъ установлена иноземными

силами. Между тѣмъ, было бы въ высшей степени желательной настоя-

тельно необходимо, чтобы она возстанавливалась русскими силами.

Я не знаю, скоро ли пройдетъ параличъ русской государственности,

по для меня очевидно, что государственность, чуждая намъ, беретъ
насъ въ свои руки. При этихъ условіяхъ, она возьметъ въ свои руки
и русскій рубль и будетъ экспериментировать съ иимъ. Я не буду оста-

навливаться на томъ, въ какомъ направленіи будутъ производиться

эксперименты, ноя утверждаю, что махнуть рукой на бумажный рубль
предрекая ему нуллификацію, мы не можемъ по условіямъ и
шіутреннимъ и внѣшнимъ. Это было бы неосторожиымъ вьіводомъ
изъ историческихъ аналогій, которыя врядъ ли въ данномъ случаѣ

примѣнимы. Поскольку же рѣчь вдеть, о созданіи новой денежной
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системы, частнымъ порядкомъ, въ духѣ баиковыхъ билетовъ, —какъ

здѣсь говорилось, —то это неосуществимо въ виду полнаго разстрой-
ства частнаго кредита. Если мы хотимъ поддержать нашу государствен-

ность, мы должны стремиться къ тому, чтобы укрѣпить устойчивость

бумажнаго рубля, вернуть ему здоровую жизнь, показать, что этотъ

рубль съ успѣхомъ можетъ удержаться въ оборотѣ и проектировать

въ болѣе или менѣе близкомъ будущемъ возстановлёніе бумажнаго
рубля въ его прежнемъ значеніи, при наиболѣе выгодныхъ для него

условіяхъ.
Теперь я коснусь другихъ метод овъразрѣшенія вопроса, тѣхъ

методовъ, которые стремятся вывести народное хозяйство изъ тупика,

давъ ему устойчивое мѣрил о ценности. Здѣсь говорятъ не о созданіи но-

выхъ кредитныхъ знаковъ, а слѣдующее: «Разрѣшите сдѣлки на міровое
мѣрило ценности, 1 -' на золото и на золотую валюту». Я читалъ нѣкото-

рыя статьи проф. Менькова. Если я не ошибаюсь, онъ сказалъ, что сей-
часъ не находить другого выхода, кромѣ: «Разрѣшите сдѣлки на зо-

лотую валюту, тогда маховое колесо хозяйства завертится». Это пред-

ложен! етѣсно соприкасается съ предложеніемъ А. Э. Ломейера отно-

сительно созданія новой денежной системы, основанной на производи-

тельномъ кредитѣ, потому что таковая неизбѣжно придетъ къ тому же

самому золоту. Поскольку рѣчь идетъ о сохраненіи въ будущемъ,
для мірового хозяйства, золотой валюты,' то я вполнѣ соглаеенъ съ

такими взглядами. Но я отрицаю разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую

валюту въ настоящій моментъ. Эта система хороша тогда, когда бу-
мажно-денежная единица отстоялась на извѣстномъ уровнѣ и когда

нѣтъ надежды, что она можетъ опять подняться. Когда Н. X. Бунге
послѣ турецкой войны рекомендовалъ въ своихъ брошюрахъ и статьяхъ,

которыя онъ издавалъ въ Щевѣ, допустить сдѣлки на металлическую

валюту, ему справедливо возражали, что сейчасъ же послѣ прои-

сшедшаго въденежномъ обращеніи переворота, послѣ недавняго на-

сыщенія рынка бумажными деньгами, вдвинуть въ оборотъ металли-

ческую валюту — значило бы отрѣзать, можетъ быть, жизнеспособную
часть бумажнаго рубля. Когда о разрѣшеніи сдѣлокъ на золотую

валюту заговорили Вышнеградскій И Витте, обстоятельства были
уже иныя; тогда разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую валюту было, по

состоянію денежнаго обращенія, разумнымъ актОмъ, въ порядкѣ

осуществленія предстоявшей девальваціи. Если бы такія сдѣлки

были разрѣшены въ настоящее время, то дѣловыя сферы были бы,
вѣроятно,до извѣстной степени удовлетворены, но мѣра эта могла бы
повлечь за собой катастрофу кредйтнаго рубля, полную утрату имъ

всякой покупательной способности. Такимъ образомъ, къ вопросу о

разрѣшеніи сдѣлокъ на золотую валюту приходится подходить съ

большой осторожностью. Въ дальнѣйшемъ, по всей вѣроятности

наступить время разрѣшенія такихъ сдѣлокъ. Но я все же говорю,
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только «по всей вѣроятности», потому что для меня лично дѣло пред-

ставляется нѣсколько въ иномъ свѣтѣ.

Если два предложенія, только что мной указанныя, несутъ на

с ебѣ печать весьма серьёзнаго мышленія —и отвлеченнаго и практи-

ческая—то, планы мѣропріятій, обдумываемыхъ въ Москвѣ, о не-

медленной девальваціи (слухи- объ этомъ возникали дважды) носятъ

совершенно другой характеръ и къ нимъ я не могу отнестись иначе,

какъ съ самымъ рѣзкимъ осужденіемъ. Позвольте мнѣ на этой темѣ,

въ кругу лицъ, великолѣпно знающихъ предметъ, подробно не оста-

навливаться. Для того, чтобы девальваціонный актъ имѣлъ смыслъ,

благодетельный для народнаго хозяйства, нужно, что бы девальвація
предварительно произошла и завершилась въ самомъ народномъ

хозяйствѣ. Нельзя приступать къ дёвальваціи, какъ къ государствен-

но-правовому акту, въ то время, когда все вокругъ бродитъ, когда

страна разорвана, когда мы не имѣемъ представленія ни о внѣшней,

ни о внутренней стоимости бумажнаго рубля. Наконецъ, нельзя

предполагать и допускать, совершенія такого важнаго государств ег.-

наго акта въ обстановкѣ насквозь негосударственной. Въ сущности,

всѣ эти положения настолько ясны, что я на нихъ не останавливаюсь,

но прибавлю: девальваціонный актъ можетъ имѣть нѣкоторое зна-

чен! е только тогда, когда существу ётъ увѣренность, что прекратятся

дальнѣйшіе выпуски бумажныхъ денегъ. Если же этой увѣренности

нѣтъ, то нѣтъ и не можетъ быть ни одного момента, нужнаго для

совершенія и закрѣпленія девальваціи: увѣренности въ созданіи
правильнаго финансоваго аппарата, увѣренности въ общемъ возро-

жденіи государственности. Очевидно, что, въ условіяхъ настоящаго

времени, декретъ о девальваціи можетъ носить только разрушитель-

ный характеръ, что къ страданіямъ, которыя мы переживаемъ, онъ

прибавить еще новыя.

Въ сущности, о проектируемой. девальваціи можно было бы не

толковать, потому что каждый разъ слухи объ ней опровергаются,

каждый разъ говорится: нѣтъ, ничего подобнаго не предполагалось.

Тѣмъ неменѣе, учитывая психологическую общественную обстановку,
я боюсь, что въ какой нибудь тяжелый для насъ моментъ нѣчто по-

добное можетъ случиться. При этомъ, въ оправданіе такого шага,

будутъ, пожалуй, ссылаться на примѣръ Австріи, гдѣ въ началѣ

ХІХстолѣтія,путемъдевальваціи въ нѣсколько, какъ будто, сходныхъ

условіяхъ, нѣкоторые результаты были достигнуты. Я не знаю,

имѣется ли этотъ примѣръ дѣйствительно въ виду авторами нашего

проекта девальваціи, но разберемся въ немъ внимательнее. Когда
Австрія, въ 1811 г., произвела своеобразную девальвацію, то тамъ

въ Оборотѣ было 1.060.000.000 (фактически оказалось 1.043.000.000)
гульденовъ въ видѣ Bankozettel'efl, упавшихъ въ стоимости до 10%
(тутъ, какъ будто, имѣется совпадете съ петроградскими условіями).

СП
бГ
У



— 74 —

Тогда для того, чтобы не довести дѣла до нуллификаціи, банкоцеттели

замѣнили, по курсу въ V,, EinlSsungsschein'aMii и,такймъ образомъ,
получилось 212 милл. гульденовъ. Однако, и послѣ этого австрій-
ское правительство вынуждено было печатать бумажныя деньги

дальше. Поэтому наряду съ упомянутыми «выкупными деньгами»

появились «аНтиципаціонные»билеты„въ количествѣ 470 милл. гуль-

деновъ. Эта масса скоро упала въ цѣнѣ въ такой пропорціи: 250 бу-
мажекъ«=»100 серебрянымъ гульденамъ. Нѣкоторые полагаютъ (въ
литературѣ есть такое мпѣніе), что если бы Австрія не произвела

такую девальвацію, то банкоцеттели могли бы потерять всякую

цѣнность. Эта мысль сквозитъ между прочимъ въ произведеніяхъ
такого мыслителя, какъ Кауфманъ: въ Австріи разыгралась бы, де,

катастрофа, аналогичная французской, а этимъ путемъ она какъ

будто бы была избѣгнута. Я полагаю, однако, что условія совре-

менной россійской жизни во мно'гомъ отличны отъ австрійскихъ
начала XIX вѣка. Я считаю нуллификацію въ данный моментъ не

столь угрожающей. Въ настоящее время д-евальвація чисто бумаж-
наго характера нелѣпа, а девальвація, съ обмѣномъ на золото,

даже по курсу 10, —неосуществима.

Представители нынѣшней власти часто говорить, что при новомъ

режимѣ казначейство и его органъ, каковымъ въ настоящій моментъ

является Государственный банкъ, собрали много золота. Къ сожа-

лѣнію, я не имѣю достовѣрныхъ по этому предмету свѣдѣній, но

думаю, что это не такъ. Я думаю, что самое большее, что Государ-
ственный банкъ собралъ— это несколько сотъ пудовъ. Представители

практической банковской жизни это знаютъ. НѣкОторое количество

золота дали, конечно, реквизиціи. Что же касается добычи золота,

то достаточно сказать, что въ лучшіе годы эта добыча, по паритету,

не превышала 50 милл. руб. въ годъ. Поэтому всѣ золотые запасы

Государственнаго банка не мдгутъ превышать сейчасъ 1.500 — 1.600
милл. руб. по паритету. Если объявить размѣнъ всей массы бума-
жекъ въ 32—33 милліарда руб. на золото, то, помимо вопроса о томъ,

какая судьба пости'гнетъ золото, легко усмотрѣть, что курсъ для

бумажнаго рубля былъ бы нссправедливъ, а потому такой размѣпъ

долженъ быть отвергнутъ.

Въ нашей комиссіи высказывалась еще слѣдующая мысль: нельзя

ли достигнуть оздоровления денежнаго обращенія путемъ реформы

эмиссіоннаго банка (докладъ А. Н. Зака). Я выскажу поэтому поводу

слѣдующее. Реформа эмиссіоннаго банка будетъ нужна. Можетъ

быть полезно обдумать сейчасъ этотъ вопросъ, подвести счеты между

эмиссіоннымъ банкомъ и казначействомъ, —но, поскольку рѣчь идетъ

о наетоящемъ руководительствѣ денежнымъ рынкомъ со стороны

эмиссіоннаго банка, то предварителыіымъ условіемъ успѣшности

такой работы является извѣстная устойчивость денежной единицы.
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Пока этого нѣтъ, пока вся деятельность эмиссіоннаго банка будетъ
протекать среди вороховъ бумажныхъ рублей, которыми этотъ банкъ
обложенъ и которыми его будутъ обкладывать, онъ не будетъ эмис-

сіоннымъ банкомъ, онъ не будетъ въ силѣ поддержать денежный обо-
роте. Если вы разрѣшите ему выпускать другіе билеты, то ихъ по-

стигнете та же судьба, какая постигла государств енныя кредитки,

а поэтому вопросъ объ эмиссіономъ банкѣ, какъ онъ ни важенъ, бьетъ
мимо цѣли. Подводить итоги надо,— это вѣрно, но ожидать отъ этого

техническая мѣропріятія серьезныхъ результатовъ, мнѣ кажется,

нельзя.

Такъ что же, въ такомъ случаѣ, въ области денежнаго обращепія,
при нынѣшнемъ грозномъ положеніи, можно было бы предпринять

для того, чтобы вывести насъ изъ тупика? Поскольку рѣчь идетъ объ
оздоровленіи денежной системы, надо, очевидно, учитывать оба мо-

мента, вліяющихъ на расценку денежной единицы: количество

денежныхъ знаковъ въ обращеніи и количество полезной работы,
ими выполняемой. Значить, надо, во-первыхъ, бороться, такъ или

иначе, съ грандіознымъ количеетвомъ бумажныхъ деиегъ, которыя

имѣются и которыя будутъ выпускаться въ обороты Во-еторыхъ,
надо принимать всѣ мѣры къ тому, чтобы эти бумажный деньги могли

найти себѣ- необходимое производительное занятіе. Задача, какъ

вы видите, въ этой общей формулировкѣ, старая. О ней думаютъ съ

самаго начала войны. На эту тему много говорилось. И каждый
раз'ъ, когда подходятъ къ этому злободневному вопросу, то видятъ,

что здоровое его разрѣшеніе— далеко, а финансовыхъ чудесъ, какъ

это часто повторялъ Коковцовъ и, кажется, Витте, и съ чѣмъ я согла-

сенъ, пебываетъ. Апоскояьку мы отрицаемъ чудеса, мы сталкиваемся,

какъ только начинаемъ говорить о громадной работѣ по оздоровленіш
денежнаго обращенія, съ той глухою стеной, въ которую заключены

въ настоящее вре,мя. Пока эта стѣна, такъ или иначе, не отодвинется

отъ насъ,_ до тѣхъ поръ мы не въ состояніи конкретно беседовать на

эту тему.
Несомнѣнно, надо было бы сейчасъ же прекратить дальнѣйшій

выпускъ бумажныхъ денегъ, или устроить, хотя бы такъ, чтобы былъ
пазначенъ извѣстиый контингент ъ, положимъ, на 3 мѣсяца по500 милл .

^руб. или по 1 милліарду руб. и сказать, что больше этой суммы выпу-

скать бумажекъ мы не будемъ. Но реаленъ ли этотъ разговоръ?— Въ
значительной степени не реаленъ. Затѣмъ надо бы попытаться вса-

сывать извѣстное количество уже выпущенныхъ денегъ. Такъ какъ

большая масса бумажекъ тесаврирована и находится пока внѣ обо-,
рота, то надо бы принять мѣры и къ тому, чтобы онѣ поступали въ

оборотъ въ возможно мепьшихъ количествахъ. Туть естественно

думать о займахъ. Но„декретъ объ анПулировапіи государствеиныхъ

займовъ разстроилъ государственный кредитъ, поставилъ насъ въ
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положеніе подопечныхъ, надъ которыми можно издеваться, что,

между прочимъ, сейчасъ и совершается.' Говорить поэтому о.займѣ,

обращаться съ соотвѣтствующими призывами къ насел енію —трудно.

Если же вмѣсто' этого, частныя учр^жденія будутъ содѣйствовать

тому, чтобы хранящіяся у населенія бумажки перекачивались въ

другія руки, которыя нашли бы имъ производительное занятіе, то

этимъ путемъ на товарный рынокъ будутъ брошены новыя количества

бумажекъ, которыя испытаютъ на себѣ все давлеініе безтоварья.

Эго— не борьба ее количѳствомъ. Извлекаемыя бумажки, собственно
говоря, нужно сжигать, и сжигать какъ можно больше. Но и послѣ

этого, ихъ все таки останется еще огромное количество, которому

„ нужно будетъ найти примѣненіе.

Какъ же все таки извлекать кредитки? Можно было бы, напри-

мѣръ, продать имѣющіеся запасы спирта и выручбниыя деньги уни-

чтожить. Я не знаю, серьезно ли объ этомъ думаютъ въ соотвѣтствую-

щихъ кругахъ, но серьезность такого мѣропріятія для меня понятна.

Есть еще другой способъ, тоже весьма дѣйствительный —надлежащее

использованіе земелыіаго фонда. Государство должно получить

за землю деньги. Я не вдаюсь въ область аграрную, но вижу, что

и тутъ наука должна будетъ восторжествовать надъ формулой, надъ

громкими лозунгами. Ничего не подѣлаешь —на всё есть свои законы.

На этой почвѣ будетъ несомненно происходить выкачиваніе денегъ

изъ крестьянской массы, но, повторяю, я не хочу уклоняться въ эту

сторону.

Насколько вообще трудно говорить въ настоящій моментъ о

созданіи здоровыхъ условій для бумажной валюты видно хотя бы
изъ того, какъ складываются обстоятельства въ области налоговъ.

Проводить особую безлошадность въ отношеніи прямого обложенія
трудно, потому что нынѣ придется привлекать къ платежу прямыхъ

налоговъ широкія демократическія массы населенія. Если же мы

будемъ проявлять безпощадн'ость въ области косвенныхъ налоговъ,

то получится нежелательный эффектъ для бумажнаго рубля. Точно

также, если мы при государствеиныхъ монополіяхъ будемъ брать

за товары очень высокія цѣны, то тѣмъ самымъ, косвенно, будемъ

совершать девальвацію. Съ этимъ нужно считаться, а стало-быть,
въ этомъ смыслѣ, такого рода бёзпощадность вовсе не окажетъ оздо-

ровляющая на курсъ рубля вліянія.

Переходя къ вопросу о возстановленіи нормальной произеодитель-

ной работы, долженъ отмѣтить, что здѣсь мы вращаемся въ какомъ

• то заколдованномъ кругу. Минуя проблему возсозданія государства,

не говоря о томъ, что должны быть рѣшены обширныя задачи по

успокоенію страны, по уничтоженію гражданской войны (мы не

знаемъ, каковы шансы на ихъ разрѣшеніе) —мы сталкиваемся съ

такимъ фактомъ: предполагать нормальное развитіе хозяйственной
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дѣятельности при господствѣ бумажныхъ денегъ, сильно павшихъ

въ своей цѣнѣ, падающихъ или имѣющихъ тенденцію падать, —трудно.

Мы живемъ въ атмосферѣ спекулятивной обстановки. Нормальная

производительная работа не можетъ наладиться до тѣхъ поре, пока

нашъ рубль не получить хотя бы нѣкоторой устойчивости. Чрез-
вычайно важна именно только устойчивость, а не замѣна его золотой

единицей de facto. Пока этой устойчивости не будетъ, будетъ тормо-

зиться вся наша производительная работа.
Мое заключение таково: —сколько бы я ни сознавалъ важность

нормальной финансово-экономической политики, какъ бы я ни при-

зывалъ къ ея установленію, самъ я отлично понимаю, что.въ настоя-

щей моментъ и при настоящихъ условіяхъ говорить объ этомъ, зна-

чить вести беседы благодушнаго характера. Если же мы въ ближай-
шемъ будущемъ не можемъ расчитывать на созданіе необходимыхъ
для оздоровле.нія денежной системы условій, то, вѣроятно, намъ

придется испытать на еебѣ всѣ отрицательныя послѣдствія бумажно-
денежной инфляціи въ гораздо болѣе тяжелой степени, чѣмъ это

могло бы быть при другихъусловіяхъ. Я увѣрекъ, что нашъ бумажный
рубль нельзя уже будешь поднять, въ болѣе или менѣе близкомъ, а

можетъ быть, и въ болѣе отдаледаомъ будущемъ, до прежняя пари-

тета, на прежнюю высоту. Я думаю, что де,вальвація является фактомъ.
Но з-та дееальвація не завершилась, она еще находится въ стадіи
werden. Весь вопросъ въ томъ, чтобы въ этой стадіи сумѣть отвоевать

какъ можно больше частице рубля. Но, вмѣстѣ съ тѣмъ, я долженъ

сказать,— не знаю, согласны ли со мной присутствующее— что я

боюсь, что потуги къ возведенію стоимости рубля до прежняя пари-

тета, могутъ оказаться теперь вредными. Возстановленіе паритета,

грозило бы катастрофой. Весь хозяйственный оборотъ приспособился
уже къ обезцѣненнымъ рублямъ. Обычно это приспособляете явля-

лось процессомъ чрезвычайно медленнымъ. Вспомнимъпримѣръасси-

гиацій.вспомнимъ-растянувшійся на десятки лѣтъ процёссъ стаби-
лизаціи кредитнаго рубля, завершившійся лишь въ 1897 г. Нонынѣ

масштабы совершенно иные. Если мы посмотримъ, что совершается

въ рэмкахъ рсссійсксй револкціи, какъ мы здѣсь шагаемъ, пере-

живаемъ годы днями, то, для меня по крайней мѣрѣ, становится

яснымъ, что и въ области денежнаго сбращенія мучительный про-

цёссъ «вырыванія и пломбированія зубовъ» мы продѣлаемъ быстрѣе,

чѣмъ прежде.

Въ будущемъ насъ, несомненно, ожидаете девальвація. Но эта

девальвація будетъ, мнѣ кажется, совершаться ьъ своеобразной обста-
новке. Позвольте мнѣ сдѣлать по этому поводу маленькую экскур-

сію въ область утопизма. Возможно, однако, что этотъ утопизмъ

довольно реаленъ. Я говорю: денежные вопросы, силой вещей, должны

будутъ сделаться предметомъ обсужденія на ме,ждународномъкон-
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грессѣ. Я не развиваю своей мысли, потому что я не дипломать и

не представляю себѣ конкретной обстановки, въ которой это будетъ

происходить, —это лучше меня сдѣлаютъвъ своихърѣчахъдругіе,- —но

укажу на слѣдующій фактъ: когда говорить овозстановленіи размѣна,

то возникаете вопросе —на что? Если говорить о золотѣ —это одно,

если говорить объ установленіи паритета по отношенію къ франкамъ,

маркамъ, кропамъ, фунтамъ стерлинговъ, это—другое. Война многое

сломала, оца учинила между прочимъ такую вещь: въ октябрѣ минуг-

шаго года золотые доллары въ Стокяльмѣ теряли, если память мпѣ

не измѣняетъ, 33% стоимости. Въ отношеніи чего? Въ отношеніи

золотой шведской кроны? Золотой шведской кроны нѣтъ; имѣется

бумажная, создавшаяся не на почбѢ истощенія въ Швеціи запасоьъ

золота, а на почвѣ переполненія золотомъ. Поэтому, если бы' меі

хотели установить постоянное, фиксированное отношеніе рубля,

напр., къ франку и фунту стерлинговъ, то нужно бьіло бы заодно

подумать и объ ихъ судьбѣ. Я не знаю, какія предположенія суще-

ствуютъ по этому вопросу во Франціи, Англій; это ихъ дѣло. Но

мы, съ своей стороны, должны будемъ на мирномъ конгрессе загово-

рить о международномъ регулироЕаніи денежнаго обращенія, чтобы

вывести себя изъ затруднительная положения. Это мнѣ предста-

вляется очевиднымъ. Я приму даже упреке въ утопизмѣ, но боюсе,
какъ бы этотъ утопизмъ, т.-е. выдвигаиіе на международномъ кон-

грессе нашего денежнаго вопроса, не превратился въ нѣчто реаленое,

помимо насъ, въ форму далеко не утопическую —въ форму персид-

скую или турецкую: финансовый контроль, Dette Russe, на подобіс

Dette Ottomane.

На международномъ конгрессе заговорятъ о всѣхъ денежныхъ

снстемахъ и постараются добиться ихъ взаимной устойчивости во имя

интересовъ всего мірового хозяйства. Поскольку рѣчь будетъ идти

о Россіи, то я не вѣрю —а по нѣкоторымъ причинамъ и не желаю —

чтобы можно было поднять рубль до прежней его стоимости. Для

меня было бы идеаломъ, позволяю себѣ такъ выразиться, если бы
этотъ бумажный рубль дошелъ до Прежняго золотого франка, т.-е.

37 съ чѣмъ то копеекь. Некоторый лица скажутъ, что это неосуще-

ствимо, что, можетъ быть, мыслимо поднять кредитный рубль въ

лучшемъ случаѣ до 20 коп. и т. д. Но я полагаю, что при международ-

ной помощи, при условіи возсозданія русской государственности и

нахожденія производительной работы для всего громадная коли-

чества бумажно-денежиыхъ знаковъ, выпущенныхъ въ обращепіс,
эту задачу, можетъ быть, и можно было бы такъ разрѣшить. Какъ

это сдѣлать? Если моя мысль прагильна, то я полагаю, что въ част-

номъ кругу лицъ, посвящающихъ себя спеціально разработкѣ вопро-

совъ денежнаго обращенія, слѣдовало бы тсиере же обдумать вопросе

о болѣе или менѣе нормальныхъ условіяхъ предстоящей девальваціи
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и о тѣхъ предложеніяхъ, съ котсрыми Россія могла бы Еыступить на

международномъ конгрессе. Можетъ быть, международный конгрессе

отвергнете эти предложенія, можете быть онъ намъ пичѣмъ по

мочь не сможете, но я рисую себѣ положёніе болѣе благопріят-.
нымъ. Я думаю, что этимъ путемъ можно будетъ добитьс", въ той
пли иной формѣ, подведенія прочнаго золотого оспованія подъ тѣ

новые денежные знаки, которые должны будутъ замѣнить громад-

ную массу разнообразных^ разнокалиберныхъ бумаге, ныпѣ обра-
щающихся въ' странѣ. Я не хочу этимъ сказать, что мы должны все-

мѣрно усиливать нашъ золотой фондъ для того, чтобы имѣть воз-

можность открыть размѣпе. Я полагаю, что ныпѣшнія бумажки
можно замѣните новыми бумажками, обезпечениыми золотымъ фон-

доме, предназначеннымъ исключителено для цѣлей международная

регулирования валюты. Полноцѣнность бумажекъ можетъ бытыюд-
держана и безъ фактическаго размѣна. Это будетъ бумажное обра-
щай е, только выраженное въ золотой валютѣ.

Я не затрагиваю сложная вопроса о томъ, какая судьба ждетт

золото. Я высказываю,однако, убѣжденіе въ томъ, что золото и впредь

будете мѣрилОмъ ценности, —иизъэтогоположеніянеизмѣнно.исхожу.

Золото, въ качествѣ мѣрила ценности, предполагаете, конечно, зо-

лотую валюту, но не предполагаете непремѣнно золотого обращенія.
Такъ какъ здѣсе находятся спеціалисты, тоя распространятеся не буду.

Но можете возникнуть опасеніе слѣдующаго рода. Пред-
положиме, что путемъ девальваціи, 40 милліардовъ рублей
кредитныхъ билетовъ удастся замѣнить 8 милліардами новыхъ денеж-

ныхъ знаковъ. Такъ вотъ, не будете ли Это количество денегъ слиш-

комъ значителенымъ посравненію съ хозяйственными оборотами стра-

ны? Я полагаю, однако, что если сообщить этому количеству цѣнность

какйхъ-нибудь 30 коп., то при наличіи блатопріятныхъ хозяйствен-
ныхъ условій и благодаря заинтересованности Россіи и другихъ стране

въ кредитномъ рублѣ можно было бы найти производителеное занятіе
для всѣхъ указанныхъ 8 милліардовъ и вполнѣ упрочить самый курсъ

рубля. Въ дальнѣйшемъ, при возрожденіи кредитной системы, йз-
вѣстная часть денегъ могла бьькромѣ того, стекаться въ банки и за-

тѣмъ подвергаться консолидаціи въ долгосрочнеіе государственные

займы.
Таке рисуется мнѣ-, на мой взгляде, близкое, съ точки зрѣпія

другихъ, — отдаленное будущее нашего бумажнаго рубля. Я ставлю

его въ зависимосте отъ тѣхъ или иныхъ рѣшеній международной кон-

ференціи, отъ возстаиовлеиія государственнаго начала въ Россіи,
отъ возстановленія финансоваго аппарата. Я исхожу изъ мысли,

что намъ не удастся поднять кредитный рубль до паритета и думаю,

что въ будущемъ и насъ ждетъ, по ессй вѣроятности девальЕація.
Я не собирался развивать въ своемъ докладѣ началъ этой деваль-
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ваціи. Обращу лишь вниманіе, что юридическая сторона девальваціи

должна потребовать серьезной разработки. Вѣдь въ данномъ случаѣ

рѣчь идетъ о цѣломъ рядѣ долговыхе обязательстве подлежащихъ

урегулированію. Во Франціи, въ эпоху революціи, когда произошла

нуллификація ассигнатове, въ департамептахъ засѣдалъ цѣлый рядъ

комиссій, занимавшихся выясненіемв способовъ расплаты по част-

нымъ долгамъ и опредѣленіемъ курсове, • по которымъ подлежали

принятію наличнеія денеги. Комиссіи эти составили ве свое время

громадное количество таблице. Однородные вопросы йозникаюте также

въ отношении расценки акцій и облигацій. Первыя могутъ, впрочемъ,

путемъ большихъ дивидендовъ, соотвѣтственно повысить свой курсъ.

Что касается облигаций, то относительно нихе очене трудно удовлс-

творителено разрѣшить вопросе объ ихъ перечислении въ новую де--

нежную единицу. Ноя его не ставлю сейчасъ на обсуждение. Въ высшей

степени важ.енъ также при девальваціи вопросъ о положеніи товар-

ныхъ цѣнъ, вопросъ о томъ, какова должна быть политика цѣнъ.

Нои на эту тему я распространяться теперь не буду, такъ какъ на-

дѣюсь, что по обойме этиме вопросаме будуте сдѣланы соотвѣтствую-

щіе доклады. Be видѣ общей мысли выскажу лишь, что отмѣна сей-

часъ твердыхъ цѣнъ можетъ способствовать улучшенію курса рубля.

Позвольте мнѣ ке сказанному прибавить еще двѣ-три мысли.

Если я исключаю общеденежную катастрофу, то, можете быть,

-намъ предстоите катастрофа частичная. Этотъ вопросъ въ литературѣ

затрагивался. Профессоръ Менековъ сказалъ: «Въ обороте- остаются

толеко керенки». Не ждете ли именно ихе нуллификація? Я не.буду

детализировате этоте вопросъ, но полагаю, что при царящихъ нынѣ

злоупотребленіяхъ, при прочихъ неблагопріятныхъ условіяхъ,—

нѣчто въ этомъ родѣ могло бы разыграться. Но на этой почвѣ передъ

всякимъ правительств омъ встанутъ такія юридическія затрудненія,

, что ему нельзя будетъ признать фактъ простого уничтоженія

керенокъ. Ему придется прибѣгнуть къ чему-нибудь другому: нужно

будетъ изымать керенки изъ обращенія и замѣпять ихе другими де-

нежными знаками: Таке какъ керенки были выпущены при мнѣ, то

я пользуюсь случаеме, чтобы сказать: если бы это не было сделано,

то октябрьская революція превратилась бы ве сентябрескую. Тогда

поступали телеграммы о разгромѣ казначействе въ разныхе мѣстахъ.

Во что бы то ни стало нужно было что-нибудь дѣлать. Моментъ для

того, чтобы дате хорошіе знаки, быле упущене. Я поспѣшилъ сдѣлате

заказе кредитныхъ билетоьъ бъ Амсрикѣ. И если бы событія не анну-

лировали этого заказа (такъ какъ сейчасъ все аннулируется, то, вѣро-

ятно, и онъ аннулированъ), то тепере было бы мыслимо замѣнить

керенки болѣе удовлетворительными денежными знаками. Я допускаю

частичный возмущенія противъ «керенокъ», но не рисую себѣ такого

правительства, которое могло бы вычеркнуте одни знаки и сохраните
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другіе. Этого сдѣлать не удастся, потому что керенки вошли въ обо-

роте и такъ или иначе они усвоены хозяйствомъ. Ихъ можно различно

оцѣнивать, побуждать къ скорѣйшей замѣнѣ этихъ скверныхъ денеж-

ныхъ знаковъ новыми, но не въ порядке девал ева ці и, а только ве

порядке замѣны одного знака другиме, таке сказать, ве порядке

Технически-экспедйціонноме. Be революціи всегда бывали хвосты

на почвѣ недостатка хлѣба, но такого своеобразная явленія, каке

хвосты на почвѣ размѣна однѣхъ бумажекъ па другія —не было.
У насъ же хвосты по размѣну 20 и 40 рублевыхъ керенокъ— обычная

веще. .Для уничтоженія этихе хвостове могли бы найтисе средства.

Наиболѣе благопріятное разрѣшеіііе этого вопроса будетъ, однако,

найдено лишь послѣ того, каке декрете о націонализаціи банкове

примете раціоналеную форму.

Я назвале свой докладе размьішленіеме по поводу состоянія
денежнаго обращенія. Я не предлагаю чего-нибудь конкретная.

Но я отрицаю созданіе новой валюты, отрицаю разрѣшеніе сдѣлоке

на золотую валюту, отрицаю девалевацію ве данный моменте. Я го-

ворю, что надлежащая реформа Государственная банка можетъ ока-

заться очене полезной въ йнтересахъ денежнаго обращения, но само-

стоятельная значенія въ этомъ направлении имѣть не можете. Дѣй-

ствительныя средства оздоровлёнія денежнаго обращенія заклю-

чаются ве увеличеніи количества полезной производителеной работы,
совершаемой кредитными билетами и ве уменьшеніи ихе количества.

Не знаю, насколькоэто реально. Мысли мои относительно дальней-

шая слѣдующія: нужно обдумать схему тѣхе заявленій, се которыми

мы могли бы выступить по вопросаме денежнаго обращенія на между-

народноме мирноме конгрессе. Таме эти вопросы неизбѣжно будуте
поставлены, таке каке отъ того или иного состоянія нашего денежнаго

обращенія будетъ зависеть самая возможность полученія другими

государствами отъ насъ столь необходимыхъ имъ продуктовъ, въ част-

ности —сырья.

Во время преній по докладу были высказаны слѣдующія глав-

нѣйшія сужденія.

Б. К. Сувчинскій. Я вполнѣ раздѣляю тѣ соображенія, которыя

были таке ярко изложенеі М. В. Бернацкимъ. Но высказанная имъ

мысль, что рубль не сможетъ будто бы подняться, даже въ довольно

отдаленномъ будущемъ, выше 30 коп., представляется мнѣ не вполнѣ

правильной. "Даже ве настоящій моментъ (хотя, какъ правилено ука-

зываюте, тѣ котировки, которыя наблюдаются сейчасе заграницей,

далеко не могуть служите вѣрнымъ критеріемъ действительной рас-

ценки рубля), несмотря на невѣроятную анархію, которая наблюдается
ве Россіи, рубль расценивается ве 25 коп. Мнѣ представляется, что

б
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внутри самой Россіи имѣются очень благопріятныя услоЕІя для воз-

становления наппего денокнаго обращения и приведенія его въ поря-

докъ. Если бы на минуту представить себѣ, что нынѣшнее правитель-

ство было бы замѣнено какимъ-нибуде другиме правитедьствомъ,

которое признало бы принципе частной собственности/которое отмѣ-

нило бы все монополіи, которыя мѣшаютъ частной иниціативѣ, ко-

торое дало бы свободу дѣйствій,— то я думаю и даже твердо увѣренъ,

что дѣлу можно было беі помочь.

М. В. Бернацкій справедливо указываете, что у крестьянъ, —а я

думаю, что не только у крестьянъ,— имѣются громадный суммы,

которыя тесаврируются. Дѣйствительно, припрятываніе денегъ стало

наблюдаться съ первыхъ же дней войны. У насъ появилась самобытная

форма откладывания денегъ въ натурѣ, отслоенія ихъ у населенія.

Если хотите, оно даже выгодно; это— огромный безпроцентный заемъ,

который можно считать въ нѣсколько милліардовъ рублей. Здѣсь

высказывалось опасеніе, что, какъ только наступить измѣненіе поли-

тическихъ обстоятельствъ, такъ сейчасъ же эти бумажки хлынуть

изъ крестеянскихъ сундуковъ на денежный рынокъ и начнется бумаж-

ный потопъ. Мнѣ представляется, что этого не будетъ. Я думаю, что

когда наступить переломе въ непрерывно увеличивающемся обез-

цѣненіи рубля и ростѣ цѣне,— а онъ безусловно наступить рано или

поздно, потому что уже сейчасъ печатание кредитныхъ билетовъ,

насколько можно судить по косвеннымъ признаками уменьшается

параллельно тому, какъ уменьшаются, расходы на войну и ея ликви-

дацію,— -когда начнется этотъ переломъ въ товарныхъ цѣнахъ, тогда

каждый, имѣющій въ своемъ обладаніи кредитные билеты, начнетъ

выжидать улучшения ихъ расценки и нѣкотораго дальнѣйшаго пони-

жения цѣне^ Поэтому процессе выбрасыванія денегъ на рынокъ будетъ

постепенный. Я полагаю, что быстрая катастрофическаго наплыва

бумажекъ въ обращеніе наблюдаться не будетъ.

Но помимо откладыванія бумажекъ крестьянствомъ и вообще

низшими слоями населенія, огромный запасъ наличныхъ денегъ

имѣется и у людей всѣхе другихе классовъ. Я согласенъ съ Ф. А.

Меньковымъ, который высчитываете, что количество денежныхъ зна-

ковъ; припрятанныхъ населеніемъ, равняется приблизительно, суммѣ

выпущенныхъ въ обращеніе такъ называемыхъ царскихъ денегъ, ко-

торыхъ беіло 16— 17милліардовъ, ибо теперь ве обращеніи находятся,

главныме образомъ, керенки и билеты 250и 1.000 рублев. достоинствъ.

Публика хранить эти огромныя суммы у себя дома, скрѣпя сердце.

При первой возможности, эти дёнеги болѣе зажиточныхъ и куле-

турныхе слоеве населенія перельются въ банки. Тогда часть этого

бумажнаго потопа можно будетъ превратить въ обязательства казна-

чейства и т. д. и тѣмъ значительно его обезвредить.

Что касается затронутая М. В. Бернацкимъ вопроса о грядущей
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судьбѣ золота и золотой валюты, то я не предполагаю и не допускаю,

что Западная Европа сможетъ въ ближайшее время возстановить

размѣнъ на золото. Еще въ началѣ войны, когда во Франціи было

выпущено банкнотъ всего на 10— 12 млрд. франковъ, Leroy -Вегиііиі,

въ своей статьѣ въ «Экономисте», выступилъ съ указаніемъ, что Фран-

ція по крайней мѣрѣ въ теченіе 10 лѣтъ, не увидитъ въ обращеніи

золота. Казалось бы, что и памъ нечего сейчасъ стремиться къ тому,

чтобы какъ можно скорѣе возобновить размѣнъ кредитныхъ билетоъъ

на золото и для этого собирать подходящій фондъ, къ тому же собрать

такой фондъ было бы очень трудно, потому что для русскаго обра-

щёнія потребуется въ ближайшёмъ будущемъ, послѣ ликвидации

всѣхъ событій, денежныхъ знаковъ, вмѣсто прежнихъ двухъ милліар-

довъ — 14— 16 млрд., вслѣдствіс отсутствія денежныхъ перевод овъ,

вздутія товарныхъ цѣнъ, разстройства кредитнаго аппарата и пр.

Нужно, накопецъ, считаться и съ тѣмъ, что ежегодная добыча золота

составляетъ у насъ лишь 3—4 тысячи пудовъ въ годъ и что мы будемъ

надолго обременены невѣроятными долгами въ отношёніи заграницы,

при которыхъ мы не сможемъ сбалансировать нашего расчетнаго

баланса. Задача поэтому будетъ сводиться только къ тому, чтобы

попытаться довести соотношеніе между рублемъ и иностранными ва-

лютами до болѣе нормальнаго уровня. Легче всего будетъ этого достиг-

нуть, п овидим ому, въ отношеніи германской марки. Уже сейчасъ нѣмцы

платятъ въ.оккупированныхъ областяхъ марку за рубль. Что касается
фунтовъ и франковъ, то эти вопросы врядъ ли найдутъ разрѣшеніе

въ формѣ соглашепія на какомъ-нибудь міровомъ конгрессѣ. Здѣсь

стабилизація будетъ достигнута въ итогѣ стихійныхъ хозяйственныхъ

процессовъ. Нужно при этомъ имѣть въ виду, что въ Россію, послѣ

певѣроятнаго разстройства всей ея промышленности, при первой воз-

можности, несомнѣнно хлынетъ иностранная иниціатива, хлынетъ

иностранный капиталъ, который постарается воспользоваться деше-

нымъ русскимъ рублемъ въ надеждѣ извлечь изъ этого большія выгоды.

В. Э. День. Въ общемъ, я вполнѣ присоединяюсь къ тѣмъ поло-

женіямъ, которыя высказалъ докладчикъ, о томъ,' что девальвація

сейчасъ немыслима и что сдѣлки на золото пока не могутъ быть до-

пущены. Но я считаю, что рано или поздно девальвація все-таки

будетъ неизбѣжна, на этой точкѣ зрѣнія я стою съ большей рѣшитель-

ностью, чѣмъ докладчикъ. Докладчикъ доказывалъ, что поднятіе рубля

до номинальной стоимости невозможно] это настолько ясно, что не

трёбуетъ доказательства Точно также ясно, что нужна будетъ деваль-

вація и, какъ я думаю, девальвация довольно жестокая.

Докладчикъ назвалъ себя умѣреннымъ пессимистомъ, про себя

я могу сказать, что я скорѣе даже Оптимистъ. Я думаю, что если бы
мы, годъ тому назадъ или даже еще и теперь, могли получить хорошую

• б*
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политику, мы могли бы съ нѣкоторой честью выйти изъ всѣхъ нашихъ

огромныхъ затрудненій. Теперь же, въ виду современнаго развитія
событій, я все болѣе становлюсь не умѣреннымъ, но крайнимъ пес-

симистомъ, и боюсь,' что съ каждымъ дибмъ наше положение будетъ
все болѣе ухудшаться.

Надо принять во вниманіе, что хозяйственный базисъ, на кото-

ромъ покоится наше денежное обращеніе, значительно суживается.

Россія потеряла болѣе 50. милліоновъ жителей (и притомъ жителей

въ наибОлѣе культурныхъ частяхъ страны) потеряла соотвѣтственную

долю желѣзныхъ дорогъ, обрабатываний промышленности, гораздо

б.ольшую долю горной промышленности и т. д. Отдѣлившіяся части

страны порываются при этомъ выпускать новыя деньги. Недавно
было напечатано въ газетахъ, что Украина ждетъ прибытія зйказан-

ныхъ въ Гермаиіи бумажныхъ денегъ, а также станковъ, съ помощью

которыхъ она уже сама будетъ печатать въ Кіевѣ бумажныя деньги^

Здѣсь указывалось на то, что въ настоящее время государственные

расходы у насъ сократились. Я не имѣю точныхъ данныхъ, чтобы су-

дить, насколько это правильно, но я боюсь, что если нѣкоторые рас-

ходы и сократились, то другіе, напротивъ того, увеличились. Желѣз-

ныя дороги даютъ и будутъ впредь давать огромнѣйшій дефицитъ;

по многимъ другимъ статьямъ расход овъ также требуются очень

большія суммы. Не далѣе, какъ на дняхъ, комиссаръ по народному

просвѣщенію Луначарскій сказ.алъ, что въ смѣту 1918 г. предпола-

гается внести 1.200.000.000 рублей на народное образованіе. Можно
себѣ представить, сколько предполагается истратить на удовлетвореніе
остальныхъ государственных^ потребностей. Хотя миръ заключенъ,

но война у насъ ведется и существуётъ армія, хотя и небольшая, но

высоко оплачиваемая и требующая большихъ расходовъ. Вмѣстѣ съ

тѣмъ, никакой финансовой системы нѣтъ, вѣроятно, нѣтъ почти ни-

какихъ доходовъ, тѣмъ болѣе, что въ области косвеннаго обложенія
отпадаютъ сахаръ и нефть; прямые налоги поступаютъ весьма несо-

вершенно.

Я боюсь, что наше положен) е будетъ ухудшаться съ каждымъ

днемъ съ катастрофической быстротой. Перефразируя извѣстную

поговорку можно сказать: «Дайте намъ хорошую политику —и мы

дадимъ вамъ хорошее денежное обращение». Ноименно поэтому я все

болѣе становлюсь пессимистомъ: я не вижу никакого просвѣта въ бли-
жайшёмъ будущемъ, у меня все болѣе теряется надежда на то, чтобы
въ скоромь времени могла наступить эта хорошая политика. При
такихъ условіяхъ нужно предвиДѣть самое худшее, нужно ожидать,

что рубль будетъ подвергаться дальнѣйшему паденію и что деваль-

вація будетъ весьма жестокая, вѣроятно, по курсу болѣе низкому,

чѣмъ 30 коп.

Я хотѣлъ бы указать на одно обстоятельство, съ которымъ при.
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дется считаться при производствѣ дёвальваціи. Насколько извѣстно

изъ исторіи, при значительныхъ выпускахъ бумажныхъ денегъ, па-

дёте ихъ стоимости всегда отражалось сначала на вексельномъ курсѣ

и уже позднѣе— на внутреннихъ цѣнахъ. Между тѣмъ, у насъ теперь

внутреннія цѣны забѣжали далеко впередъ по сравнению съ вексель-

ными курсами. Этотъ подъёмъ товарныхъ цѣнъ на внутреннемъ рынкѣ

не представляетъ, однако, ничего загадочПаго. Онъ имѣетъ три корня:
в о-первыхъ— упадокъ цѣнности рубля. Этотъ корень пОлучаетъ свое

выраженіе въ котировкѣ рубля на между нар одномъ рыикѣ. Вторымъ
корнемъ является тотъ, на который указалъ докладчикъ— разстрой-
ство транспорта, упадокъ производительности труда и т. д. Надо
думать, что когда нибудь транспорта возстановится, что произво-

дительность труда повысится, что товары опять появятся на рынкѣ,

что прекратится безтоваріе. Это будетъ благопріятнымъ обстоятель-
ствомъ, потому что, если дальнѣйшій выпускъ бумажныхъ денегъ

содѣйствуетъ поднятію товарныхъ цѣнъ, то это будетъ содѣйствовать

паденію товарныхъ цѣнъ. Третьимъ корнемъ является подъемъ зара-

ботной платы. Обыкновенно, какъ указываютъ въ учебникахъ поли-

тической экономіи, повышеніе заработной платы лишь медленно слѣ-

дуетъ за упадкОмъ цѣнности денегъ. Рабочіе, какъ слабый классъ, не

имѣютъ силы, въ случаѣ паденія валюты, сразу же осуществить свои

притязанія на сохранёнія прежней реальной платы. У насъ теперь
происходило какъ разъ наоборотъ. Причина этого заключалась въ

томъ, что въ странѣ наблюдался значительный недостатокъ въ рабо-
чихъ рукахъ, созданный войной. Поэтому рабочіе оказались сильнымъ
элементомъ и могли настоять на повышенін заработной платы. Этому
содѣйсТвовалъ также тотъ революціонный подъемъ, который имѣлъ

мѣсто за послѣдній годъ и который еще болѣе усилилъ въ данномъ_

случаѣ позицію рабочаго насел енія. Это не могло не оказать замѣтнаго

вліянія на повышен! е товарныхъ цѣнъ на внутреннемъ товарномъ

рынкѣ.

Затѣмъ, позвольте высказать еще слѣдующее: огромное коли-
чество бумажныхъ денегъ, которое припрятано населеніемъ въ настоя-

щее время, для государственной казнывыгодно, потому что оно пред-
ставляетъ собой долг*, по которому правительство не должно платить
процентовъ. Нодля будущаго эти припрятанныя деньги таятъ въ себѣ

большую опасность. Предыдущей ораторъ говорилъ, что эта опасность
не такъ велика, такъ какъ припрятанныя деньги хлынуть наружу не
сразу. Я полагаю, что если эти деньги появятся на поверхности народ-
наго хозяйства и не сразу, онѣ всетаки, вслѣдствіе своихъ огромныхъ

размѣровъ, представляютъ значительную опасность.
Въ заключеніе, я полагаю, что если въ ближайшемъ будущемъ

у насъ не установится прочнаго правового порядка, наше финансовое
хозяйство и денежное обращение будутъ катиться внизъ по наклонной
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плоскости и, въ концѣ концовъ, придется прибѣгнуть къ девальваціи

по очень низкому курсу.

/.М. Гольдштейт. Первое мое замѣчаніе касается того, что

М. В. Бернацкій не коснулся чрезвычайно важнаго момента —одного

изъ важнѣйшихъ мОментовъ созданія дороговизны и девальваціи рубля.

Этотъ элементъ былъ внесенъ въ нашу экономическую жизнь не совѣт-

ской властью, а Временнымъ Правительств омъ; начато же это было

правительствомъ Стараго Режима. Этотъ элементъ —хлѣбная моно-

пОлія. Хлѣбная монопблія, при условіяхъ расцѣйки труда, которыя

наблюдались съ момента революціи, неизбѣжно должна была приве-

сти къ тому, что крестьяне не захотятъ давать хлѣба. И они были правы,

такъ какъ установленныя цѣны были безсмысленны, не оплачивая

часто издержекъ производства. Въ результатѣ создалось положеніе,
въ силу котораго хлѣбъ сталъ поступать на рынокъ въ ничтожномъ

количествѣ. Послѣдствіемъ же этого было то, что рабочіе и иные эле-

менты Иаселенія городовъ должны были увеличить потребленіе другихъ

иродуктовъ, такъ какъ V, или даже Ѵ4 фунта хлѣба сыть не будешь.
Нельзя вѣдь забывать, что раньше рабочее питались главнымъ об-
раз омъ хлѣбомъ, съѣдая 2—2% фунта въ день. И вотъ когда хлѣба

не стало хватать, всѣ поневолѣ бросились на другіе продукты. Это,
въ свою очередь, создало общій ростъ цѣнъ. А когда стали быстро
расти цѣны всѣхъ продуктовъ, рабочіе не могли, понятно, существо-

вать при сохраненіи старой заработной платы. Началось поэтому без-
прерывное повышеніе заработной платы, въ результатѣ чего стали

быстро возрастать и цѣны на йздѣлія промышленности. Рабочіе, съ

своей точки зрѣнія, были правы. Тѣмъ не менѣе, когда вмѣсто 5—6
рублей за сапоги пришлось платить 150 руб. —крестьяне получили

новый поводъкъ тому, чтобы не давать хлѣба. Такимъ образомъ, соз-

давшаяся бёзконечная дороговизна, при условіи, что промышленность

сдѣлалась нахлѣбникОмъ государства (это началось при Временномъ

Правительствѣ, теперь проявляется еще въ большей степени), неиз-

бѣжно вела къ новымъ усиленнымъ выпускамъ бумажныхъ денегъ.

Я согласенъ съ В. Э. Деномъ:— положеціе почти безнадежно.
Промышленность почти не даетъ никакой прибыли, лишь отдѣльныя

предпріятія кое-какъ, при помощи спекулятивныхъ махинацій, по-

лучаютъ нѣкоторую возможность работать безъ прямого убытка.
Громадное же большинство заводовъ и фабрикъ существуетъ на счетъ

государства. Такъ какъ государство никоимъ образомъ не мОжетъ

создать достаточная количества дѣйствительно производительньіхъ

работъ, чтобы прокормить быстро растущую армію безработныхъ,
то оно будетъ прибѣгать все къ новымъ выпускамъ бумажныхъ де-

негъ. Намъ предстоять поэтому, вѣроятно, такіе громадные Еыпуски,

о которыхъ мы не имѣемъ даже представлені я. Надежды, чТо печат-

ный машины теперь не скоро станутъ правильно работать, не совсѣмъ
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обоснованы. Я думаю, что если не удастся наладить печатаніе старыхъ

доброкачественньіхъ денегъ, то правительство не остановится передъ

тѣмъ, чтобы печатать такія деньги, которыя сможетъ поддѣлать каждый
жуликъ, так'ъ какъ, повторяю, прекращеніе работы печатнаго станка,

должно повести за собою прекращеніе работъ всѣхъ фабрикъ. Въ
эгомъ отношеніи достаточно отмѣтить, что произведенная мною ан-

кета показала, что и теперь уже, въ виду нехватки денежныхъ зна-

ковъ, московская фабрики не уплатили рабочимъ слѣдуемаго жало-

ванья, въ среднемъ, приблизительнозамѣсяцъ. Если это продолжится

ещенѣскольконедѣль, то совѣтская власть принуждёна будетъ печа-

тать какія угодно бумажки. Я полагаю, что хлѣбная монополія сы-

грала въ данной области настолько важную и печальную роль, яв-

ляясь однимъ изъ самыхъ важныхъ факторовъ дороговизны', что

умолчаніе объ ней докладчикомъ наврядъ ли обосновано.
Что касается вопроса о возможности успѣшной девальваціи, то

я не согласенъ въ этомъ отношеніи съ М- В. Бернацкимъ. Я иду, од-

нако, еще цальше, чѣмъ В. Э. Денъ въ смыслѣ пессимизма. Тутъ не

былъ указанъ важный моментъ, который тоже должёнъ сильно затруд-

нить возможность успѣшной девальваціи. Мы должны заплатить нѣм-

цамъ въ ближайшее время не меньше I 1 /,— 2 милліардовъ рублей зо-
лотомъ. Тогда у насъ никакого золотого запаса не останется, такъ какъ

иашъ золотой запасъ уже до брестскаго договора не достигалъ полныхъ

1.300 мил л. рублей. Бумажныхъ же денегъ, если совѣтская власть про-

держится еще нѣсколько мѣсяцевъ, у насъ будетъ, не меньше 50—60
милліардовъ рублей. Какъ можно при такихъ условіяхъ, когда фак-
тически у насъ не будетъ ни одной крупинки золота, говорить отом'ь,
что девальвация будетъ совершена по 20 коп. за рубль? Я этого не
понимаю. Къ тому же намъ предстоитъ платить огромные проценты

по старымъ и новымъ займамъ. Правда, въ данной области возможны
отсрочки. Я не думаю, однако, чтобы эти отсрочки давались на очень

льготныхъ условіяхъ.
Чѣмъ же мы, теперешняя окорнанная Россія, будемъ платить?

Если мы не объединимся снова съ Украиной, то положёніе нашего

платежнаго- баланса будетъ очень тяжелымъ, въ виду необходимости
ограниченія вывоза хлѣба. До войны нашъ экспорта состоялъ почти
на половину изъ зерновыхъ продуктовъ. Развѣ мы можемъ вывозить
теперь хлѣбъ? Почти весь хлѣбъ шелъ вѣдь изъ Украины; теперь же
у насъ остается лишь нѣсколько хлѣбородныхъ губерній, которыя
должны кормить сѣверныя губерніи, не имѣющія достаточнаго ко-
личества своего хлѣба. Вывозъ лѣса? Мы вывозили его почти на 150
милл. руб. Черезъ нѣскольколѣтъ, быть можетъ, мы будемъ вывозить
и больше. Но этого нельзя сдѣлать сразу, такъ какъ наладить мас-
совый экспорта лѣса въ эту навигацію уже невозможно. Что касается
другихъ продуктовъ, на которыхъ базировались надежды столь много-
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численныхъ у насъ мечтателей: — нефть, желѣзо, всевозможный руды

и т. д., они отъ насъ отошли. Положеніе неимовѣрно тяжелое. Впро-

чемъ, —очень многое будетъ зависѣть отъ того, какъ удастся подѣлить

между нами и другими частями бывшей Россіи нашъ государственный

дОлгъ.-Но дѣло въ томъ, что Польша вообще не хочетъ ничего платить,

или заплатить лишь ничтожную часть. Украина также не захочетъ

много платить. Далѣе, какъ будутъ дѣлить долгъ? На голову насе-

ленія? Самой богатой части —Украйнѣ —это будетъ несомнѣнно очень

выгодно. Намъ же придётся платить слишкомъ много по той части,

которая придется на нашу долю, такъ какъ, Великороссія самая бѣд-

ная часть бывшей Россіи. Другой важный вопросъ, какъ подѣлята

наши бумажный деньги, какую часть возьметъ на себя Украина? '

Такъ какъ Она находится въ союзѣ съ Германіей, то она возьметъ на

себя, по всей вѣроятности, лишь ничтожную часть, остальное, же ля-

жетъ страшной тяжестью на насъ. Я смотрю поэтому очень пессими-

стично на будущее нашей валюты...

Въ заключеніе долженъ сказать, что я не понимаю, почему М. В.

Бернацкій стоить на точкѣ зрѣнія,что разъ значительная часть бу-
мажныхъ денегъ находится въ рукахъ крестьянства, то мы не можемъ

допустить ихъ аннулированія. Я нахожу, что именно нёизбѣжная ан-

нуляція является лучшей прививкой противъ того азіатскаго соціа-
лизма, который у насъ процвѣтаетъ. Что аннуляція бумажныхъ де-

негъ должна вызватьпри этомъ извѣстныя и даже крупныя осложненія
—я не сомнѣваюсь. Я думаю, однако, что существовать нѣсколько

десятковъ лѣтъ съ валютой, на которой вѣчно будетъ спекулировать

Германія и другія страны, куда опаснѣе, чѣмъ во время проведенная

аннуляція.
Ф. А. Менькоеъ. Мы съ докладчикомъ совершенно согласны во

многомъ: какъ онъ, такъ и я стоимъ за золотую валюту. Далѣе,

докладчикъ говорилъ, что послѣ войны правительства большинства

странъ вернутся, вѣроятно, къ золотой валютѣ, но фактически золо-

того обращенія, по всей°вѣроятности, не будетъ. И въ этомъ я съ

нимъ согласенъ. Но я не раздѣляю тѣхъ преувеличеиныхъ ожиданій,

которыя докладчикъ возлагаеть на будущую международную конфе-

ренцію въ области денежнаго вопроса. Что, въ самомъ дѣлѣ, можетъ

намъ дать эта конференція? Всѣ страны, какъ это признаетъ и доклад-

чикъ, будутъ стремиться возможно скорѣе вернуться къ золотой

валютѣ. Затѣмъ, очевидно, ни золота нашего, отправленнаго за

время войны въ количествѣ до 600 милл. руб. за границу, намъ не

вернуть, ни долговъ нашихъ намъ не простятъ. Какую программу,

какую точку зрѣнія станемъ мы на колференціи, при такихъ условіяхъ,
развивать и отстаивать? Независимо отъ этого, я думаю, что испра-

влен)^ денежнаго обращенія нельзя откладывать до конференціи,
Дѣло принимаетъ такцй оборота, что надо, во что бы то ни стало, что
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иибудь предпринимать. Мы не можемъ все время отмахиваться отъ

этого вопроса. Народному хозяйству нужно вернуть устойчивое

мѣрило ценности. Бумажный рубль этой роли выполнять не можетъ.

А безъ стабилизованной, твердой денежной единицы не можетъ быть
ни развитія народнаго хозяйства, ни оздоровленія его. Я проектирую

съ этой цѣлью разрѣшеніе сдѣлокъ па золото, но, сейчасъ я на этомъ

останавливаться не буду.
Разрѣшите сдѣлать «дно частное замѣчаніе по поводу размѣна

на золото до войны, въ цѣляхъ обоснованія возможности золотого

обращения безъ размѣна. То, что я скажу, можетъ быть, покажется

нѣкоторой ересью. А именно, я утверждаю, что юридически размѣнъ

существовал^ но фактически до войны размѣнъ на золото былъ только

съ одной Англіи. Такъ что, когда докладчикъ говорилъ, что въ даль-

нѣйшемъ намъ можно будетъ обойтись безъ размѣна, то вѣдь, въ

сущности, этого размѣна не было и до войны. Золотая валюта суще-

ствовала безъ размѣна на золото. Что это было такъ, можно судить,

по движенію вексёльныхъ курсовъ: они прыгали и выше и ниже

золѳтыхъ точекъ. Это объяснялось исключительно отсутствіемъ
свободнаго размѣна на золото въ большинствѣ странъ. Существо-

ваніе золотой валюты, безъ фактическая, размѣна —вещь вполнѣ

допустимая и возможная.

Эти соОбраженія я привелъ для того, чтобы показать, чтовъ своей

послѣдней книгѣ профессоръ М. И. Туганъ-Барановскій ошибается,
когда приписываетъ девизной политикѣ австрійскаго банка особое
искусство. Всѣ вели эту пОлитику, и Россія вела ее не хуже, чѣмъ

другіе. безъ девизной политики наша золотая валюта не могла бы
просуществовать и двухъ лѣтъ. Между Австріей и другими странами

юридическая разница есть, но фактически размѣна на золото иигдѣ,

за исключеніемъ Англіи, не было. И въ дальнѣйшемъ Англія несо-

мнѣино, несмотря на свою задолженность, не откажется отъ золотой
валюты и легко къ ней возвратится, —тому порукой та роль, которую

играло золото въ Англіи до войны. Количество ея золотыхъ запасовъ

было всегда, какъ вы знаете, очень незначительно, —около 40 милл.

фунтовъ стерлинговъ и, можетъ быть, въ частныхъ банкадъ еще 30—
40 милл. Съ такимъ крохотньімъ запасомъ Англія являлась цеитромъ,

въ которомъ сосредоточивались всѣ финансовые расчеты міра. Этотъ
небольшой запасъ Англія въ настоящее время тщательно хранить,

слѣдовательно всегда сможеть вернуться (и непремѣнно вернется)
къ золотой валютѣ, обезпечивавщей за ней рядъ существенньіхъ выгодъ

и преимуществъ передъ другими странами.

Возможна ли у насъ консолидація, доведеніе рубля до его преж-

няя уровня? Когда докладчикъ сказалъ, что это было бы вредно,

у меня вырвались слова: «Это было бы страшно». Почему это было бы
страшно? Въ настоящее время, если подсчитать весь нашъ государ-
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ственный долгъ, то получимъ сумму около 80 милліардовъ рублей.

Съ ликвидаціонными же расходами нашъ государственный долгъ

выразится въ суммѣ даже большей, чѣмъ 80 милліардовъ. И вотъ,

стало быть, эти 80 милрд. предполагается превратить въ настоящіе

хорошіе рубли, золотые рубли, по которымъ. проценты и погашеиіе

придется платить также хорошими рублями. Но вѣдь государствен-

ный долгъ въ 80 млрд. золотомъ, это же крышка, желѣзная гробовая

плита на всемъ народномъ хозяйствѣ Pocchf. Изъ за этого стоило бы

вторично сдѣлать революцію и, въ концѣ концовъ, она бы, вѣроятно,

и произошла. Государственный долгъ равнялся бы 80 милліардамъ

между тѣмъ какъ все наше народное богатство исчислялось до

войны въ 120 милліардовъ, теперь же, конечно, далеко не достигаетъ

и этой суммы. Тутъ есть отъ чего прійги въ ужасъ.

Что важно для народнаго хозяйства? Для него важно имѣть

твердую устойчивую денежную единицу. Между тѣмъ говорятъ:

«Нужно сохранить рубль; пусть онъ равняется 20—30 коп., но его

нужно сохранить». Я назвалъ бы этотъ взглядъ обывательскимъ.

Съ точки зрѣнія народнохозяйственной, безразлично, какъ будетъ

расцѣниваться бумажный рубль. Вѣдь это все то, что выражено въ

бумажныхъ рубляхъ— долговыя обязательства, и въ чьемъ кар-

манѣ они будутъ лежать и будутъ ли вообще существовать, для на-

родная хозяйства не столь „ важно. Конечно, жалко мелкихъ

рантье, лицъ, которыя положили деньги въ сберегательный кассы, и

других* , терпящихъ ущербъ отъ обезцѣненія денежной единицы.

Но для народнаго хозяйства, повторяю, это не такъ важно. Для него

важно, чтобы была устойчивая денежная единица. Это необходимо.

А затѣмъ, чѣмъ скорѣе завершится болѣзненный процессъ обезцѣ.

ненія денегъ, тѣмъ это будетъ лучше для народнаго хозяйства.

Здѣсь очень часто совѣтовали не ссылаться и не дѣлать экскурсій

въ область исторіи денежнаго обращенія другихъ странъ. Я не по-

нимаю, почему г Если и имѣются какіе нибудь законы въ политической

экономіи, съ которыми нужно считаться, то это именно въ области

денежнаго обращенія. И я полагаю, что только въ области денежнаго

обращенія можно ссылаться на прецеденты. И вотъ, если мы посмот-

римъ на Францію, которая пережила такой острый денежный кризисъ

въ эпоху великой революціи, то мы увидимъ, что народное хозяйство

Франціи только 4 выиграло отъ того, что процессъ нуллификаціи асси-

гнатовъ не затянулся на слишкомъ продолжительное время. Въ

народно-хозяйственномъ организмѣ бываютъ болѣзни, когда необхо-

дима помощь хирурга. А поэтому, растягивать на многіе годы стабк-

лизацію денежной единицы, мечтать, что съ возрожден! емъ народно-

хбзяйственныхъ силъ, подымется и денежная единица, —не стоить и

нельзя. Да къ тому же, —все это утопія и ничего хорошая отъ этого

0жиданія не будетъ. Исторія Франціи учитъ, Ч'іо,- за рѣдкими исклю-
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ченіями, подиятіе денежной единицы возможно только тогда, когда

паденіе ея было ничтожно. Такъ было въ Англіи, въ первую четверть

XIX столѣтія, и въ С. -А. Штатахъ, въ періодъ междуусобной войны.

Но тогда количество выпущенныхъ бумажныхъ денегъ было ничтожно:

въ Англіи все банкнотное обращеніе составляло не болѣе 29 милл.

ф. ст., а въ Америкѣ денежное обращеніе доходило maximum до

450 милл. долларовъ. Во всѣхъ остальныхъ случаяхъ разстройства

денежнаго обращенія приходилась прибѣгать къ тѣмъ или инымъ

экзекуціямъ. Если государства медлили, то ничего хорошая изъ

этого не выходило.

М. В. Бернацкій. Тѣ крайнія оптимистическія соображенія,

которыя идутъ дальше моихъ собственныхъ, а именно соображенія

Б. К. Сувчинскаго не являются для меня достаточно убѣдительными.

Поскольку рѣчь идетъ о высокой расцѣнкѣ нашего рубля при настоя-

щихъ условіяхъ на нѣкоторыхъ биржахъ заграницей, то я не придаю

этому такого значепія, какое придаетъ Б. К. Сувчинскій. Вообще,

я думаю, что внѣшняго рынка для рубля сейчасъ совсѣмъ пѣтъ.

Однако, я поддерживаю мысль, что въ виду заинтересованности въ

Россіи цѣлаго ряда державъ, скажемъ —мірового хозяйства— врядъ

ли возможно крушеніе нашей денежной системы. Мнѣ представляется,

что въ силу этой заинтересованности, вопросъ о нашемъ рублѣ долженъ

будетъ подвергнуться внимательному разсмотрѣнію на международ-

ной конференціи.

Поскольку рѣчь идетъ о крестьянской массѣ, которая держитъ

у себя значительное количество денегъ, и которая, по мнѣнію Б. К-
Сувчинскаго, сразу выпускать ихъ не будешь, —то по этому поводу

существу етъ нѣсколько мнѣній. Но даже въ тесаврированномъ со-

стояніи бумажныя деньги представляютъ большую опасность. Кромѣ

того, вовлеченіе крестьянъвъ кредитный оборота— дѣло оченьтрудное

и постольку грузъ накопленныхъ ими денегъ будетъ для насъ чрез-

вычайно тяжелымъ. Я былъ бы, впрочемъ, очень радъ, если бы опти-

мистическая соображенія Б. К Сувчинскаго, осуществились.

Теперь я перейду къ соображеніямъ, которыя были выска-

заны В. Э. Деномъ и ■ I. М. Гольдштейномъ. Тутъ, въ большей
или меньшей степени, царитъ пессимизмъ. В. Э. Денъ считаетъ воз-

можным!, согласиться съ тѣмъ, что рубль не будетъ уничтоженъ,

что, можетъ быть, удастся сохранить пѣкоторую часть его живого

тѣла. Что касается другого оппонента, то онъ предрекаетъ этому

рублю полное паденіе. И тотъ и другой оппонента ссылаются при

этомъ на совершенно исключительныя политическія и государствен-

ныя условія Россіи. Я могу сказать слѣдующее: если бы я вѣрилъ,

что Россія можетъ существовать въ рамкахъ брестская договора и

что этотъ брестскій договоръ въ наиболѣе суЩественныхъ своихъ

частяхъ не подвергнется нѣкоторому пересмотру, если бы я пред-

ч
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полагалъ, что Россію въ ближайшемъ будущемъ ждетъ полный раз-

дѣлъ, что отдѣляющіяся части не возьмутъ на себя значительную

часть государственная долга, что не будетъ такъ или иначе совмѣхтно

упорядоченъ денежный вопросъ, что отделившимся частямъ просто

позволять отречься отъ русская рубля, — если бы я это предполагалъ,

и при этомъ еще думалъ, что тотъ политически кошмаръ, который

насъ окружаетъ, имѣетъ прочные корни, то я сталъ бы, можетъ быть,

разсуждать," какъ мои оппоненты Но тогда я сказалъ бы проще:

вѣроятно, надо насъ считать (какъ насъ уже отчасти и считаю'тъ) не-

дѣеспособными и установить надъ нами строгій контроль.

Во мнѣ, однако, не умерла вѣра, что грядущая политическая

судьба Россіи будетъ иная. Хотя я вижу разные тяжелые для обще-

національнаго дѣла факты, но я все таки полагаю, что обще-націо-

нальная или обще-государственная оріентація восторжествуетъ. На

томъ, что есть, дѣло не можетъ остановиться. Россія, опороченная

во всѣхъ отношеніяхъ, порѣзанная на кусочки, не будетъ нуждаться

въ собственной денежной системѣ: въ этой Россіи будетъ какая-то

русская марка, какъ есть польская марка; на Дальнемъ Востокѣ —

будетъ или русская іена или русскій долларъ. Но если мы мыслимъ

будущее въ формахъ русской государственности, то мы должны рисо-

вать себѣ и нѣсколько иныя условія. Мнѣ представляется, что такое

громадное тѣло какъ Россія, (оно обнаружило, правда, -^крайнюю

слабость),' не можетъ быть такъ изнасиловано, какъ это было сдѣлано

въ XV III столѣтіи съ Польшей. Если событія примутъ такой обо-

ротъ, какъ думаютъ мои оппоненты, и если мы будемъ собираться

и бесѣдовать на ту же тему, то въ такомъ случаѣ придется, вѣроятно,

говорить лишь о прилаживаніи русскихъ выраженій и русскихъ

названій къ какому то чуждому денежному механизму, а не о чемъ

либо другомъ.

Хотя я слыхалъ объ обязательствахъ, лежащихъ будто бы на

насъ по брестскому договору и сводящихся къ уплатѣ 1 у2 милліар-

довъ, а, можетъ быть, и 5 или 8 милліардовъ руб. золотомъ, но я

опредѣленно говорю —и въ этомъ, я думаю, со мною многіе согла-

сятся, —что это невозможно. Вѣдь соотвѣтствующаго фонда у насъ

нѣтъ. Самое большее, что можетъ сейчасъ быть въ распоряженіи

государства, —это 1 у2 милліарда. Этотъ фондъ можетъ быть, конечно,

увезенъ, но тогда мы выходимъ изъ рамокъ государственная суще-

ствованія^и тогда вопросъ о русской денежной системѣ пріобрѣтаетъ

другое значеніе. Вѣроятно, этого не сдѣлаютъ. Я думаю, что Германія

найдётъ другіе способы себя компенсировать.

Что касается указаиій I. М. Гольдштейна павредныя послѣдствія

хлѣбной монополіи, то, не останавливаясь подробно на этой широкой

проблемѣ, я сказалъ бы: да, хлѣбная монополія, какъ и рядъ другихъ

монополій, должна быть сейчасъ устранена. Я не ожидаю отъ этого
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какихъ-либо вредиыхъ послѣдствій для бумажная рубля. Я согла-

сенъ, далѣе, съ тѣмъ, что хлѣбная монопо.лія и твердыя цѣны были
неумѣло придуманы, многое было чрезвычайно запутано, а главное —

не было прибѣгиуто къ' содѣйствію тѣхъ, кто могъ бы осуществить

монополію. Въ своемъ противодѣйствіи всѣмъ буржуазньімъ элемен-

тами не умѣли цѣнить творческаго начала, которое заключается въ

торгово-промышленномъ классѣ. Если бы торговоиромышленный

Классъ принималъ участіе въ осуществленіи этой монополіи, то,

вѣроятно, мы не присутствовали бы при такихъ печальныхъ явленіяхъ,
какъ сейчасъ. А между тѣмъ, торгово-промышленный классъ не разъ

предлагалъ свои услуги. Признавая, такимъ образомъ, что въ »ы-

нѣшней своей формѣ хлѣбная монополія нанесла ударъ бумажному
рублю, я все же думаю, что на извѣстной ступени развитія военныхъ

дѣйствій хлѣбная монополія подсказывалась самой жизнью. Но
только нужно было ее, конечно, осуществлять такъ, какъ она осуще-

ствлялась въ Герман іи.
Поскольку разяворъ идетъ о бумажныхъ деньгахъ, накопленныхъ

крестьянами, я сказалъ, что врядъ-лй можно такъ легко аннулировать

эти бумажки. I. М. Гольдштейнъ, папротивъ того, думаетъ что это

лучшій способъ отучить отъ азіатскаго социализма. Высказывая
свой взглядъ, я полагалъ, однако, что крестьяне, заинтересованные

въ бумажномъ рублѣ, будутъ всѣми силами противиться его нулли-

фикаціи и въ этомъ мнѣ видится нѣкоторый психологическій фунда-
мента, залогъ сохраненія рублемъ его стоимости. Независимо отъ
этого, я считаю, что трактовать людей, собиравшихъ деньги, какъ
соціалистовъ, а тѣмъ болѣе— заслуживающихъ извѣстнаго наказанія,
было бы неправильно. Наказанію исторіи должны быть подвергнуты

тѣ, кто говорилъ о возможности соціализма въ странѣ съ полунату-

ральнымъ хозяйственнымъ строемъ.

Что касается моихъ замѣчаній по поводу конференціи то я на

эту тему распространяться подробно не буду. Этотъ вопросъ заслу-

живаете болѣе детальнаго обсужденія. Если нашимъ работамъ
суждено продолжаться, я буду имѣть еще случай высказать свои

соображенія. Я отлично понимаю тѣ скептическія замѣчанія, которыя

по этому предмету дѣлаются. Я вѣдь самъ сказалъ, что допускаю,

что въ моихъ разсужденіяхъ есть извѣстный утопизмъ. Но именно

потому, что ни Франція, ни Англія, ни Америка не захотятъ отка-
заться отъ золотого эталона, именно потому, что весь міръ взбаламу-
ченъ, всѣ событія вызываютъ необходимость въ международной регу-

лировкѣ. Не слѣдуетъ ли, напримѣръ, изумляться постановкѣ цѣлаго

ряда вопросовъ на парижской конференціи, на которой присутствовалъ

нашъ уважаемый предсѣдатель. Прежде сказали бы, что ставить

такіе вопросы— значитъ нарушать суверенитета отдѣльныхъ госу-

дарства Я убѣждеиъ, что необходимо обращаться къ исторіи, не-
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обходимо учиться у исторіи, но совершенно несомнѣнно также, что

намъ Нужно учиться и въ другой книгѣ: въ исторш не писанной а

совершающейся. Исходя изъ этого положения, я и строю свои онтими-

стическ.я предположения. Когда кончится міровая война, надо будетъ

оощими усиліями лечить причиненное ею зло. Среди безчисленная

ряда другихъ, встанетъ тогда вопросъ о томъ, какъ возстановить

во всемъ мірѣ золотое мѣрило цѣнности, не открывая, по возможности

размѣна на золото. Насколько я присматривался къ литератѵрѣ

и французской и англійской-тамъ уже выдвигаются затронутые

мною вопросы. Ставятся также вопросы о регулировкѣ государ-

ственный, долговъ, о мораторіумѣ. Здѣсь не можетъ быть частич-

ная разрѣшешя всѣхъ этихъ вопросовъ отдельными государствами

а исключительно только совмѣстное, въ порядкѣ международных^
яглашешй. Въ исторіи былъ рядъ подобныхъ кОнференцій, напр

по вопросу о биметаллизмѣ. Тогда создалось большое движете'
но оно уперлось въ стѣнку раздѣльности государства Нынѣ, когда

осуществляются идеалы «Mitteleuropa», придется всѣмъ быть сговор-

чивѣе. Во всякомъ случаѣ, на мирной конференціи эти вопросы

будутъ выдвинуты. Я полагаю, поэтому, что заняться обсужденіемъ

могущихъ быть сдѣланными съ нашей стороны на коиференціи пред-

ложен! й необходимо.

Проф. Меньковъ, такъ же, какъ А. Э. Ломейеръ, заявляете

«Разъ гибнетъ государство, спасайте, что можно, спасайте народное

хозяйство. Въ концѣ концовъ, на народномъ хозяйствѣ сможетъ

вырасти и новая государственность. Не стоитъ возиться съ бумаж-

нымъ рублемъ. Пусть онъ пропадаетъ». Я думаю, что въ силу психо-

логическихъ условій и по цѣлому ряду другихъ обстоятельствъ,

для предохранения страны отъ болынихъ потрясеніЙ, для сохраненія

преемственной жизни народнаго хозяйства, -намъ приходится доро-

жить рублемъ, беречь его, какъ единственное государственное начало

которое намъ, быть можетъ, остается. Можно разно оцѣнивать де-

нежную политику отдѣльныхъ государству стоявшихъ передъ задачей

оздоровленія своего денежнаго обращенія: Австріи, Россіи и др.

Я лично думаю, что Россія поступила правильно въ началѣ XIX вѣка,'

не послѣдовавши по пути Австріи. Правда, буря, пронесшись, можета

очистить воздухъ отъ міазмовъ, но нуллификація и все ее ускоряю-

щее, какъ убѣдительно показалъ опыта Франціи, создаетъ невѣроят-

пыя страданія для всего народнаго хозяйства. Процессъ нуллифи-

кации ассигнатовъ былъ пагубенъ для французская хозяйства и оно

долго не могло оправиться отъ испытанная потрясенія. Бытьможетъ,

и англійскій хозяйственный примата XIX в. въ значительной степени

объясняется тѣмъ, что во Франціи прибѣгли къ слишкомъ рѣзкой

хирургической операціи. Такая операція оказывается полезной

только тогда, если вмѣстѣ съ отгнивающей частью денежной единицы
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не отхватываютъ и живого мяса. А между тѣмъ, я глубоко убѣжденъ,

что въ- русскомъ рублѣ живого мяса еще очень много. Конечно,

если наша политика не измѣнится, если мы сдѣлаемся объектомъ

самаго обыкновенная раздѣла, то намъ не придется толковать о

санированіи рубля. Тогда тутъ будутъ присутствовать другія лица

и будутъ говорить другими государственными формулами. Можетъ

быть, такая судьба насъ и ожидаетъ. Въ такомъ случаѣ намъ нужно

будетъ сложить наши бумаги и заняться чѣмъ нибудь другимъ. Но

пока этого нѣтъ и, я надѣюсь, не будетъ.
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IV. Возможный мѣропріятія по улучшения финансовая поло-

женія, созданнаго войной.

Докладъ Н; И. Л од ыженскаго *).

Чтобы уяснить пути, по которымъ надл ежить направить финан-

совую политику Россіи, надо разсмотрѣть, какими экономическими

факторами создано наше теперешнее финансовое положеніе: устано-

вленіе этихъ факторовъ дастъ ключъ къ отысканію мѣропріЯтій,

какъ экономическая,. таКъ и техническо-финансоваго характера,

спОсобныхъ вывести нашу страну изъ испытываемыхъ нынѣ въ ука-

занной области затрудненій.

Весь объемъ труда, совершающагося въ извѣстной производ-

стве)іной коллективности удовлетворяетъ, въ условіяхъ современ-

ная мѣновоя хозяйства, потребностямъ ея тѣмъ, что одни продукты

труда обмѣниваются на другіе при пОсредстьѣ особаго орудія обмѣна—

денегъ. Обозначая сумму хозяйственно-производительная труда,

или, точнѣе го;-оря, всю массу его продуктовъ, т.-е. хозяйственныхъ

благъ **),— символомъ Т и понимая подъ знакомь Д количество

денегъ, служащихъ цѣлямъ обмѣна этихъ благъ,— мы можемъ выра-

зить процессъ обращенія товаровъ формулою: Т— Д—Т.

Война создала потребность въ спеціальной дѣятельности, напра-

вленной къ созданію хозяйственныхъ благъ особаго назначенія,

причемь только часть ея отразилась въ сферѣ обычная экономиче-

ская оборота; въ большей же свОей части дѣятельность эта прошла

внѣ его. Для веденія войны былъ затраченъ трудъ опредѣленнаго

объема, потребовавшій для своей оплаты новыхъ выпусковъ денеж-

ныхъ знаковъ, общее количество которыхъ можетъ быть обозначено

чергзъ Ді. Такъ каКъ при этомъ работа на войну не была выдѣлена,

по способу денежнаго за нее расчета, изъ системы оплаты труда об-

щая экономическая оборота, то она была оплачена тѣмъ же денеж-

нымъ знакомь и всѣми тѣми способами регулированія взаимныхъ

расчетовъ, которые лримѣнялись въ указанномъ общемъ экокомиче-

*) Докладъ втотъ былъ прочитанъ в ъ аасѣдавіи ■ комиосіи по денежному

обрашенію 24 апрѣля 1918 года, происходившемъ подъ предсѣдательствомъ

М. В. Беркацкаго.

*) Въ дальнѣйшемъ изложекіи въ таксмъ именко БЙѵеИи упслічб гц-ця

ыраженіе «трудъ».
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скомъ оборотѣ. Весь объемъ спеціальнаго, вызваннаго войной труда, —

обозначиимъ его черезъ Т\—денежный экьивалентъ котораго выра-

зился въ Д 1 , былъ уничтоженъ на войнѣ и для экономическаго оборота

исчезъ безслѣдно. Но денежное выраженіе его сохранилось и оно въ

полномъ объемѣ присоединилось къ тому Д, которое до той поры

существовало, какъ выраженіе въ денежной мѣрЬ экономическаго

оборота. Такимъ образомъ, формула его послѣ войны принимаетъ

видъ: Т— (Д+Д 1)—Т.
Такъ какъ Т по своему объему не измѣнилось, а Д возросло на

Д\ то тепфь тотъ же объемъ труда измѣряется большимъ количе-

ствомъ единицъ. Но сумма изьѣстнаго количестга единицъ, выра-

женная въ данномъ случаѣ въ Д и въ Д + Д\ можетъ одновременно

служить эквивалентомь одной и той же величины (Т) только въ томъ

случаѣу если фактическій размѣрь единицы мѣры (въ суммѣ Д+Д 1)
соотвѣтственно понизится и, слѣдовательно, отойдетъ отъ своего

номинальнаго выраженія въ рублѣ и связаннаго Съ нимъ опредѣлен-

паго вѣса золота.

Первымъ, основнымъ и неизбѣжнымъ слѣдствіемъ присоединенія
Д 1 къ Д является, такимъ образомъ, паденіе единицы мѣры, то есть,

для Россіи, паденіе рубля. Въ своемъ цѣломъ это явленіе для госу-

дарота безразлично, ибо оно лишь констатируетъ фактъ: произве-

дена работа, оцѣненная въ Д 1 и прошедшая для экономическаго обо-
рота безслѣдно. Одинаково безразличенъ для государства и тотъ

фактъ, что совершающейся въ немъ трудъ отнынѣ выражается боль-
шимъ числомъ соотвѣтственно уменьшившихся единицъ мѣры. На
дѣлѣ, однако, описанное явленіе оставалось бы экономически без-
различнымъ лишь въ томъ случаѣ, если бы Д х размѣстилось пропор-

ціонально распредѣленію Д. Фактически же отношеніе вещей скла-

дывается совершенно иначе.

И дѣйствительно, второе слѣдствіе присоединенія Д 1 къ Д пред-

ставляетъ собою перераспредѣленіе капиталовъ между прежними

владѣльцами ихъ и вновь появившимися, въ силу привлечения къ

работѣ на войну массы новыхъ лицъ, получившихъ извѣстную долю
Д 1 , и этимъ-то пер:-распредѣЛеніемъ и создаются всѣ тѣ осложненія,
которыя проявляются въ настоящее вргмя. Итакъ, результатомъ

появленія Д х было: 1) утрата прежними владѣльцами капигаловъ
части ихъ средствъ, и 2) появленіе денежныхъ средствъ у ноеыхъ

владѣльцеьъ.

Правда, на интфесахъ владѣльцевъ недвижимостей и предпріятій
это явленіе, по существу, не отражается, такъ какъ, пОслѣ паденія
размѣра денежной единицы, денежное выраженіе недвижимостей и

предпріятій соотвѣтственно возрастаетъ. За всѣмъ тѣмъ, явленіе

это приводить, въ общемъ и цѣломъ, къ весьма невыгоднымъ для
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народнаго хозяйства послѣдствіямъ и, при. такихъ условіяхъ, есте-

ственно, возникаютъ два существ енныхъ вопроса: возможно ли повы-

шеніе величины понизившейся единицы мѣры и, если возможно, то

какими средствами Оно можетъ быть достигнуто?

Указанный выше процессъ, которымъ создается паденіе единицы

денежной мѣры, даетъ основаніе предполагать, что внесеніе, въ свою

очередь, соотвѣтствующаго измѣненія въ количественное соотношеніе

Т и Д можетъ имѣть своимъ послѣдствіемъ повышеніе единицы мѣры.

Въ самомъ дѣлѣ, если пониженіе единицы мѣры основывалось на

увеличении Ддо Д+Д 1 , при оставшемся неизмѣннымь Т, то, казалось

бы, можно утверждать и обратное: уменыненіе Д+Д 1 или ростъ Т

въ большей пропорціи, чѣмъ будетъ въ дальнѣйшемъ расти Д+Д 1 ,

должны создать повышеніе стоимости денегъ.

Первый изъ двухъ способовъ: —способъ непосредственна™, пу-

темъ прямого изъятія, уменьшенія Д+Д 1 практически неосуще-

ствимъ. Д+Д 1 выражаетъ собой сумму владѣнія; но ни одинъ изъ

владѣльцевъ не согласится отказаться отъ своихъ правъ и, поэтому,

цифровое выраженіе Д+Д 1 не можетъ быть измѣнено. Если бы это

было возможно, то, очевидно, единица мѣры была бы поднята факти-
чески.

Остается второй способъ— увеличение Т. Если бы Т могло быть

увеличено на Т 1 съ тѣмъ, что Д+Д 1 осталось бы безъ измѣненія, то

тогда создалось бы экономическое отношеніе, выражающееся въ

формулѣ (Т+Т 1)— (Д+Д 1)— (Т+Т 1) и денежное выраженіе сохранило

бы тотъ же размѣръ единицы мѣры, который существовалъ до войны

и выражался формулой Т— Д—Т. Но и здѣсь придется встрѣтиться

съ тѣмъ, что увеличеніе Т до того необходимая объема, который

поглотилъ бы созданное войной Д 1 , практически неосуществимо: въ

наличности нѣтъ того гро маднаго количества СЕободныхъ рабочихъ

рукъ, которыя были бы необходимы для увеличенія. объема труда,

соотвѣтствующаго Д 1 . Въ той мѣрѣ, въ которой удастся часть Д 1

обратить на увеличеніе объема труда, будетъ достигнуто повышение

денежной единицы мѣры.

Что же касается процесса роста Т обычнаго характера, т.-е.

роста его, являющагося результатомъ естественнаго ежегоднаго

развитія объема труда, то относительно этого процесса необходимо

имѣть въ виду, чтб онъ влечетъ за собой соотвѣтствующій ростъ Д

(денежпаго выраженія Т) и поэтому установившаяся между ними

зависимость не нарушается. Слѣдовательно, эта форма увеличенія

объема труда не влечетъ за собою измѣненія въ размѣрѣ денежной

единицы мѣры.

Приращеніе количества продуктовъ трудовой дѣятельности, не-

зависимо отъ чисто механическаго увеличения объема труда, можетъ

быть достигнуто и путемъ усиленія производительности труда. Воз-
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растаніе интенсивности труда является поэтому, несомнѣнно, факто-
ромъ, способнымъ ослабить невыгодное соотношеніе между Ти (Д+Д 1).

Устанавливая приведенный положенія, необходимо, въ ьидахъ

полной ясности въ пониманіи разсматриваемаго процесса, отдать

себѣ отчетъ въ томъ, имѣемъ ли мы въ этихъ случаяхъ дѣло съ повы-

шеніемъ цѣнности денегъ или, наоборотъ, съ пониженіемъ стоимости

товаровъ. Действительно, увеличеніе количества продуктовъ труда
удешевляетъ стоимость на рынкѣ каждаго отдѣльнаго экземпляра,
отдѣльный продуктъ пріобрѣтаетъ уменьшившееся денежное выра-

жение и, какъ слѣдствіе этого, можетъ возникнуть утвержденіе, что

произошло пОЕЫшеніе денегъ.
При сравненіи двухъ величинъ, между которыми существуетъ

какая-либо форма пропорціональной зависимости, можно говорить

о повышеніи одной изъ иихъ или о пониженіи другой, смотря по
тому, которую изъ нихъ принимать за неподвижную. Поэтому, если
при измѣненіи цѣны товара считать неподвижной денежную единицу,

то рѣчь будетъ идти о повышеніи или о пониженіи цѣнъ товара, а
если счесть неподвижнЫмъ товаръ, то рѣчь пойдетъ о пониженіи
или пОЕьшеніи денегъ. Въ этомъ вопросѣ надо считаться съ тѣмъ,

что единицей денежной мѣры служить золото, овеществляющее

опредѣленное количество труда. Такъ какъ за послѣднее время
существенныхъ колебаній въ стоимости добычи золота не наблюдается,
ибо въ условіяхъ добычи не встрѣчается сколько-нибудь крупныхъ

перемѣнъ,-то количество труда, воплощеннаго въ единицѣ золота,
можно считать постояннымъ. Поэтому при колебаніи товарныхъ

цѣнъ вопросъ о колебаніи стоимости денегъ отпадаетъ; повышается
или понижается только стоимость товара въ зависимости отъ степени

производительности труда.
Посему, при указанномъ выше увеличеніи объема и, главное,

производительности труда произойдем только и исключительно
пониженіе стоимости товара, а не повышеніе цѣнности денегъ. Это
подтверждается еще и тѣмъ, что денежный «эквивалента товара впо-
слѣдствіи если съ деньгами произойдете такъ называемое повышеніе
до прежняго уровня, будетъ отличаться отъ его до-военнаго экви-
валента, несмотря на кажущуюся на первый взглядъ тождествен-
ность ихъ. Въ самомъ дѣлѣ, товаръ, стоившій до войны одинъ рубль,
послѣ войны стоить нѣсколько рублей, а затѣмъ при повышены
денегъ стоитъ опять рубль. Хотя въ послѣднемъ случаѣ стоимость
товара номинально та же, что была и до войны, но если послѣвоенныи

рубль сравнить съ до-военнымъ по ихъ золотой стоимости, то онъ
будетъ выражать меньшую стоимость ея. Слѣдовательно, фактически,
какъ и было замѣчено, произойдем не пошіШніе денегъ, а паденіе

стоимости товара.
7*
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Такимъ образомъ, нами получены слѣдуісщіе еыводы: .

1) Увеличеніе объема труда на все денежное выраженіе Д 1 довело

бы единицу денежной мѣры до высоты до-военнаго времени.

2) Увеличеніе объема труда Путемъ примѣненія лишь части Д 1

будетъ содѢйствоеЭть соответствующему измѣненію единицы мѣры

въ сторону повышенія ея.

3) Обычный ростъ развитія объема труда на размѣрѣ денежной

единицы не отражается.

4) Развитіе производительности труда сопровождается пони-

жен! емъ стоимости товара и, слѣдовательно, внѣшнимъ (кажущимся)

поьышеніемъ расцѣнки денегъ.

Анализъ процесса повышенія единицы денежной мѣры, въ суще-

ствующихъ условіяхъ, требуетъ, по необходимости, разсмотрѣнія

еще одного существеннаго вопроса— о вліяніи на этотъ процеесъ

наличности въ народно-хозяйственномъ обороіѣ Д 1 . Какъ .выше

было указано, Д 1 означаетъ влившееся въ экономическій обороть

новое денежное выраженіе произвел ённаго для войны и уничтожен-

наго труда, связанное съ перераспредѣленіемъ капиталовъ и появле-

ніемъ нобыхъ владѣльцевъ ихъ. Наличіе этого явленія будетъ ока-

зывать весьма сильное вліяніе на ходъ относительнаго повышенія

денегъ, создаваемаго развитіемъ производительности труда.

Обычное разЕИтіе объема труда имѣетъ своимъ слѣдствіемъ

увеличеніе покупательной силы населенія. Всѣ воюющія и связан-

ный съ воккщими государства, казалось бы, съ этой стороны, обста-

влены весьма благопріятко. Въ нихъ влиты милліарды денежныхъ

средствъ, денежное богатство населенія колоссально возросло. Увс-

личенали, однако, этимъ его покупательная сила?

Формула слагающегося послѣ войны оборота: Т— (Д+Д 1)—Т

показываетъ, что въ цѣломъ покупательная сила осталась безъ измѣ.

ненія, ибо Т не измѣнило своего объема. Перераспредѣленіе же

капиталовъ измѣнило только внутреннее расположение покупатель-

ной силы. Прежніе владѣльцы капиталовъ утратили часть ея, новые

ее пріобрѣли, но действительная, нецкфровая сумма ея осталась

прежней. При расширеніи объема труда это приведетъ къ пониженно

покупательной способности прежнихъ владѣльцевъ капиталовъ. Бу-

детъ ли подобное пониженіе возмѣщено новыми владельцами? Нѣтъ,

ибо увеличеніе покупательной способности сказывается полезно на

экономическомъ оборотѣ тогда, когда оно является слѣдствіемъ

увеличенія, какъ общаго объема труда, такъ и труда тѣхъ индиви-

дуумовъ, которые выступаютъ покупателями продуктовъ производ-

ства. Расширенное производство при современныхъ условіяхъ,

найдетъ, конечно, покупателей. Покупатели эти дадутъ, однако,

только денежное Еыраженіе куплемнаго товара, не обогащая хозяй-

ственна го оборота реальными благами, такъ какъ произведенный

СП
бГ
У



— 101 —

леими въ свое врмя трудъ они обратили на военную деятельность

дѣ онъ и былъ уничтоженъ.

Въ пргдѣлахъ суммы Д+Д 1 начнетъ вновь происходить только

перемѣщеніе капитала, будетъ совершаться просто перераспредѣленіе

въ фактическомъ участіи и владѣніи имъ. Пока будетъ происходить

этотъ процессъ, онъ будетъ замедлять степень пониженія стоимости
иродуктовъ труда и относительна™ повышенія денегъ. Лишь по его

полномъ завершеніи, т.-е. когда прекратится выступленіе на рынкѣ

покупателей съ денежнымъ капиталомъ, пріобрѣтаемымъ въ порядкѣ

оплаты труда, продукты коего были обращены на военныя нужды

и безслѣдно исчезли для хозяйственной жизни,— только тогда можетъ

быстрыми шагами и безпрепятственно завершиться процессъ отно-

сительнаго повышенія денегъ.

Со стороны теперешнихь держателей новыхъ, образовавшихся
благодаря работѣ на войну капиталовъ, выступаетъ покупательная

сила, не вносящая въ экономическій оборота никакого продукта

труда и не основывающаяся на производительномь, экономически

полезномъ трудѣ. Такая покупательная сила, съ точки зрѣнія эко-

номической жизни государства, представляетъ собой прямой вредъ,

такъ какъ она не опирается на соответствующее количество предва-

рительно созданныхъ реальныхъ цѣнностей.

Поэтому, если бы была допустима мысль,, что какимъ либо чисто

техническимъ финансовымъ пріемомъ, вопреки действующей зави-

симости между стоимостью денегъ и объемомъ труда, можно было бы
поднять курсъ денегъ, довести ихъ стоимость до стоимости довоеннаго
времени, то чемъ более совершенно былъ бы осуществленъ этотъ

пріемъ, темь более вреда причинилъ бы онъ развитію экономической
жизни государства. Большое количество насёленія, не обращаясь
къ трудовой деятельности, пользовалось бы скопившимися у него

за время войны денежными средствами, покупательная сила которыхъ

становилась бы темъ значительнее, чемъ выше была- бы поднята
денежная единица; такимъ образомъ создавались бы рантье— классъ
совершенно безполезный во всякой общественной организацш.

Происходящее во время войны перераспредвленіе капиталовъ,

вызываемое появленіемъ- на рынке новой избыточной покупательной
силы и связаннымъ съ этимъ обезцвненіемъ денежной единицы, ни-

сколько не зависитъ отъ того, въ какую конкретную форму эта новая

покупательная сила облекается. Будутъ ли то наличныя золотыя
деньги, или деньги бум'ажныя, будетъ ли иметь место возрасташе
суммъ на текущихъ счетахъ или же это явленіе найдетъ себе выра-
жен! е инымъ расчетнымъ способомъ,— во всехъ этихъ случаяхъ

будетъ создано новое для экономическаго оборота юбладаніе денеж-
нымъ капиталомъ и все связанный съ таковымъ последствия. Этимъ
и объясняется, почему Швеція уже съ 1915 года, стала испытывать
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неудобства -отъ избытка золота, почему во всехъ странахъ, такъ или

иначе связанныхъ съ войной, наблюдается дороговизна, т.-е. паденіе
ценности денегъ. Во всехъ этихъ странахъ происходить номинальное,

-цифровое увеличеніе общей суммві капиталовъ и числа владвльцевъ

ими безъ соответствующего увеличенія объема труда, ибо соответ-

ствующій этому выраженію богатства трудъ, въ продуктахъ своихъ,

уничтоженъ или непосредственно на войне воюющими государствами,

или экспортомъ со стороны государства —-поставщика.

Стоящія передъ русскимъ финансовымъ управленіемъ задачи

будущаго осложнены темъ обстоятельствомъ, что Д 1 для Россіи
создано въ значительно большемъ цгфровомъ выраженіи, чемъ то

вызывалось необходимостью и стоимостью действительно затрачен-

наго на войну труда. Начало этому было положено поставщиками,

немедленно после объявленія- войны поднявшими цены, непосред-

ственное содѣйствіе этому повышенію оказали , далее, злоупотребленія
различныхъ должностныхъ лицъ, наблюдавшіяся, какъ при цар-

скомъ режиме, такъ и при всехъ разновидностяхъ временныхъ пра-

вительствъ и не прекратившіяся-и въ настоящее время. Вакханаліи
повышенія ценъ поставщиками сопутствовало повышение заработной

платы, которое теперь достигло своего апогея. Простановка торгово-

промышленной деятельности создала для нынешней власти необ-
ходимость содержать безработныхъ. А такъ какъ организуемый для

этого обществ енныя работы не имеютъ никакого отношенія къ эко-

номически полезному труду, то онё только увеличиваютъ Д 1 .

Всеми этими причинами объясняется, почему паденіе денежной

единицы въ Россіи сказывается съ большею силою, чемъ въ другихъ го-

сударстЕахъ.

Возникающія при такомъ положеніи вещей задачи нашего фи-

нансОЕаго управленія должны найти свое разрешеніе путемъ приме-

ненія меръ двоякаго рода: во-перЕыхъ, меропріятій, относящихся

къ области общей финансовой и, даже шире, —экономической го-

сударственной политики, и, во-вторыхъ, меръ, носящихъ финансово-

техническій характеръ.

Меропріятія перЕаго рода должны иметь непосредственно своею

целью пріостановленіе процесса дальнейшаго образОЕанія Д 1 , какъ

денежнаго выраженія непроизводительнаго труда. Разрешеніе этой

задачи, въ отношеніи общаго своего направленія и конкретнаго осу-

ществленія, будетъ стоять въ тесной зависимости отъ того политиче-

скаго строя, который въ дальнейшемъ сложится въ Россіи.

Финансово-техническая задача сводится, главнейше, къ тому,

чтобы урегулировать денежное обращеніе, правильное функціони-
рованіе котораго нарушено возникновеніемъ Д 1 и связаннымъ съ

нимъ перераспределеніемъ капиталовъ.

Въ созданномъ войною строе экономическаго оборота, выражаю-

СП
бГ
У



— 103 —

щемся формулою: Т— (Д+Д 1)—Т, имеется величина Д\ порождающая,

какъ это видно изъ всего сказаннаго ранее, все затрудненія въ во-

просе урегулированія денежнаго обращенія. Въ предшествующихъ

теоретическихъ соображеніяхъ было далее указано, что непосред-

ственное, совершающееся путемъ принудительна™ изъятія, извле-

ченіе Д 1 отъ его фактическихъ владельцевъ является на деле неосу-

ществимымъ; не могутъ въ этомъ отношеніи дать достаточно круп-

ныхъ и, во всякомъ случае, решительныхъ результатовъ и меры
фискально-техническаго характера, какъ, напримЬръ, усиленное на-

жатіе налогового пресса, установленіе высокихъ акцизныхъ ставокъ,

или монопольная, по повышеннымъ ценамъ, продажа предметовъ

потребленія.
Если такимъ образомъ, техническо-финансовыхъ меръ, дающихъ

возможность радикальнаго уничтоженія Д 1 , въ распоряженіи госу-

дарства нбтъ, то приходится, проектируя меры, направленный къ

частичному извлеченію Д 1 изъ оборота, сосредоточивать въ то же время

вниманіе на меропріятіяхъ, которыя, до наступленія необходимого
въ экономической деятельности равновесія, давали бы возможность

уменьшить неблагопріятныя последствія наличности въ хозяйствен-

номъ обороте Д 1 .
Казалось бы, что основной въ этомъ отношеніи мерой могло бы

быть измеиеніе денежной единицы въ томъ смысле, что въ новой
единице меры соединялось бы несколько ныне действующихъ, т.-е.,

напримеръ, рублемъ обозначалось бы прежнихъ пять рублей. Но
по существу, эта мера не имеетъ никакого значенія, такъ какъ она

не вліяетъ на объемъ Д 1 , а только номинально выражаетъ его въ

меньшемъ количестве новыхъ денежныхъ знаковъ. мера эта под-

сказывается какъ будто тбмъ, что после прекращенія длящагося

еще процесса увеличенія Д 1 , после окончанія, затемъ, и процесса
персраспределенія капиталовъ и установления равновесія въ эко-

номическомъ и денежномъ обороте, неизбежно произойдетъ деваль-

вация . Вотъ на пути къ этому результату представлялось бы, на первый^
взглядъ, возможнымъ и полезнымъ изменить уже сейчасъ существую-

щую единицу меры. Однако, есть обстоятельства, которыя препят-

ствуютъ осуществленію этой меры; во-псрзыхъ, какъ разъ пред-

стоящая, рано или поздно, девальвація устраняетъ возможность

сффиціалькаго измененія денежной единицы въ настоящее время;

во-вторыхъ, и это главное, нельзя фиксировать измененія денежной
единицы, пока не закончился процессъ перераспр^деленія капиталовъ.

Но процессъ измененія денежной единицы все-таки фактически,

хотя и въ скрытой форме, происходить. Онъ выражается въ повы-

шена! ценъ. Исчезновение изъ пользоезнія мелкой разменной мо-

неты и мелкихъ купюръ кредитнаго рубля создаетъ непропорціо-
нальность во взаимныхъ разсчетахъ, въ оценке труда и товаровъ.
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Государственная власть могла бы до некоторой степени упорядочить

этотъ процессъ измененія денежной единицы тёмъ способомъ, что

выпустила бы въ обращеніе преимущественно знаки того достоин-

ства, которые были бы ближе къ действительной стоимости денежной

единицы. Такъ, напримеръ, если предположить, что для даннаго

времени рубль въ действительности можетъ считаться въ треть его

номинальнаго значенія, было бы полезно выпустить въ обращеніе
такое количество денежныхъ знаковъ трехрублеваго достоинства,

чтобы они свободно могли обслуживать потребности насел енія. Тогда,

съ одной стороны, населеніе будетъ невольно приспособлять все сбои

расчеты къ трехрублевому рублю, съ другой же стороны, устранится

то ненормальное положеніе, которое создано обильнымъ насыщаніемъ
рынка 20 и 40 рублевыми «керенками» и при которомъ большое ко-

личество ихъ, пущенное въ оборотъ, при недостатке денежныхъ зна-

ковъ мелкихъ купюръ, ставить 20 рублевую «керенку» чуть ли не

въ положеніе основного знака денежной системы.

Будетъ ли осуществлено частичное уничтоженіе Д 1 , будетъ ли

применено измененіе единицы меры, или оба эти способа одновре-

менно, они не ликвидируютъ всецело значенія Д 1 въ экономическомъ

обороте. Следовательно, необходимо озаботиться изысканіемъ даль-

нбйшихъ техническо-финансовыхъ меръ, содей ствующихъ устра-

ненію вреднаго вліянія Д 1 .

При соображеніи этихъ мерь необходимо иметь въ виду, что

часть Д 1 обращена въ займы, часть его отслоилась на .текущихъ сче-

тахъ, но большая часть, какъ можно думать, около 70%, представлена

бумажными деньгами..

Деньги, уже размещенный въ займахъ, не представляютъ опасно-

сти для судьбы нашего денежнаго обращенія; это титулы дохода,

и какъ таковые, они лишь вынуждаютъ заботиться о томъ, чтобы въ

дальнвйшемъ развитіе экономическаго оборота и меры финансоваго

управленія обезпечили возможность оплаты процентовъ по этимъ

за"ймамъ. Можетъ, однако, возникнуть предположеніе, что владельцы

займовъ военнаго времени пожелаюта ввести въ экономическій обо-
ротъ свои капиталы, помещенные въ эти займы, чемъ и окажутъ

неблагопріятное воздействіе на денежное обращеніе страны. На

самомъ деле не приходится опасаться резѵльтатовъ такого пере-

движенія капиталовъ. Заемный листъ, давая его. владельцу наличныя

средства въ виде прииосимаго дохода, предоставляетъ и право на

активное участіе въ хозяйственномъ обороте, реализуемое путемъ

продажи или залога облигацій займа. Въ последнемъ случае въ эко-

номически оборотъ не вступаетъ новая сумма, а просто происходить

обменъ въ формахъ пассивнаго и активнаго участія. Кроме того,

самый Обменъ совершается по той цене за'емнаго листа, которая

устанавливается условіями всего обращенія въ данное время.
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Две другія формы помьтценія Д 1—текущіе счета и наличный

деньги— имеюта для владельцевъ ихъ совершенно одинаковое значеніе.
И те и другіе даютъ возможность активно вступить въ экономическій
оборотъ и потребовать свою долю участія въ фактическомъ владвніи
реальными хозяйственными благами.

Однако, вліяніе на экономически и денежный оборота текущихъ

счетовъ, съ одной стороны, и наличныхъ денегъ, съ другой, пред-

ставляется существенно разнымъ.
Хранимый въ наличныхъ бумажныхъ деньгахъ сбереженія, какъ

таковыя, никакого вліянія на экономическій оборотъ не оказываютъ.

Давленіе, какъ потребительная сила, оне обнаруживаютъ тогда,

когда просачиваются въ оборотъ. До того оне. практически на немъ

не отражаются, да и появляются въ немъ въ известной последова-
тельности и, поэтому, превращеніе Д 1 въ Т 1 происходить въ этомъ

случае исподволь и болезненнаго характера не носить. Более того,

те наличныя деньги, которыя циркулируютъ въ обращеніи въ боль-
шему противъ нормальнаго, количестве изъ-за паденія денежной
единицы, сами по себе вообще на экономическій оборотъ вреднаго

вліянія не оказываютъ.

Текущій счета, напротивъ того, сразу и непосредственно ока-

зываетъ вліяніе на размерь денежной единицы меры, ибо сразу при-

нимаете активное участіе въ обороте. Яркой иллюстраціей этого
положенія служить тотъ головокружительный и колоссальный подъ-

емъ биржевыхъ ценностей, который начался у насъ въ 1915 году и
достигъ своего апогея въ 1916 г. Онъ весь прошелъ за счета денеж-
ная выражения, отлагавшагося на текущихъ счетахъ и послужилъ

яркимъ доказательствомъ того, какъ быстро внешне сказывается

действительное паденіе денежной меры, если оно отражается въ та-

кихъ легко мобилизуемыхъ средствахъ, какъ текущій счета.

Въ 1917 году образованіе Д 1 определенно приняло форму на-

личныхъ денегъ и, хотя ихъ выпущено на сумму, уже весьма значи-
тельно превышающую суммы, отложившіяся на текущихъ счетахъ,

оне далеко, * однако, не оказали такого сильнаго вліянія на поло-
женіе денежной единицы, какъ это имело место въ области усовер-

шенстЕОЕаннаго расчетнаго аппарата.

Поэтому, если бы оплату военныхъ расходовъ можно было въ
свое время организовать такъ, что все уплаченные суммы поступали
бы на текущіе счета, то результата для денежной единицы былъ бы
гораздо разительнее, чемъ наблюдающійся въ настоящее время.

Въ силу указанныхъ соображеній получается совершенно опре-
деленный выводъ, что въ дальнейшемъ наиболее благопріятнымъ
для состоянія денежнаго обращения было бы помещеніе Д 1 полностью
въ займы. Поскольку же это неосуществимо, следуетъ предпочесть,
чтобы оно выражалось въ наличныхъ деньгахъ, и, наоборота, при
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ходится опасаться быстрато кратковременнато прилива Д 1 на теку-

щіе счета.

Во избежаніе же дальнейшего насыщенія канал овъ обращенія

вновь выпускаемыми денежными знаками должны быть приняты

особыя меры. Соотвѣтствующія меропріятія финансоваго ведом-

ства должны пойти по двумъ направленіямъ: во-первыхъ, можно

извлечь наличные знаки, хранимые въ виде сбереженій, чемъ будетъ

избегнута необходимость печатанія новыхъ знаковъ; и во-вторыхъ,

надо сократить количество денежныхъ знаковъ, потребныхъ для

обслуживанія оборота.

Наличный деньги находятся въ настоящее время въ весьма зна-

чительномъ количестве не только у населенія, считавщагося мало-

имущим^ но и у лицъ весьма состоятельныхъ. Что касается до по-

следнихъ, то упорядоченіе политическихъ отношеній побудить ихъ

начать освобождаться отъ скопившейся у нихъ денежной наличности,

тогда какъ на малоимущее насел еніе это упорядоченіе врядъ ли ока-

жетъ въ этомъ отношеніи существенное вліяніе.

Съ своей стороны, финансовое ведомство можетъ принятіемъ

соответствующихъ меръ ускорить темпъ изъятія изъ обращенія

наличныхъ денегъ. Основою такихъ меропріятій должно явиться

обложеніе денежныхъ капиталовъ такимъ образомъ скомбинирован-

ное, чтобы достигалось, съ одной стороны, поощреніе помвщенія

капиталовъ въ займы и, съ другой, устранялись обстоятельства,

побуждающая держать деньги въ наличности. Независимо отъ этого,

можетъ быть введенъ денежный знакъ новаго образца съ назначе-

ніемъ срока обмена на него прежнихъ знаковъ, что также значительно

облегчить задачу изъятія излишнихъ денегъ изъ обращенія'.

Осуществляя эти мвропріятія, финансовое ведомство достигнеть

двухъ результатовъ. Во-первыхъ, на всю сумму, поступившую на

покрытіе займовъ, а также на текущіе счета, оно получить денежные

знаки. Во-вторыхъ, на ту долю ея, которая пойдетъ на покрытіе

займовъ, будетъ извлечена часть Д 1 и экономическій оборотъ изба-

вится отъ неблагопріятнаго воздёйствія, въ соответствующей мере,,

этого фактора на денежное обращеніе.

Съ Другой стороны, развитіе расчетныхъ отдвловъ, установлена

чековаго обращеній, развитіе и усовершенствованіе почтово-теле-

графныхъ сношеній, правильная таксировка переводныхъ операцій —

могутъ въ короткій промежутокъ времени значительно сократить

нужду въ томъ количестве денежныхъ знаковъ, которое въ настоящее

время требуется для обслуживанія оборота. Освобождающееся при

этомъ количество денежныхъ знаковъ, прииимающихъ съ момента

освобожденія значеніе капитала, представляется въ свою очередь

необходимымъ вышеуказанными меропріятіями по возможности обра-
щать въ займы.
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Изложеніе техническихъ способовъ осуществленія всехъ этихъ

меропріятій, естественно, не затрагивается въ настоящемъ докладе,

цель котораго дать посильное освещеніе вопроса съ принципіальной

точки зренія.
* *

Во время преній *) по докладу были высказанынижеследующія

главнейшія сужденія **).
А. . Г. Орловъ. Выслушанный докладъ представляетъ первую

попытку дать теоретически-научное выраженіе тбмъ явленіямъ въ

области денежнаго обращенія, которыя мы пережили за время войны.
Основная мысль этого доклада, —что выпуски денежныхъ знаковъ въ

теченіе войны не соответствовали количеству товаровъ, поступаЕшихъ

въ оборотъ, —совершенно безспорна. Этимъ обусловливалось пере-

полненіе рынка денежными знаками, которое требовало обратнаго
изъятія этихъ знаковъ. Самое изъятіе возможно либо въ форме
займовъ, либо въ форме привлеченія денегъ на текущіе счета. Нужно,
однако, иметь въ виду, что деньги на текущихъ счетахъ продолжаютъ

оказывать давленіе на рынокъ, такъ какъ' оне въ любой момента

могутъ поступить обратно въ оборотъ. Поэтому не только не следуеть
поощрять приливъ денегъ на текущіе счета, но напротивъ того, этому

нужно препятствовать. Сказанное не относится, однако, къ сберега-
тельнымъ кассамъ,' которыя обращаютъ излишекъ денежныхъ зна-

ковъ въ государственные займы. Но нужно иметь въ виду, что и

преЕращеніе сбереженій въ бумаги государственныхъ займовъ не

решаета полностью вопроса. РаЗъ пріобретеніе этихъ бумагъ заме-
няетъ собою держаніе денегъ на текущемъ счету, то есть опасность,

что оне могутъ быть во всякій момента реализованы и тВмъ создана

новая покупательная сила, которая будетъ давить на рынокъ.
По поводу несомненно предстоящей намъ девальваціи доклад-

чикъ полагаетъ, что такая девальвація должна явиться завершеніемъ
ряда другихъ меръ по оздоровленію денежнаго обращенія.. Но если

государство сперва станетъ извлекать деньги изъ обращенія посред-

ствомъ займовъ, а потомъ произведетъ девальвацію, то оно совершить

большой грехъ въ отношеніи самого себя, потому что оно будетъ
получать выручку по займамъ въ деньгахъ обезцененныхъ, оплачи-

вать же ихъ ему придется въ новой здоровой валюте. На это можно
было бы возразить, что после совершенія девальваціи государство

можетъ сейчасъ же соответственно понизить ценность процентныхъ

*) Преиія происходили какъ в ъ указанною, выше засѣданіи Комиссии по
денежному обрашенію 24 апрѣля 1918 года, такъ и в-ъ засѣданіи Подсекши по
кредиту и денежному обращен!» Центральная Совѣта Экспертовъ, происходив-
шемъ подъ предсѣдательствомъ С. И. Тимашева 8 іюі-я 1918 года.

**) Согласно стенографической записи.
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бумагъ, но я думаю, что это неосуществимо. Я думаю, что при деваль-

ваціи процессъ переоценки и перевода всехъ денежныхъ обязательствъ

въ новую валюту будетъ весьма труднымъ и опаснымъ, особенно въ

виду необходимости считаться съ интересами трудового населенія.

Поэтому я считаю, что сперва государство должно привести денежное

обращеніе въ некоторый порядокъ, стабилизировать расценку бу-

мажно-денежной единицы въ отношеніи золота, и только затЬмъ

приступать путемъ займовъ къ извлеченію излишка денежныхъ

знаковъ изъ обращенія.

Ф. А. Меньковъ. Я съ болышщъ интересомъ выслушалъ докладъ,

особенно его первую часть, потому что, вслушиваясь въ математиче-

ская формулы докладчика, мне казалось, что я слышу то, что я писалъ

въ продолженіи почти двухъ лета. Можетъ быть, господа, кто-нибуд.

помнитъ мои статьи о депозитной политике Государственнаго Банка

и объ опасности прилива вкладовъ въ частные банки. Теперь эту

- мысль развилъ и докладчикъ, и мне было особенно симпатично слы-

шать это отъ бадаовскаго деятеля. Въ самомъ деле, государственный

кредита и денежную единицу можно было бы сохранить отъ обезцб-

ненія только въ томъ случае, если бы все военные расходы, которые

произведены, или, по крайней мере, бблылая ихъ часть, была поме-

щена въ военные займы. Только при этомъ условіи можно было бы

избавиться отъ финансоваго кризиса и финансоваго краха. Какимъ

же образомъ можно было бы этого добиться? Прежде всего, сделавши

такъ, чтобы займы были по вкусу публике, чтобы они давали такой

процентъ, который удовлетворялъ бы эту публику. Но съ точки

зренія государственнаго хозяйства это невыгодно. Этотъ путь нельзя

признать правильными Мы убедимся въ этомъ, если раземотримъ

военные займы Англіи. Англія выпустила сначала долгосрочный

заемъ въ Зу2 %, потомъ въ 4 и, наконецъ, въ 5%. Такимъ образомъ,

въ Англіи съ каждымъ новымъ займомъ поднимали процентъ все выше

и выше и для краткосрочныхъ займовъ дошли даже до 6%. Дальше

идти было некуда, такая политика оказывалась невыгодной съ точки

зренія интересовъ государства. Нужно было предпринимать что-

нибудь въ другомъ направленіи. И вотъ некоторый воюющія госу-

дарства: сначала Германія, а потомъ Англія (въ особенности, —начи-

ная съ третьяго займа) стали практиковать то, что называется «мораль-

но-принудительными займами».

Повторяю, все воюющія государства стояли передъ необходи-

мостью превратить, іѣмъ или инымъ способомъ, все произведенные

военные расходы въ военные займы. Это былъ категорическій импе-

ративъ. Только при выполненіи этого условія можно было избавиться

отъ финансоваго кризиса, который надвигался. Ибо, разъ созданные

военными расходами капиталы не размещены въ военные займы,

денежная единица неизбежно должна обезцвниться . А разъ начнетъ
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обезцЬниваться денежная единица —немыслимъ государственный кре-

дитъ въ добровольной форме. Разумная финансовая политика и

должна быть направлена къ тому, чтобы не допускать оседанія въ

обороте вызванныхъ войною выпусковъ бумажныхъ денегъ, такъ

какъ это безусловно приводить къ обезцененію денежной единицы:

свободные капиталы въ денежной форме начинаютъ быстро возра-

стать, а количество матеріальныхъ благъ, обращающихся на рынке

ценностей, —уменьшается. Нужно во что бы то ни стало добиться
того, чтобы между этими двумя элементами сохранялось прежнее

отноціеніе. Займы въ обыкновенныхъ условіяхъ, займы чисто добро-
вольные, оказывались недостаточными, очевидно —нужно было искуст-

венно создавать успехъ займовъ. Исходя изъ этой концепціи, необ-
ходимо было закрыть для частнаго капитала, созданнаго военными

расходами, все другія помещенія, кроме военныхъ займовъ. Я и

началъ въ свое время кампанію противъ частныхъ эмиссій, отме-
тивъ вместе съ тёмъ, какую опасность заключаетъ въ себе чрезмер-

ный приливъ вкладовъ въ частные банки. Этотъ приливъ, при пра-

вильной финансовой политике во время войны, не долженъ иметь
места. Я не буду сейчасъ касаться вопроса о значеніи частныхъ

эмиссій съ точки зренія интересовъ развитія производительныхъ

силъ страны —скажу только, что и съ этой последней точки зренія
частныхъ эмиссій, на мой взглядъ, не должно было быть.

Когда я выступалъ съ этими идеями въ печати, то не находилъ

почти никакой поддержки. Правда, я помню, что М. В. Бернацкій
меня однажды въ этомъ вопросе поддержалъ, но въ общемъ, повторяю,

я былъ почти совершенно одинокъ. Противъ меня было и министер-

ство финансовъ, даже мой патронъ по каѳедре —П. П. Мигулинъ —

изменилъ мне въ этомъ отнсгпеніи. И вотъ сегодня мне было осо-

бенно пріятно, когда я услышалъ, что банковскій деятель пришелъ

теперь, на основаніи своихъ математическихъ формулъ, почти къ

темъ же выводамъ, что и я, года 1 У2—2 тому назадъ.

Переходя къ положительной части доклада, я долженъ сказать,

что я не совсемъ ее покялъ. Для меня непонятно, напримеръ, зачемъ

нужно заменять одни денежные знаки другими и что, въ конце кон-

цовъ, отъ этого получится? Зачемъ нужно тратить излишнія краски

и бумагу, разъ, какъ то предполагаетъ докладчикъ, останется та же

денежная единица? Ведь, въ такомъ случае, реформа сведется къ

установленію новыхъ купюръ и больше ничего. Я,- конечно, не воз-

ражаю противъ целесообразна™ выбора купюръ. Но этого мало.

Необходимо нечто большее.

Что касается займа въ валютныхъ цёляхъ, то въ настоящую

минуту, при настоящей конъюнктуре, это, къ сожаленію, немысли-

мая вещь. Но если бы такой заемъ можно было бы устроить и если
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бы была надежда, что онъ будетъ иметь осязательный успвхъ, то я

первый, конечно, приветствовалъ бы его.

Мы все сходимся на томъ, что въ деревне тесаврирована масса

бумажныхъ денегъ. Одно время можно было думать, что съ появле-

ніемъ на рынке товаровъ покупательная способность рубля будетъ

повышаться, повышаться, по мере того, какъ производительная

деятельность страны будетъ оправляться. Но теперь этихъ иллюзій

питать не приходится. Товарный голодъ, съ одной стороны, и раз-

меры инфляціи, съ другой, достигли слишкомъ большихъ размеровъ.

Поэтому я боюсь,, что появленіе новыхъ товаровъ на рынке будетъ

критическимъ моментомъ въ судьбе бумажнаго рубля: бумажки

станутъ массами Еыбрасываться на рынокъ и цены начнутъ стреми-

тельно подниматься есс выше и выше. Всякій поскорее захочетъ

развязаться съ бумажками, бумажки будутъ «жечь руки». Тогда

именно и начнется последняя агонія бумажнаго рубля.

При переживаемыхъ обстоятельствахъ, я положительно не нахожу

средствъ для стабилизаціи бумажнаго рубля. Поэтому я полагаю.

что народному хозяйству надо дать какое-нибудь другое, более устой-

чивое, более твердое мерило ценности. Это мерило ценности я вижу

въ золотомъ рубле, причемъ нахожу, что оно должно быть, предо-

ставлено только для частнаго оборота, для частныхъ сделокъ. Госу-

дарство же вынуждено будетъ оставить бумажный рубль для расче-

товъ со своими поставщиками и служащими, сохранивъ за бумаж-
нымъ рублсмъ свойстео законнаго платежного средства. Конечно,

если бы я надеялся на возможность, ьъ ближайшемъ будуіцемъ, до-

стигнуть какими-либо мерами стабилизаціи бумажнаго рубля, то я

не предлагалъ бы допущенія сделокъ на золото. Я знаю, "что пред-

лагаемая мера больно ударитъ по бумажному рублю, такъ какъ она

должна будетъ лишить бумажный рубль того монопольнаго поло-

женія въ качестве единств еннаго законнаго платежного средства,

единственна™ орудія обращенія, изъ котораго рубль черпаетъ зна-

чительную часть своей силы. Но такъ какъ я не верю въ возмож-

ность въ ближайшее время какими-либо мерами и средствами стаби-

лизировать рубль, а безъ такой стабилизаціи никакое оздоровленіе,

никакое развитіе народнаго хозяйства невозможно, то я настаиваю

на необходимости разрешенія для частнаго оборота сделокъ на золо-

тую валюту.

В. Р. Идельсонъ. Я хотелъ бы сказать два слова по вопросу объ

извлеченіи бумажныхъ денегъ изъ оборота, который былъ затронута

докладчикомъ. Прежде Есего, я долженъ указать, что. когда речь шла о

томъ, чтобы ликвидировать выпускъ бумажныхъ денегъ въ 200 милл.

рублей, или 1 милліардъ рублей —применялись одни средства, когда

же речь будетъ идти объ извлеченіи десяткоьъ миллігрдстъ рублей

бумажныхъ денегъ —придется прибегать къ средстЕамъ совершенно
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другимъ. Но дѣло не только въ этомъ. Тутъ возникаетъ совершенно

иной вопросъ: нужно ли вообще извлекать бумажный деньги изъ

оборота? Вѣдь извѣстно, что для извлечения бумажныхъ денегъ

существуетъ только одинъ разумный способъ: конвертировать ихъ

въ долгосрочные займы. Съ другой стороны, предыдущій опытъ

показалъ, что долгосрочные займы реализуются обыкновенно при

помощи онколя, т.-е. ведутъ къ инфляціи кредита. А я, право, не

знаю, что лучше: инфляція кредита, или инфляція денежнаго обра-
щенія? Я думаю, поэтому, что не слѣдовало бы трогать выпущенные

въ обращеніе денежные знаки, помня, чему учитъ насъ въ этомъ

смыслѣ теорія, основанная на наблюденіи историческихъ фактовъ.

Всякій усиленный выпускъ бумажныхъ денегъ неизбѣжно при-

водить къ грюндерству. Правда грюндерство это доходитъ обыкно-

венно до того, что начинаютъ возникать всякаго рода нездоровый,

фантастическая предпріятія, что въ концѣ концовъ приводитъ къ

кризису. Я позволю себѣ, однако, думать, что въ Россіи, пережив-

шей войну и революцію, будетъ столь обширное поле для предприни-

мательской дѣятельности, что въней почти совсѣмъ не будетъ возни-

кать нездоровыхъ предпріятій, и что каждое предпріятіе, которое

будетъ учреждаться хотя бы съ минимальнымъ коммерческимъ рас-

четомъ, будетъ, несомнѣнно, имѣть всѣ шансы на успѣхъ. Поэтому,

хотя я и не отнсту себя къ икфляціонистамъ типа Джона Ло, который

считалъ, что кредитъ есть способъ создавать новые капиталы.^ я все-

таки думаю, что у насъ есть вѣрный способъ извлеченія кредитныхъ

рублей, который заключается въ превращеніи ихъ въ акціи промы-

шленныхъ предпріятій. То, что не можетъ быть сдѣлано государ-

ствомъ, будетъ сдѣлано частной инициативой. Каждый самъ поста-

рается превратить свои рубли въ акціи промышленныхъ предпріятій,
которыя, помимо всего прочаго, будутъ имѣть тенденцію къ повы-

шенію. Само собою разумѣется, что дѣло не обойдется и здѣсь безъ
всякаго рода болѣзненныхъ явленій. Но я думаю, что эти болѣзнен-

ныя явленія будутъ не столь рѣзки, какъ если бы происходило насиль-

ственное извлечете бумажныхъ денегъ изъ обращенія. Если вы

начнете извлекать бумажный деньги и этимъ доведете цифру государ-

ственнаго долга со 100 милліардовъ рублей до 150- —200 милліардовъ
рублей, то это будетъ подлинной катастрофой. Вѣдь бумажный
деньги, это—долгъ безпроцентрый, а по вновь заключеннымъ конвер-

сіоннымъ долгамъ придется платить самое меньшее 6%. Во имя

чего мы будемъ возлагать такое бремя на нашъ бюджетъ?
Нужно считаться съ тѣмъ обстоятельствомъ, что мы живемъ въ

совершенно исключительное время. Я лично позволю себѣ сказать:

я не вѣрю ни въ какія девальваціи, потому что девальвація предпо-

лагаетъ нѣкоторую стабильность отношеній, а такой стабильности

мы достигнемъ еще не скоро. Настоящій моментъ требуетъ отъ насъ,
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прежде всего, творчества. Это творчество, господа, не должно, однако,

заключаться въ ломкѣ жизни, оно должно, напротивъ того, возможно

болѣе осторожно подходить ко всѣмъ существующимъ формамъ жизни,

должно учиться у жизни. Вотъ почему, между прочимъ, я думаю,

что не слѣдуетъ форсировать мѣръ по извлечение бумажныхъ денегъ

изъ обращенія.
Когда я слушалъ чрезвычайно интересный докладъ Н. И. Лоды-

женскаго, то въ моемъ мозгу вставала тяжелая картина засѣданій

подъ предсѣдателъствомъ министра финаисовъ Временнаго Прави-

тельства, покойнаго, замученнаго А. И. Шингарева, который своимъ

усталымъ голосомъ повторялъ старые перепѣвы о томъ, что нужно,

извлекать бумажныя деньги, что надо дѣлатьтакія-то и такія-то вещи...

Въ его голосѣ сгышалась безнадежность, которая впослѣдствіи

несомнѣнно, была оправдана жизнью. Попробуемте отойти отъ всѣхъ

этихъ трафаретовъ. Попробуемте подняться на нѣкоторую высоту

и посмотрѣть оттуда на все то, что происходитъ въ мірѣ. Если бы въ

Россіи была даже мыслима проблема извлеченія бумажныхъ денегъ,

то она все равно немыслима во всемъ мірѣ. Вѣдь къ русскимъ чуть

ли не 100 милліардамъ рублей нужно прибавить десятки милліар-

довъ бумажныхъ денегъ, выпущенныхъ во Франціи, Германіи, Австріи
и др. странахъ. Извлечь всѣ эти суммы, ясно, нѣтъ никакой возмож-

ности. Можно ли при такихъ условіяхъ пускаться, я бы сказалъ,

въ авантюру, для которой нѣтъ абсолютно никакихъ основаній?
Такимъ образомъ, я позволю себѣ думать, что самое лучшее, —

это оставить деньги въ народѣ, оставить ихъ лежать спокойно, не-

тронутыми, до того момента, пока производительныя силы страны

разовьются и пока бумажныя деньги не найдутъ себѣ примѣненія.

А тогда они сами начнутъ поступать въ единственно мыслимомъ видѣ

въ государственное казначейство, въ видѣ государств енныхъ нало-

говъ. Если же начать производить съ бумажными деньгами всякаго

рода рискованные эксперименты, то онѣ станутъ еще сильнѣе коле-

баться въ цѣнѣ, чѣмъ до сихъ поръ. Я считаю, что подобныя попытки

оздоровленія денежнаго обращенія способны только ухудшить его,

а потому не могу не возражать противъ нихъ..

Н. Н. Покровскій.. Я не совсѣмъ согласенъ съ В. Р.Идельсономъ.
Въ принципѣ онъ, быть можетъ, и правъ: лучше подождать, пока

хозяйственный оборотъ настолько расширится, что всѣ выпущенныя

бумажныя деньги найдутъ себѣ должное помѣщеніе. Но это вѣрно

лишь въ примѣненіи къ болѣе или меиѣе нормальнымъ выпускамъ

бумажныхъ денегъ. Теперь же положеніе совершенно дикое: мы

выпускаемъ ежедневно бумажныхъ денегъ на 170— 180 милл. руб.
и даже, говорятъ, на 200 милл. руб. Слѣдовательно, денежное обра-
щеніе ухудшается съ каждымъ днемъ. Это создаетъ крайне тяжелыя

условія для народнаго хозяйства, потому что и цѣны мѣняются каж-
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ды'й день. Это подлинная катастрофа, катастрофа ежедневная, слѣ-

довательно, развивающаяся. При такихъ условіяхъ бумажныя деньги

легко могутъ дойти до нуля. Это, если захотите, упростить задачу

государства, такъ какъ тогда государству ничего не остается, какъ

отказаться отъ всѣхъ обязательстЕъ по выпуску бумажныхъ денегъ.

Но мы, которые держались и держимся того взгляда, что рубль нужно

спасать, мы должны настаивать на принятіи самыхъ рѣшительныхъ

мѣръ противъ нуллификаціи рубля.
Нужно при этомъ предвидѣть, что всякая власть, какова бы она

ни была, вынуждена будетъ въ дальнѣйшемъ Еыпускать бумажныя
деньги, такъ какъ ни налоги, ни монополіи не смогутъ дать въ ближай-.
шее время сколько-нибудь значительныхъ поступленій. А при такихъ

условіяхъ, обратное извлечете хотя бы части ранѣе Еыпущенныхъ

кредитныхъ билетовъ становится совершенно неизбѣжнымъ. Опа-
саться, что въ связи съ этимъ могутъ произойти большія потрясенія
цѣнъ— не приходится хотя бы уже вслѣдствіе того, что они происхо-

дят и такъ каждый день. Опасаться за государственный бюджетъ,
на который должна будетъ лечь уплата процентовъ по новому про

центному долгу, при нынѣшнихъ условіяхъ, также нѣтъ основаній:
казна выгадаетъ соотвѣтственно на удешевленіи предметовъ своего

потребленія. Вмѣстѣ съ тѣмъ, только при условіи такого пониженія'
цѣнъ будетъ создана возможность привести въ нѣкоторый порядокъ

государственное хозяйство; тогда только прекратится безудержное
увеличеніе заработной платы, разстраивающее всякую калькуляцію
всякіе подсчеты и расчеты, какъ въ государственномъ, такъ и въ

частномъ хозяйстьѣ.

Я отнюдь не имѣю ьъ виду извлеченія всѣхъ бумажныхъ денегъ

или очень значительной ихъ части, я полагаю только, что нужно

добиться такого положенія вещей, чтобы неизбѣжные ноЕые выпуски

кредитныхъ билетовъ не увеличивали все болѣе и болѣе икфляціи
и чтобы, по возможности, наоборотъ, количество денежныхъ знаковъ

въ обращеніи постепенно сокращалось. Для этого потребуются,
конечно, мѣры болѣе рѣшительныя, чѣмъ простое приглашеиіе под-

писываться на займы; этотъ способъ достаточно дискредитированъ

уже предыдущимъ опытомъ. Я не буду дѣлать сейчасъ никакихъ

конкретныхъ предложеній въ этой области, полагаю только, что

главное вниманіе должно быть здѣсь обращено на столь распростра-

ненные теперь суррогаты кредитныхъ билетовъ, которые расцѣни"

ваются населеніемъ несомненно ниже настоящихъ денегъ.
Сказанное едва ли даже противорѣчитъ теоріи, которую разви-

валъ В. Р. Идельсонъ, что было бы вообще лучше, если бы всѣ выпу-

щенные денежные знаки нашли себѣ помѣщеніе въ промышленныя

предпріятія. Нѣкоторый предѣлъ безудержному увеличенію коли-
8
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чества бумажныхъ денегъ съ обращеніи положить безусловно необ-

ходимо. Иначе деньги вѣдь совершенно обезцѣнятся. Въ самомъ

дѣлѣ, какіе уже въ настоящее время нужны капиталы, чтобы по-

строить заводъ изъ керенокъ? Вѣдь это почти не капиталы, а только

призраки капиталовъ. Теорія В. Р. Идельсона, бытьможетъ, цѣликомъ

примѣнима къ странамъ Зап. Европы, но нельзя сравнивать поло-

жение денежнаго обращенія у насъ и тамъ. У насъ деньги начинаютъ

превращаться еъ простую макулатуру, а тамъ онѣ все-таки остаются

деньгами. Поэтому есть всѣ шансы расчитывать, что странамъ Зап.

Европы удастся путемъ одного только дальнѣйшаго развитія своей

промышленности, торговли и т. д. возстановить у себя нормальныя

условія денежнаго сбращенія. У насъ, я боюсь, время для этого

безнадежно упущено.,

Я согласенъ: Боже сохрани дойти до излишества, извлекать

деньги въ такомъ количествѣ, чтобы онѣ дошли до al pari. Это было

бы гибельно, какъ для государственнаго, такъ и для народнаго хо-

зяйства. Но поднять покупательную способность рубля до уровня

хотя бы нынѣшнихъ вексельныхъ курсовъ совершенно необходимо.

Сейчасъ непрекращающейся ростъ цѣнъ превращается въ стихійную

катастрофу. Бороться съ ней можно только путемъ извлеченія изъ

обращенія ранѣе выпущенныхъ бумажныхъ денегъ.

В. Ф. Соллогубъ. По вопросу объ изъятіи кредитныхъ билетовъ

изъ обращенія В. Р. Идельсономъ было высказано мнѣніе, которое

можно назвать ноеымъ при сопоставленіи его съ прежде господство-

вавшими взглядами по тому же предмету. Мнѣ было бы очень пріятно

причислить себя тоже къ ноеымъ, молодымъ, но въ данномъ случаѣ я,

все-таки, долженъ высказаться за старкковъ: я болѣе согласенъ и

со старикомъ Вагнеромъ и съ И. И. Кауфманомъ. Въ утвержденіяхъ

В. Р. Идельсона есть, однако, доля истины, которая заключается

въ томъ, что безъ нужды не слѣдуетъ, конечно, трогать кредитные"

билеты, такъ какъ всякія неосторожныя въ этомъ направленіи мани-

пуляціи очень легко могутъ повредить бумажному рублю. Въ своихъ

сужденіяхъ по настоящему вопросу я исхожу изъ того положенія,

что возлагать на промышленность все дѣло обезвреженія кредитныхъ

билетовъ,' совершенно не представляется возможнымъ. Какъ бы ни

окончилась война, промышленность и экономическая жизнь сдѣлаютъ,

конечно, свое, но предоставить расправляться съ кредитными биле-

тами одной только жизни нельзя, —это будетъ ,ей не по силамъ.

В. Р. Идельсонъ указывалъ, что мы теперь переживаемъ исклю-

чительныя обстоятельства и что тѣ старыя мѣры упорядоченія де-

нежнаго обращенія, которыя оказывались правильными въ нормаль-

ныхъ обстоятельствахъ. совершенно недостаточны. Это отчасти

вѣрно. Поэтому-то послѣ окончанія войны обсужденіе финансоваго

положенія есѢхъ странъ, вътомъчислѣи Россіи, придется перенести
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ка международный конгрессы Но это не значить, что мы сами не

должны дѣлать всего, что въ нашихъ силах'ъ.
Цкфры, которыя здѣсь оглашались, какъ напримѣръ, 30 милліар-

довъ франковъ банкнотнаго обращения во Франціи, не должны насъ

пугать. Дѣло въ томъ, что такія же на видь огромныя цифры не разъ

наблюдались и въ прошломъ. Сѣверо-Американскіе Соединенные

Штаты, государство съ 30 милліонами населенія,. оказались послѣ

освободительной войны съ долгомъ въ 2.600 милл. долларовъ. Это
была, конечно, очень крупная задолженность. Такія же страшныя

цифры получились въ свое время въ итогѣ Наполеоновскихъ войнъ.

Тогда высказывалось общее мнѣніе, что Англія должна разориться,

что она не можетъ выдержать бремени своихъ долговъ: 900 м. ф. ст.
считались тогда долгомъ, который не можетъ вынести ни одна страна.

Но послѣдукщее развитіе показало, что всѣ приведенныя цифры не

такъ страшны, а поэтому я лично щ-фръ не очень-то пугаюсь.

Подводя итоги моимъ замѣчаніямъ, я долженъ сказать, что кре-

дитные билеты ни въ коемъ случаѣ не могутъ быть оставлены безъ
вниманія. При этомъ, мѣры по исправленію денежнаго обращенія
придется, конечно, принимать самыя героическія, которыя не укла-

дываются въ тѣ рецепты, мѣрки и правила, къ которымъ мы привыкли.

Этого требуютъ исключительный обстоятельства, исключительное

время. И въ этой части своихъ замѣчаній В. Р. Идельсонъ безусловно
правъ. .

Л. С. Эліяссонъ. Объяснять причины обезцѣненія кредитныхъ

билетовъ, а главнымъ образомъ —причины дороговизны, исключи-

тельно громадными выпусками кредитныхъ билетовъ неправильно.

Это все отголоски количественной теоріи, которая постоянно зву-

читъ въ рѣчахъ и сужденіяхъ большинства здѣсь присутстЕующихъ.

Несчастіе наше заключается въ томъ, что «сьѣча горитъ съ двухъ

сторонъ»: не только идутъ безконечные выпуски кредитныхъ билетовъ,
но наряду съ этимъ прогрессивна сокращается количество товаровъ,

поступающихъ ьъ оборотъ, Если мы останемся при такомъ порядкѣ

вещей, то все, чтобы мы нидѣлали, будетъ совершенно безполезнымъ.
Но представимъ себѣ, что условія государственной и хозяйственной
жизни кореннымъ образомъ измѣнились. Тогда безусловно въ первую

очередь возникаетъ вопросъ, слѣдуетъ ли заниматься извлеченіемъ
денегъ, а въ особенности —извлеченіемъ ихъ усиленнымъ темпомъ.

Я полагаю, что усиленное извлечете денегъ вызовегь, прежде всего,

•явленіе денежнаго голода, которое очень хорошо знакомо по всѣмъ

денежнымъ кризисамъ. Оно повлечетъ за собою рѣзкое повышеніе
учетнаго процента, но не подыметъ расцѣнки денежной единицы.

Низкій курсъ вполнѣ совмѣстимъ, какъ извѣстно, съ высокимъ учет-

нымъ процентомъ. Мнѣ кажется, поэтому, что для поднятія расцѣнки

3*
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рубля, какъ внутри страны, такъ и внѣ ея, государство должно идти

по совершенно другому пути. Въ этомъ отношеніи я вполнѣ при-

мыкаю къ взглядамъ, высказаннымъ В. Р. Идельсономъ: въ данномъ

случа"ѣ нужно начинать съ мѣръ, направленныхъ къ подъему произ-

водительной дѣятельности страны, къ увеличение количества посту-

пающихъ въ оборотъ товаровъ, по которымъ такъ изголодалось насе-

ление. И только во вторую очередь, послѣ того, какъ будетъ налажена

нормальная хозяйственная дѣятельность и хоть отчасти удовлетво-

ренъ нынѣшній товарный голодъ, можно будетъ приступить къ извле-

чена бумажныхъ денегъ. Дѣйствовать иначе —значить обрекать

всю реформу на неизбѣжную неудачу.
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Y. Иностранцы, русская государственность и судьба кредитная
рубля.

Докладъ В. С. Зива. *)

Когда человѣкъ превращается изъ субъекта права въ объектъ
права, то лучшій выходъ для него— не терять хладнокровія и быть
терпѣливымъ. На долю Россіи выпало неслыханное несчастье. Вели-
кая держава превратилась, надѣемся временно, въ объектъ права.

Ею распоряжаются иностранцы и всякаго толка интернаціоналисты.
Къ счастью или къ несчастью, интернаціоналисты сдѣлали уже

съ нами, невидимому, все, что могли. Кредитный аппаратъ, промыш-

ленность и торговля окончательно разрушены. Максимальная произ-
водительность печатнаго станка уже использована, государственный
д'олгъ уже доведенъ до неимовѣрныхъ размѣровъ— чего же еще больше?
Съ этой стороны намъ не грозитъ болѣе никакой опасности. Россія
раздѣта до-нага, обезоружена.. Главнѣйшія задачи интернаціона-
листовъ, такимъ образомъ, блестяще выполнены.

Теперь очередь дошла до- иностранцевъ. Меня не интересуетъ

вопросъ, кто же они, эти иностранцы — наши бывшіе друзья или

враги? Для тѣхъ и для другихъ мы являемся лишь объектами права.

Тб и другіе заинтересованы, однако, въ нашемъ существованіи.
Для однихъ мы интересны, какъ должники, а для другихъ, какъ
покупатели. Голый, но живой должникъ не можетъ не интересовать

своего кредитора. А позаимствовали мы у иностранцевъ такія гро-
мадныя суммы, что разрозненными силами мы никогда не въ состоя-
ніи будемъ выплатить эти долги. Украинская, донская, сибирская,
кронштадтская и другія республики и трудовыя коммуны, каждая
въ отдельности, безъ объединяющихъ началъ общей русской госу-
дарственности, никогда не будутъ имѣть возможности расплатиться

со своими иностранными кредиторами. Какъ это ни звучитъ пара-
доксально, громадная внѣшняя задолженность является наилуч-
шимъ залогомъ возстановленія россійской государственности. Насъ

~~ *\ Докладъ~этотъ быль прочитанъ въ засѣданіи комиссіи до денежному
обояшрн-ію 2 мая 1918 г. Въ означенномъ заоѣданіи, дроиоходившемъ подъ пред-
сідГельствомъС. И. Тимашева, присутствовали:^. М. Балабановъ ME Бер-
нацкій М. И. Боголѣповъ, I. О. Гейманъ, С. С. Демосѳзновъ В. Р. Иделы.онъ,
М И Левинъ, Н. И. Лодыженскій. А. Э. Ломейеръ. Ф. А. Меньковъ, В. А.
Мукосѣевъ, П. И. Рудченко и А. М.,Смирновъ.
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приведутъ въ чувство («Lump, bezahle deine Schulden»,— говорилъ

Гейне), насъ заставятъ развить наше національное чувство, чтобы

работать и творить для уплаты нашихъ долговъ.

Иностранцы обѣихъ коалицій вынуждены будутъ совмѣстными

усиліями взяться за приведете въ. чувство русскаго колосса, съ ко-

торымъ связана исторія и самое существованіе мірового хозяйства.

Загляните въ портфели кредитныхъ учрежденій Европы, поройтесь

въ лабиринтахъ биржевыхъ бюллетеней Англіи, Германіи, Франціи,

Бельгіи, Голландіи и Швейцаріи и даже Италіи и вы убѣдитесь въ

томъ, что вычеркнуть Россію изъ списка великихъ государствъ— это

значить вызвать катастрофу во всѣхъ уголкахъ отарой Европы. Хо-

зяйственные устои Европы должны рушиться въ тотъ день, когда

надъ Россіей окончательно будетъ поставленъ крестъ.

Мысль о государств енномъ банкротствѣ Россіи настолько страшна,

что, какъ можно судить по иностранной печати, она даже не обсуж-

дается серьезно въ отвѣтственныхъ финансовыхъ кругахъ Европы.

Этотъ вопросъ какъ-будто намѣренно обходится молчаніемъ, и нужно

сказать, не безъ осцованія. Государственное банкротство Россіи это,—

секретная болѣзнь европейскаго рынка капиталовъ. Маленькій

рантье во Франціи, крестьянинъ въ Голландіи, крупный банкиръ въ

Англіи и промышленникъ въ Германіи одинаково затронуты этимъ

вопросомъ, и самое страшное для нихъ это то, что при данной міровой

политической конъюктурѣ нѣтъ того врача, къ которому они могли

бы обратиться за совѣтомъ и помощью. Они поэтому предпочитаютъ

молчать, такъ какъ въ противномъ случаѣ усилится паника, что съ

своей стороны должно еще ухудшить ихъ- положеніе. Русскія цѣн-

ности издавна являлись и являются до сихъ поръ объектомъ между-

народныхъ биржевыхъ оборотовъ. Объ этомъ свидѣтельствуютъ

слѣдующія данныя о котировавшихся на I января 1913 г. на главнѣй-

шихъ между нар одныхъ биржахъ русскихъ государств енныхъ и га-

рантированныхъ правительствомъ цѣнныхъ бумагахъ:

Количество Сумма въ
бумагъ милл. руб.

Амстердамская ........... 92 8.502 О

Парижская ............ 69 7.905,3

Берлинская ............ 7 5 6.448,0

Лондонская ............ 44 5.775 О

Брюссельская ............ 75 5.443 5

Къ моменту объявленія войны процентное отнощеніе котировав-

шихся на французскихъ биржахъ русскихъ государств енныхъ и га-

рантированныхъ облигацій къ общей суммѣ находившихся тогда въ

обращеніи на этихъ биржахъ цѣнностей составляло около 20%, на

лондонской— около 10%, а на берлинской около 8%. Какъ видно

изъ этихъ данныхъ, русскія облигаціи занимали и занимаютъ до
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настоящего времени крупное положеніе на главнѣйшихъ международ.

ныхъ биржахъ. Понятно поэтому, что банкротство Россіи должно

вызвать страшный переполохъ на этихъ <биржахъ, но, какъ извѣстно,

нѣтъ ничего страшнѣе для биржи, какъ паника. Поэтому международ-

ный держатель русскихъ процентныхъ бумагъ безмолвствуетъ. Онъ

ждетъ чуда. При иныхъ обстоятельствахъ, быть можетъ, его нервы

не выдержали бы, и онъ огульно выбросилъ бы на рынокъ всѣ при-

надлежащія ему русскія цѣнности. Исторія знаетъ немало такихъ

примѣровъ, когда даже призракъ государств еннаго банкротства

заставлялъ это дѣлать иностраннаго держателя русскихъ цѣнностей

Стоило Бисмарку въ 1887 г. по чисто политическимъ соображеніямъ
черезъ послушную ему германскую оффиціозную печать распустить

слухи о близкомъ банкротствѣ Россіи, какъ изъ нѣмецкихъ владѣній

были изгнаны милліарды русскихъ цѣнностей. Германія продавала

тогда съ большими потерями свои русскія ценности. Но тогда усло-

вія европеійскаго рынка капиталовъ были совершенно иными, чѣмъ

въ настоящее тяжелое время. Изгнанныя изъ Германіи русскія цѣн

ности нашли себѣ хорошій пріютъ во Франціи, рынокъ капиталовъ

которой не былъ обремененъ и покоился на прочномъ фундаментѣ.

Къ тому же самое количество обращавшихся тогда на европейскихъ
рынкахъ русскихъ цѣнностей было сравнительно невелико. Въ на-

стоящее же время положение совершенно иное. Европейскій рынокъ

капиталовъ чрезвычайно обремененъ бумажными ценностями, и

емкость его давно уже достигла высшей точки. Иностранныя цѣнности

фактически не имѣютъ возможности перекочевывать изъ одной страны

въ другую. Что же касается спеціально русскихъ цѣнностей, то

размѣщеніе ихъ на между нар одномъ рынкѣ давно уже приняло чрез-

вычайно крупные размѣры.

При настоящихъ запутанныхъ условіяхъ трудно опредѣлить об-
щій размѣръ размѣщенной заграницей нашей государственной и част-

ной задолженности. За время войны въ котировку европейскихъ
биржъ не были введены новыя русскія цѣнности. Мы заимствовали

заграницей новые капиталы путемъ полученія соотБѣтствующихъ

краткосрочньіхъ кредитовъ со стороны союзныхъ правительствъ, при

чемъ наши обязательства не входятъ въ биржевой оборотъ въ широкомъ

смыслѣ этого слова. Поэтому, при разсмотрѣніи психологическаго

состоянія рынка русскихъ цѣнностей на иностранныхъ биржахъ, мы

можемъ въ сущности довольствоваться данными о количествѣ раз-

мѣщенныхъ въ дѣйствителыюсти на этихъ рынкахъ русскихъ цѣн-

ностей. До войны эти данныя представлялись въ слѣдующемъ видѣ:

Состояло въ обращеніи государственныхъ и гаранткрованныхъ

правительств омъ процентныхъ бумагахъ въ Россіи и заграницей

(въ милл. руб.)

t
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Въ 1904 г. Въ 1914 г Въ 1914 г - болѣе по
сравн. съ 1904 г.

Въ Россіи ...... 4.571 7.264 + 2693

Заграницей ....... 4.238 5.480 + 1.242

Всего . . . 8.809 12.744 + 3.935

Изъ приведенныхъ данныхъ видно, что заграницей къ 1 января

1914 г. были размѣщены государственный и правитеПьствомъ гаран-

тированныя процентныя бумаги на 5.480 милл. руб. Къ этой суммѣ

нужно прибавить реализованный во Франціи въ февралѣ 1914 г.

соединенный русскій желѣзнодорожный заемъ на 650 милл. фран-

ковъ, или 235 милл. руб., и на нѣсколько десятковъ милліоновъ

рублей другихъ желѣзнодорожныхъ цѣнностей на берлинскомъ и

лондонскомъ рынкахъ. Въ общей сложности, такимъ образомъ, можно

предположить, что къ моменту объявленія войны заграницей находи-

лось гарантированныхъ русскимъ правительствомъ процентныхъ

бумагъ на сумму 5.745 милл. руб. (общую же государственную и част-

• ную задолженность Россіи къ началу войны можно опредѣлить при.-

мѣрно въ 9.000 милл. руб., а именно: 5.200—5.700 милл. руб., раз-

мѣщенныхъ на внѣшнихъ рынкахъ съ 1.769 по 1904 гг., и 3.235,7

милл. руб. за время съ 1904 по 1913 гг.). Сумма эта настолько громадна,

что, какъ я уже указывалъ, она не можетъ не представлять собой

крупной угрозы для равновѣсія европейскихъ международныхъ

биржъ. Крахъ съ русскими бумагами долженъ вызвать катастрофу

на международномъ фондовомъ рынкѣ. Это обстоятельство, очевидно,

учитывается уже въ настоящее время правительствами и руководя-

щими финансовыми кругами богатыхъ европейскихъ странъ,

несмотря на изданные въ Россіи декреты объ аннулированіи

займовъ и несмотря на то, что фактически Россія давно уже не имѣетъ

возможности предоставить въ распоряженГе своихъ иностранныхъ

кредиторовъ валюту для текущихъ платежей по своей задолженности,

иностранные банкиры на свой собственный страхъ и рискъ (очевидно,

при извѣстной гарантіи своихъ правительства) продолжаютъ и те-

перь выплачивать купоны по русскимъ государств еннымъ займамъ.

Такъ поступаютъ банкиры въ Англіи и во Франціи. Мы не распола-

гаемъ свѣдѣніями о томъ, что дѣлается съ русскими займами въ Гер-

маніи, но по проникающимъ отъ времени до времени оттуда смут-

нымъ свѣдѣніямъ можно догадываться, что и тамошніе руководящіе

круги стараются успокоить держателей русскихъ государствен-

ныхъ займовъ. Очень широкую деятельность въ этомъ направленіи,

повидимому, развиваетъ учрежденная уже давно комиссія по реги-

страціи убытковъ, нанесенныхъ во время войны германскимъ дер-

жателямъ русскихъ цѣнностей. Оно и понятно, такъ какъ и въ Гер-
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маніи имѣются русскія цѣнныя бумаги на сумму, повсей вѣроятности,

около 2.000 милл. руб.
Но, помимо нашихъ государственныхъ финансовъ, иностранцы

крайне заинтересованы и въ нашемъ народи омъ хозяйствѣ. Ни въ

одной странѣ иностранные капиталы не работали столь успѣшно,

какъ въ Россіи. Мы были очень хорошими покупателями всевозмож-

ныхъ-товаровъ. Мы снабжали иностранные рынки и прежде всего

Германію хлѣбомъ, лѣсомъ, разными рудами и проч. Россія пред-

ставляла хорошій рынокъ сбыта для иностранныхъ и опять-таки

прежде всего для нѣмецкихъ банкировъ, биржевиковъ, инжене-

ровъ, техниксвъ, учителей и т. д. и т. д. Въ самомъ Петроградѣ суще-

ствовала очень вліятельная германская колонія, представители ко-

торой были всегда желанными гостями въ кабинетахъ высшихъ чи-

новниковъ, директоровъ банковъ и торгово-промышл енныхъ пред-

пріятій. Нѣмцы всегда любили, однако, и теперь не потеряли эту

страсть —работать подъ чужимъ флагомъ. Русскій флагъ имъ и впредь

будетъ нуженъ. Нѣмцы оставятъ Россіи хотя бы мнимую самостоя-

тельность, такъ какъ они прекрасно сознаютъ, что безъ нѣкотораго

минимума свободы Россія, съ обостреннымъ національнымъ само-

сознаніемъ, окажется негоднымъ рынкомъ для сбыта германскихъ

издѣлій и излишка человѣческаго матеріала.
Итакъ, Германія не можетъ допустить полнаго разгрома и рас-

члененія Россіи. Поглощение же значительной части Россіи въ формѣ

опеки можетъ быть чревато крайне тяжелыми послѣдствіями для

самой Германіи, такъ какъ этимъ она рискуетъ потерять свое націо-
нальное единство, которое до сихъ поръ являлось главнѣйшей силой
Германіи. Что бы ни говорить о Германіи, нужно признать, что руко-

водители ея не ошиблись въ одномъ —въ великомъ національномъ
чувствѣ германскаго народа. Эту ставку Гинденбургъ не проигралъ.

Но национальное самосознаніе она могла сохранить въ своемъ чистомъ

видѣ главнымъ образомъ потому, что нѣмецкій народъ представля-

етъ собою громадную массу однородная національнаго матеріала
безъ сколько-нибудь значительной примѣси чуждыхъ національныхъ
элементовъ. Австро-Венгрія съ ея пестрымъ національнымъ соста.

вомъ оказалась слабѣе и менѣе выносливой. Такимъ образомъ, съ

точки зрѣнія экономическихъ и политическихъ соображеній, для

Германіи выгоднѣе невидимыми нитями управлять Россіей, какъ

она въ дѣйствительности дѣлала это до войны, чѣмъ аннексировать

значительныя части Россіи, тѣмъ болѣе, что въ настоящее время

большинство русскаго населения заражено страшной, прилипчивой
болѣзнью— анархией (Германія на опытѣ могла уже убѣдиться въ
томъ, что управлять, хотя бы въ одной только Украинѣ, вовсе не

такая легкая задача).
Но если Россія нужна Германіи для удовлетворенія ея внутрен-
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нихъ потребностей, то тѣмъ болѣё представляется для нея Россія

драгоцѣннымъ объектомъ международныхъ финансовыхъ и другихъ

комбинащй. Чѣмъ бы ни кончилась несчастная міровая война, Гер-

мания, понятно, не сможетъ жить замкнутой хозяйственной жизнью

Она вынуждена будетъ возобновить въ широкомъ размѣрѣ свои хо-

зяиственныя отнощенія съ Англіей, Франціей и съ Сѣверо-Американ-

скими Соединенными Штатами, которые никогда не примирятся съ

раздѣломъ Россіи. Если даже на поляхъ брани Германія окажется

побѣдительницей, то въ экономической войнѣ ей никогда не побѣдить

нашихъ союзниковъ. А такая экономическая война можетъ длиться

очень долго и истощить послѣднія силы Германии тогда ей не мино-

вать той горькой участи, которая выпала нынѣ на долю несчастной

^оссш. Повидимому, на это именно и разсчитываютъ непримиримые,

упрямые интернационалисты, которые ждутъ не дождутся этой

міровои катастрофы. Но, очевидно, нѣмцы на эту удочку не пойдутъ,

и разъ первый мостикъ будетъ переброшенъ, то ими будетъ, конечно

наиденъ общщ съ ихъ противниками языкъ для предотвращен

предстоящей экономической войны.

Понятно, что Россія будетъ при этомъ объектомъ взаимный,

финансовыхъ ра счетовъ между воюющими нынѣ великими державами

И для этой цѣли всѣмъ нужна будетъ великая сильная Россія, на

которую можно будетъ выставить международные векселя. Трудно

сказать, каше финансовые расчеты будутъ урегулированы на буду-

щей мирной конференціи между теперешними воюющими державами

Но что значительная часть этихъ расчетовъ будетъ урегулирована

съ помощью Poccm -безспорно. Мы будемъ объектомъ взаимныхъ

расплать. А разъ это такъ, то мирная конференция не сможетъ не

заняться вопросомъ о созданіи для Россіи такой обстановки, при

которой ея хозяйственный организмъ оказался бы жизнеспособными
Мирной конференцш придется заняться вопросомъ о созданіи такихъ

условш, при которыхъ Россія могла бы мало-по-малу возобновить

свое нарушенное экономическое равновѣсіе.

Не подлежитъ сомнѣнію, что при сложности взаимныхъ расче-

товъ на международной конференціи прежде всего будетъ разрабо-

танъ проектъ созданія особой международной расчетной палаты (clea-

ring house). Въ этой палатѣ взаимный международныя требования на

Россію будутъ временно компенсироваться. Это избавитъ насъ отъ

немедленгыхъ платежей по нашей громадной внѣшней задолжен-

ности, и тѣмъ самымъ нашъ расчетный балансъ въ переходное время

получитъ извѣстную «передышку». При этомъ мирная конференція

не сможетъ, естественно, обойти молчаніемъ и вопросъ объ улучшенш

нашей валюты, безъ которой всѣ претензии на Россію, которыя бу-

дутъ служить матеріаломъ для взаимныхъ расчетовъ, окажутся ли-

шенными всякой опоры. Какъ ни какъ, значительная часть выписан-
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ныхъ на Россію государств енныхъ и частныхъ требованій, числится

въ русской валютѣ, которая не можетъ быть вычеркнута изъ между-

народная лексикона.

У международной конфёренціи найдется много радикальныхъ

средствъ хотя бы частичнаго возстановленія нашей валюты. Можетъ

быть, мирная конференція выдѣлитъ изъ своей среды международ-

ный финансовый консорціумъ, который возьметъ на себя реализацію

крупная внѣшняго займа для Россіи, значительная часть котораго

пойдетъ на возстановленіе русской валюты. Можетъ быть намъ

будетъ временно предоставлена возможность пользоваться нашимъ

золотымъ запасомъ заграницей (англійскими кредитами), который

составлялъ, какъ извѣстно, около 2.300 милліоновъ рублей и

служилъ до октябрьскаго переворота обезпеченіемъ для нашего внут-

ренняго билетнаго обращенія.
Можетъ быть меня будутъ упрекать въ слишкомъ большомъ

оптимизмѣ, но я питаю надежду на предстоящій, даже въ ближай-
шіе годы, усиленный притокъ иностранныхъ капиталовъ въ русскую

промышленность. Трудно допустить, чтобы иностранцы, въ теченіе
многихъ десятилѣтій затратившіе огромный организаторскій трудъ

и капиталы во многихъ отрасляхъ русской промышленности, отне-

слись бы безучастно къ своимъ дѣтищамъ —предпріятіямъ.
• Иностранцы связаны съ русской промышленностью и торговлей

крѣпкими узами въ единоличной И акционерной формѣ. Въ этомъ от-

ношеніи, въ особенности въ акціонерномъ дѣлѣ, интересы францу-

зовъ, англичанъ, нѣмцевъ, бельгійцевъ и представителей другихъ

націй настолько сплелись, что трудно сказать, гдѣ начинается и гдѣ

кончается преобладающее вліяніе представителей той или другой
націи. Во всѣхъ областяхъ русской промышленности существуютъ

многочисленный акціонерныя предпріятія, въ которыхъ въ одина-

ковой степени сильно заинтересованы всѣ враждующія ныиѣ между

собой европейскія націи. Акціи этихъ предпріятій одновременно

котируются на многихъ европейскихъ биржахъ. Таково уже свой-
ство акціонерной компаніи, что она соединяетъ во-едино интересы
разныхъ противоположныхъ группъ и націй. Интернаціональный
характеръ капитала особенно рельефно выступаетъ въ акционерной
компаніи, которая въ широкомъ смыслѣ ея значенія не знаетъ ника^

кого расоваго и политическая антагонизма. Съ развитіемъ же финан-
совыхъ синдикатовъ и трестовъ взаимоотношенія между отдельными

націями въ дѣлѣ финансированія русской промышленности и тор-

говли еще больше запутывались. Сколько иниціативы, энергіи, пред-

приимчивости и капиталовъ въ теченіе цѣлаго столѣтія затрачивали

въ этомъ направлении иностранцы. Но не столько иностраннымъ

капиталамъ, какъ личной желѣзной энергіи иностранцевъ многія
отрасли русской промышленности обязаны своимъ возникновеніемъ
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и дальнѣйшимъ развитіемъ. Желѣзной эиергіи англичанина Джона

Юза Россія обязана раскрыт! емъ своего богатѣйшаго желѣзнаго

и угольнаго рынка— юга Россіи. Шульце-Геверницъ, по отзывамъ

мѣстныхъ людей,.прославляетъ этого человѣка, «сила, терпѣніе и вы-

держка котораго привели -къ тому, что среди голой степи возникъ

этотъ промышленный монументы). Тотъ же авторъ даетъ яркую иллю-

стращю дѣятельности другого иностранца барона Людвига Кнопа,

который «былъ Аркрейтомъ Россіи, творцомъ могущественной круп-

ной промышленности тамъ, гдѣ до сихъ поръ промышленность покои-

лась, главнымъ образомъ, на сбытѣ излишка производства крестьян-

скихъ сельскихъ артерій. Нужно отрѣшиться отъ мелкой буржуаз-

ной ограниченности, чтобы не отказать въ удивленіи такому генію

капитализма, какъ Кнопъ». «Къ концу своей жизни,— разсказываеТъ

далѣе Шульце-Геверницъ,— Кнопъ, сынъ мелкая торговца въ Бре-

менѣ, уже могъ насчитывать 122 основанный имъ прядильный

фабрики въ московскомъ раіонѣ; о немъ сложилась даже поговорка:

Нѣтъ церкви безъ попа,

Нѣтъ фабрики безъ Кнопа.

Но есть еще сотни и сотни предпринимателей иностранцевъ,

которые создали цѣлыя отрасли промышленности и торговли въ Рос-

сіи. Въ этомъ отношеніи, будутъ ли это французы, нѣмцы и др., они

связаны кровными узами съ Россіей, которая является для нихъ вто-

рой родиной, несмотря на то, что и они и дѣти ихъ остаются въ ино-

странномъ подданствѣ. Для такихъ предпринимателей, дѣятельность

которыхъ,. между прочимъ, имѣла огромное благотворное вліяніе

на ходъ развитія народнаго хозяйства Россіи, съ какой бы полити-

ческой точки зрѣнія ни разсматривать это развитіе, гибель русской

промышленности явится чрезвычайно тяжелымъ ударомъ. Они ни-

коимъ образомъ не могутъ примириться съ мыслью о государствен-

номъ банкротствѣ Россіи, въ которой ими вложено столько и капи-

таловъ и личной энергіи.

Между тѣмъ, возстановленіе нормальной дѣятельности пред-

пріятій, основанныхъ на иностранные капиталы, потребуетъ новыхъ

огромныхъ денежныххъ средствъ, которыя будутъ притекать въ Рос-

сію въ формѣ товаровъ или денегъ. Чтоиностранцы отнюдь не желаютъ

разставаться со своими промышленными предпріятіями въ Россіи,

видно хотя бы изъ того факта, что за послѣднее время иностранцы

не только не продаютъ своихъ русскихъ дивйдендныхъ цѣнностей,

но, наоборотъ, пріобрѣтаютъ цѣлыми партіями новыя акціи рус-

скихъ кредитныхъ учрежденій и промышленныхъ предпріятій *)•

*) Характерно, что нѣмцы требуютъ уплаты контрибуціи въ формѣ предо-

ставления имъ участія въ русскихъ промышленныхъ предпріятіяхъ.
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Эти покупки едва ли дѣлаются исключительно для спекулятивныхъ

цѣлей.

Притокъ иностранныхъ капиталовъ въ Россію можно предвидѣть

еще и потому, что эти капиталы получать у насъ болѣе выгодное по-

мѣщеніе, чѣмъ гдѣ-либо въ другомъ мѣстѣ.

Россія изголодалась по промышленнымъ издѣліямъ. Емкость

нашего -потребительнаго рынка необычайно расширилась благодаря

пріобщенію миогомилліоннаго крестьянства къ денежному хозяйству.

Война и революція создали у насъ новый классъ капиталистовъ —

крестьянство, и дѣловые иностранцы, —я въ этомъ глубоко убѣж-

денъ, —лучше оцѣнятъ значеніе этого факта, чѣмъ способны это сдѣ-

лать мы, непосредственные участники всѣхъ событій, происходящихъ

въ странѣ. Мы должны, однако, по возможности освободиться отъ

нашего субъективизма и сознать, что денежное крестьянство —лучшая

покупательная сила, которую иностранцы, въ своихъ собственныхъ

интересахъ, будутъ всячески оберегать, и это явится, быть можетъ,

лучшей гарантіей, что иностранцы будутъ стремиться по возможности

поддерживать курсъ рубля. Иностранцамъ куда выгоднѣе блюсти

интересы русскаго крестьянства, чѣмъ торговс-промышленнаго

класса, которому, несомнѣнно, въ первые годы придется, къ сожалѣ-

нію, играть лишь роль агента иностранцевъ. Но, господа, будемъ

откровенны и сознаемъ, что и до войны этотъ классъ находился въ

сильной зависимости отъ политики иностранныхъ предприниматель-

скихъ союзовъ.

Что касается положения рубля на внѣшнемъ рынкѣ, то въ настоя-

щее время оно вовсе не представляется катастрофическимъ. Курсъ

рубля въ Лондонѣ, по послѣднимъ свѣдѣніямъ, стоить на сравнительно

благопріятномъ уровнѣ: 380 руб. за 10 фунтовъ стерлинговъ, между

тѣмъ какъ въ іюльскіе дни прошлаго года курсъ этотъ составлялъ

420—450 рублей. На частномъ петроградскомъ рынкѣ также замѣ-

чается постепенное удешевленіе иностранной валюты, за исключе-

ніемъ германской марки, съ которой, по чисто психологическимъ

мотивамъ, происходятъ спекулятивныя сдѣлки. Затѣмъ большой

'спросъ на германскую марку наблюдается со стороны бѣженцевъ,

возвращающихся въ оккупированные нѣмецкими властями области.
Замѣтно упали въ курсѣ шведсКія кроны. Какъ видно, иностранцы

въ общемъ и цѣломъ проявляютъ меньшую нервность къ состоянію
курса рубля, чѣмъ сами русскіе. Едва ли можно допустить, чтобы
иностранцы были мало оріентированы въ настоящемъ развалѣ хозяй-

ственной жизни Россіи.
. Можно высказать предположен! е, что если бы даже въ ближай-
шее время возобновился правильный товарообмѣнъ съ заграницей,
то едва ли и это обстоятельство привело- бы къ катастрофическому

паденію курса рубля. Наличность рублей заграницей, по всѣмъ при-
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знакамъ, не составляете большой суммы. Напротивъ того, извѣстно,

чторусскіе граждане располагают заграницей, подътѣмъили другимъ

видомъ, иностранной валютой, по самымъ осторожнымъ подсчетамъ,

на нѣсколько милліардовъ рублей. Въ теченіе 1916 и 1917 гг., рус-

скіе капиталисты, несмотря на разные запреты, безпрерывно пріобрѣ-

тали иностранную валюту. Русскіе граждане имѣютъ крупные

счета во Фракціи, Англіи и Америкѣ. Многіе изъ нихъ перевели

свои капиталы въ скандинавскія государства, куда временно пере-

селились и сами со своими семействами.

Но независимо отъ этого, самое опасеніе сильнаго наплыва ино-

странныхъ тсварсБъ еъ Россію, который мсгъ бы Еызвать рѣзкое

паденіе курса рубля, не имѣетъ подъ собой реальныхъ основаній

уже потому, что, по крайней мѣрѣ, на первое время, неоткуда будеть

ожидать такого наплыва товаровъ: Безтоварье чувствуется во всѣхъ

передовыхъ европейскихъ странахъ. Ещетакъ недавно высказывалось

опасеніе, что съ подписаніемъ брестскаго договора къ намъ нахлы-

нуть товары изъ Гфманіи. Въ дѣйстЕительности мы до сихъ поръ не

видимъ этого наплыва. Наоборотъ, пркбывшіе изъ Прибалтійскаго

края утверждаютъ, что и тамъ никакого притока товаровъ изъ Гер-

маніи не наблюдается. Вся германская промышленность продолжаете

работать на войну и едва ли она будете въ состояніи сразу перейти

къ изготовленію продуктовъ мирнаго времени, въ -виду отсутствія

сырыхъ матеріаловъ въ достаточномъ количестьѣ. Трудно сказать,

насколько и Англія окажется готовой для снабженія нашего рынка

товарами. Къ тому же полное разст'рсйство нашего транспорта сде-

лало фактически невозможнымъ чрезмѣрный наплывъ иностранныхъ

ТСЕЕрОЕЪ БЪ РСССІЮ.

Но если даже такой громадный привозъ, какъ тотъ, о которомъ

говорятъ, будете имѣть мѣсто, то можно предположить, что онъ будете

покрыть за собственный счете иностранными предпринимательскими

союзами и крупнѣйшими финансовыми группами. Организованный

крупный международный финансовый капиталь легче справится со

всѣми валютными затрудненіями въ Россіи, чѣмъ разрозненные ка-

питалисты отдѣльиыхъ государствъ. А что этимъ капиталистамъ при->

дется объединиться въ міровой союзъ для спасенія своего положенія,

также безспорно. Послѣдствіемъ этой войны будете, по всей вѣроят-

ности, усиленная концентрація мірового капитала. Национальная

рознь будете стушевываться передъ интересами и вліяніемъ міро-

вого капитала. Страшный кризисъ мірового денежнаго рынка за-

ставите строптивыхъ руководителей отдѣльныхъ національныхъ рын-

ковъ искать спасенія въ созданіи мірового финансоваго союза. Мы

знаемъ, что въ области промышленности до войны уже существовали

многочисленные международные предпринимателем е союзы и конфе-

ренціи. Укажу, напримѣръ, на существоваБшіе до войны международ-
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ный рельсовый синдикате, сахарную конференцию, нефтяные синдикаты
и тресты и др. Незадолго до еойны въ Брюсселѣ состоялся съѣздъ

представителей желѣзной промышленности Европы и Сѣверо-Аме-

риканскихъ Соединенныхъ Штатовъ, на которомъ обсуждался вопросъ

о созданіи мірового желѣзнаго треста.

Экономическая борьба народовъ привела къ настоящей крово-

пролитной войной, но такъ какъ изъ этой войны, въ сущности, пока

никто не вышелъ и, по всей вѣроятности, не выйдете побѣдителемъ

въ экономическому отношеніи, то, вѣроятно, борящіяся нынѣ страны

въ концѣ концовъ войдутъ въ соглашеніе и образуютъ прочный союзъ.

Міровой капиталь началъ войну, оиъ ее и закончить. Достаточно

одного соглашенія между двадцатью руководящими берлинскими,

парижскими, лондонскими и американскими банками, чтобы соеди-

нить всѣ отдѣльные національные рынки капиталовъ въ одно строй-

ное цѣлое.

Эта задача легко можете осуществиться именно на предстоящей

мирной конференціи, на которой, несомнѣнно, будутъ представлены

выдающіеся представители финансоваго міра. Здѣсь имъ впервые

придется лично встрѣтиться для обсужденія важнѣкшихъ міровыхъ

хозяйств енныхъ проблемъ, и такой личный обмѣнъ мнѣній можете

привести къ неожиданнымъ результатамъ. Это тѣмъ болѣе вѣроятно,

что международному капиталу придется несомнѣнно считаться съ

фактомъ объединенія мірового цролетаріата.

Правильное разрѣшеніе рабочаго вопроса, вслѣдствіе созданія

этой разрушительной войны новыхъ условій экономической жизни,

будетъ не по силамъ отдѣльной націямъ и псэтсму и на этой почьѣ

придется міровому промышленному капиталу объединиться. Разрѣ-

шеніе рабочаго вопроса нельзя будетъ больше откладывать въ долгій

ящикъ. Международный пролетаріатъ предъявить свой счетъ и, разу-

мѣется, его требованія должны будутъ быть удовлетворены, тѣмъ

болѣе, что этотъ прблетаріатъ, за исключеніемъ, конечно, незначи-

тельной кучки демагоговъ въ' Россіи, за- время злосчастной войны

проявилъ максимумъ своего гражданскаго долга и отдалъ Молоху

войны немало своихъ жертвъ. Впервые въ.исторіи народовъ на мир-

ной конференціи, по всей вѣроятности, лицомъ къ лицу встрѣтятся

представители двухъ классовъ — капиталистовъ и рабочихъ, а такъ

какъ послѣдніе выставятъ свои требованія и желанія въ международ-

номъ масштабѣ, то въ томъ же направленіи придется работать и пред-

ставителямъ капитала.

Итакъ, мирная конфереиція создастъ общій міровой хозяйствен-

ный центръ, задача котораго будетъ состоять въ возсозданіи разру-

шенныхъ хозяйствъ отдѣльныхъ націй, по возможности въ'*ихъ пол-

номъ прежнемъ объемѣ. Одно изъ двухъ —или вся' Европа, за исклю-

ченіемъ Англіи, временно превратится въ колонію Германіи и мы
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долго не выйдемъ изъ состояніЯ войны, или прежняя политическая

географическая карта Европы должна быть возстановлена.

Изъ всего сказаннаго вытекаете, что вопросъ объ улучшеніи

нашей денежной системы, ,въ сохраненіи которой заинтересованы

всѣ богатыя міровыя страны, получить правильное и окончательное

разрѣшеиіе лишь на мирной конференціи.

Но изъ этого отнюдь не слѣдуетъ, что мы должны сидѣть сложа

руки и ждать внѣшняго толчка. Нѣтъ. Передъ нами неотложныя

задачи. Господа, вамъ покажется, вѣроятно, страннымъ, если я за-

явлю, что одной изъ главнѣйшихъ задачъ я считаю точное установле-

ніе степени болѣзни нашей денежной системы. Вотъ, напримѣръ,

- до сихъ поръ никто не можете даже приблизительно указать 'коли-

чество кредитныхъ билетовъ, выпущенныхъ въ обращеніе. На мирную

конференцію мы не можемъ придти съ такими сомнительными цифрами.

Въ этомъ отношеніи сейчасъ же долженъ быть начать правильный

систематически учетъ. Прежде чѣмъ приступить къ разрѣшенію

сложныхъ вопросовъ, нужно исполнить черную статистическую

работу.

Затѣмъ, насколько это вообще возможно при данныхъ услов-

віяхъ, нужно стараться выяснить приблизительное количество ино-

странной валюты, находящейся въ распоряженіи русскихъ граж-

дане Итоги такого обслѣдованія могутъ дать очень полезныя ука-

занія при рѣшеніи вопроса о нашей денежной системѣ. Вновь обра-

зованному союзу защиты русскихъ кредиторовъ и должниковъ,

надѣемся, удастся выяснііь сумму взаимныхъ долговъ и требованій

частнаго правового характера между Россіей и иностранными госу-

дарствами. Я думаю, что союзъ не долженъ ограничиваться устано-

вленісмъ однихъ финансовыхъ взаимоотношеній между Россіей и

Гермгніей, а долженъ поставить свою задачу шире и охватить всѣ

требованія между Россіей и ея рностранными кредиторами. Парал-

лельно съ этимъ ускореннымъ темпомъ должно идти обслѣдованіе

дѣйствительной степени заинтересованности иностранныхъ капита-

листовъ въ различныхъ отрасляхъ народнаго хозяйства и выяснить

желательную форму и размѣръ новыхъ капиталовъ для реорганизаціи

и созданія новыхъ отраслей промышленности и торговли. Затѣмъ

долженъ быть намѣченъ планъ реальной работы въ области частныхъ

финансовъ.

Я имѣю въ виду образованіе хотя бы только финансовыхъ син-

дикатовъ и трестовъ. Финансовымъ синдикатамъ и трестамъ суждено

сыграть огромную роль въ Россіи. Мы должны и въ этомъ отношеніи

не оставлять всей иниціативы въ рукахъ иностранцевъ. Какъ это ни

странно, но нужно теперь подумать о созданіи союза защиты инте-

ресовъ держателей русскихъ процентныхъ и дивидендныхъ бумагъ.

Нужно выяснить составь и категорію этихъ держателей.
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Далѣе желательно было бы образованіе импортныхъ банковь
Для этой цѣли можно было бы использовать отдѣленія русскихъ

коммерческихъ банковь заграницей. Въ настоящее время заграницей
находятся видные представители петроградскаго финансоваго міра,
располагающіе большими связями тамъ какъ среди мѣстныхъ бан-
ковь, такъ и среди находящихся теперь заграницей крупныхъ рус-

скихъ капиталистовъ. Преобразованныя въ импортные банки, отдѣ-

ленія могли бы съ успѣхомъ концентрировать въ своихъ рукахъ по

крайней мѣрѣ значительную часть хранящихся въ иностранныхъ

кредитныхъ учрежденіяхъ русскихъ капиталовъ въ формѣ вкладовъ.

Было бы также весьма желательно, если бы уже теперь при круп-

ныхъ организаціяхъ разрабатывались серьезные проекты по созда-

нію курортовъ. Вопросъ этотъ никогда не стоялъ такъ остро, какъ въ

настоящее время. Люди изстрадались,и каждый ищете отдыха по ка-

кой бы то ни было цѣнѣ. Поэтому существуете серьезная опасность,

что по возстановленіи нормальнаго времени потокъ русскихъ путе-

шественников!, заграницу приметь небывало крупные размѣры, что
съ своей стороны вызовете нежелательный отливъ русскихъ капита-
ловъ заграницу. Одними только законодательными мѣрами нельзя

будетъ прі остановить этотъ отливъ.

Этимъ я кончаю.. Позвольте поэтому еще.разъ повторить основ-

ныя мысли моего доклада.
Я считаю, что въ оздоровлении нашей валюты заинтересованы

не только мы, но и всѣ передовыя націи. Хозяйственные интересы

Россіи слишко'мъ тѣсно связаны съ міровымъ хозяйствомь, чтобы
можно было поставить кресте надъ русскимь народнымъ хозяйствомь.
Если у самого русскаго народа не хватить достаточной выносливости
и ' национальной энергіи, чтобы путемъ непрерывной продуктивной
работы мало-по-малу самому поправить свое разстроенное народное

хозяйство и тѣмъ самымъ свою денежную единицу, то его заставятъ

это сдѣлать, при болѣе тяжелыхъ условіяхъ, иностранцы.
Но я вѣрю, что здоровый инстинкте національнаго самосохра-

нения заставите русскій народъ, а въ особенности русское крестьян-
ство, въ рукахъ котораго накопилось огромное количество бумаж-
ныхъ денегъ (около 15 милліардовъ рублей), удвоить свою энергію
въ производительномъ творческомъ трудѣ для спасенія денежной

системы. Здоровый инстинкте крестьянина не примирится съ тяжелой
мыслью, что «рубль находится въ агоніи». Русское крестьянство
спасете идею русской государственности, спасете и русскую госу-
дарственную денежную единицу— кредитный рубль. Отсталость,
самобытность и примитивная стихийность крестьянства— лучшее до-

казательство того, что оно еще не сказало своего псслѣдняго слова
въ исторіи. «Взбунтсвавшіеся рабы»,— сказалъ очень удачно Керен-
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скій. Пусть будетъ такъ. Но взбунтоваршіеся рабы имѣютъ возмож-

ность стать свободными и возвыситься до культурнаго уровня свобод-

наго гражданина. Много горя и униженій придется еще пережить

русскому крестьянству. Но черезъ всѣ эти горькія испытанія онъ

выйдётъ закаленнымъ, и его національное чувств о укрѣпится и расши-

рится, именно благодаря вынесеннымъ потрясеніямь. Въ здоровомъ

національномъ чувствѣ, въ возсозданіи и укрѣпленіи исторически

сложившейся государственности, а не въ какйхъ-либо искусств енныхъ

мѣрахъ —залогъ спасенія и возрожденія рубля. Прочная государ-

ственность дастъ огромный толчокъ къ развитію производительныхъ

сйлъ страны, къ созданію новыхъ матеріальныхъ и культурныхъ

цѣнностей. А это—почти все, что требуется для исцѣленія рубля.

* *
* _

Во время преній по докладу были высказаны нижеслѣду-

ющія главнѣйшія сужденія *):

М. Б. Бернацкій. Докладъ, представленный намъ, чрезвычай-

нб интересенъ, но авторъ его заходить въ область, такъ сказать,

экономическаго тіредвидѣшя, Я думаю, что въ этой области всѣ

наши разсужденія окажутся, къ сожалѣнію, въ высшей степени

шаткими. Вѣдь тутъ разговоръ идетъ, главнымъ образомъ, о томъ,

какъ будутъ относиться къ намъ представители мірового финан-

соваго капитала 1, какъ 'будутъ договариваться между собою от-

дѣлшыя страны, какъ онѣ будутъ относиться къ.тому объекту

международная права, каковымъ въ настоящее время является

Россія. і "| "■"' ;

Со многими общими положениями докладчика я вполнѣ со-

гласенъ. Ориентировку на международный условія я устанавли-

валъ самъ и въ своихъ предшествовавшихъ замѣчаніяхъ, и въ

томъ небольшомъ докладѣ, который я здѣсь прочелъ, и, нако-

нецъ, въ своихъ печатныхъ выступленіяхъ. Для меня, какъ и

для докладчика, совершенно ясно, что выбросить Россію изъ

мірового оборота, со всѣми ея прежними государственно-эконо-

м'ическими аттрибутами, нельзя, въ виду международной въ ней

заинтересованности. Но мнѣ кажется, что докладчикъ' напрасно

развивалъ свою схему исключительно въ предположении полной

гармоніи интересовъ мірового капитала, соглашенія между от-

дѣльнымИ враждующими группами финансоваго капитала,, не

предвидя другихъ возможныхъ комбинацій. Ну, а что, если гер-

манский капиталь, можетъ быть, не особенно богатый матеріаль-

но, но чрезвычайно богатый своимъ духомъ, повернете въ другую

сторону колесо міровой исторіи? Чтс, если въ результатѣ этой

*) Согласно стенографической записи.
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войны побѣда окажется все-таки на сторонѣ Германіи— я не ска-
жу, побѣда во воемъ мірѣ, но побѣда въ восточном* иолушаріи?
Тогда, весьма вѣроятно, я отношеніе къ Россіи и къ ея банкрот-
ству будетънисколько иное,чѣмъ это представляетсядокладчику.
Я думаю, что въ таком* случаѣ все, что способнобудетъ осла-
бить соперников*Германіи, помѣшать имъ въ дальнѣйшемъ кон-
куррировать съ нейили, во всякомъ случаѣ, играть самостоятель-
ную роль въ областимірового хозяйства, окажется для Германш
пріемлемымъ. Въ частности,Германія едва ли будетъ имѣть что-
нибудь противъ того, чтобы пострадалифранцузскіе, англійскіе,
бельгійскіе держателирусскихъ цѣнноетей.

Но дажееслимы представимъсебѣ, что въ финансовойобла-
стимежду воюющими странамибудетъдостигнутополное согла-
шеніе, то слѣдуетъ ли отсюда ждать возстановленія Россійской
державы? (Я не говорю «великой державы», а просто— державы
въ близкихъ къ прежнимъігранИцахъ). Не моіжетъ ли тутъ быть,
напротивътого, примѣнеяо начало— проститеза избитое выра-
женіе— divide et impera? He можете ли именно на этой -почвѣ

возникнуть дѣленіе Россіи на самоетоятельныія или quasi само-
стоятельный политииескія ячейки, который будутъ болѣе удоб-
нымъ объектомъ эксплоатаціи для международнаго капитала?
Этимъ я хочу только сказать, что намъ не слѣдуетъ возлагать

слишком* болыпихъ надеждъна міровой финансовыйкапиталь,
что безъ усилій по пробужденію русскаго національнаго чувства,

по удаленію изъ русскаго обихода больного, жалкаго интерна-
ціонализма, Россія не возстановится. Можно, пожалуй, сказать,
что сохраненіе хозяйственной целостностиРоссіи важно дл?
международнагокапитала,но хозяйственная целостностьеще не
обозначаетъдля насъразрѣшенія политической(проблемы. Для
вдзстановленіія политическагоединстваРоссіи необходимо про-
бужденіе въ массахъ національнаго чувства. Его пока нѣтъ, а
поскольку оно начинаетепробуждаться, оно выливается въ раз-

наго рода стремленія къ еамостійности, самоопредѣленію и т. п.

По этому поводу возникаетъ вопрос* не проходить ли путь къ

возрожденію единойРоссіи чрезъ мѣстныя національныя движе-

нія? Но еслиэто дажеи такъ, то во всякомъ случаѣ, чтобы вновь

спаять этимъ путемъ всѣ части государства въ одно цѣлое и
этимъ подготовить политическое освобожденіе страны, намъ

нужно'проявить огромяыя, почти нечеловѣческія усилія, продѣ-

лать безконечно-сложнуюорганизаціовную работу.

- У меня возникаютъдалѣе, между прочим* сомнѣнія и такого
рода: дѣйствительно, въ русской валютѣ, въ ея поддержаніи заин-
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тересованы иностранцы, но если они не пожелаютъ возстанавли-

вать целостность русскаго государства, то что можете имъ помѣ-

шать перевести кредитные обще-русокіе рубли кое-гдѣ въ кар-

бованцы, кое-гдѣ въ германскія марки, кое-гдѣ въ сибирскіе дол-

лары?
По общему настроенію я близокъ къ докладчику. Я расчи-

тываю, что жизнь будетъ такъ устраиваться, какъ онъ полагает*

но, тѣмъ не менѣе, я думаю, что для плодотворности нашихъ

разсужденій, намъ надо предвидѣть зеякаго рода возможности,

Одна изъ нихъ— печальная возможность временнаго распадения

Россіи, переживающей банкротство.

Затѣмъ, я хотѣлъ бы сдѣлать нѣсколько частныхъ замѣчаній.

Докладчикъ говорилъ о золотѣ заграницей. Но вѣдь, по усло-

віямъ соглашенія, мы «икакихъ манипуляцій съ этимъ золотомъ

предпринимать не можемъ, и едва ли въ этомъ наиравленіи можно

что-нибудь измѣнить. Если бы въ Россіи было хоть какое-ни-

будь подобіе власти государственной, то давнымъ-давно, по за-

ключены Брестскаго договора, нужно было бы на соотвѣтствен-

ную сумму — до 2 милліардовъ рублей — увеличить эмиссіонное

право Государственнаго банка, и списать это золото (вѣрнѣе, —

англійскіе кредиты) съ баланса Государственнаго банка. Разго-
воръ может* итти только о нѣкоторыхъ нашихъ небольшихъ
суммах* которыя сохранились еще заграницей, на 250—300 мил-

ліоновъ рублей, не болѣе. Вмѣсто золота заграницей, я предно-

челъ бы, поэтому, говорить о новомъ заграничномъ займѣ.

Этот* заем* по моему мнѣнію, можно было бы заключить, ба-

зируясь на томъ особомъ положеніи, въ которомъ, при нынѣш-

нихъ условіяхъ, находится золото. Но въ эту область я сейчасъ

вдаваться не буду.

Что касаеТся заключительной части доклада, то она, мнѣ ка-

жется, не совпадаете съ началом* Докладчикъ началъ свой до-

кладъ въ глубоко пессимистических* тонахъ и сказалъ, что мы

являемся неболѣе, какъ объектомъ права и что мы должны вслѣд-

ствіе этого придерживаться какой-то выжидательной позиціи.

Когда я слушалъ это начало, то мкѣ хотѣлось прервать доклад-

чика и сказать: если мы психологически усвоимъ себѣ состояніе

объекта права, то все тогда для насъ кончено, всякая надежда на

вовстановленіе Россіи должна быть оставлена, мы должны усвоить

себѣ какое-то колоніально-провинціальное міросозерцаніе. Но

въ дальнѣйшемъ тонъ докладчика изменился, и, кончая, доклад-

чикъ звалъ къ созидательной, творческой, производительной ра-

ботѣ, къ оживленію предпринимательской дѣятельности. Ко-

нечно, все это нужно дѣлать. Но насколько оно осуществимо

/
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въ рамкдхъ современной действительности? Я не буду останав-

ливаться на этомъ вопросѣ, въ качествѣ отдѣльной мысли вы-

скажу только, что если бы тотъ международный финансовый
капиталь, на услуги котораго въ дѣлѣ возстановленія нашей
хозяйственной жизни докладчикъ расчитываете, дѣйствительно

объ этомъ заботился, то, вѣроятно, сумѣлъ бы не допустить

тѣхъ экспериментовъ quasi коммунистическаго характера, кото-

рые сейчасъ кругом* производятся, Между тѣмъ, эксперименты

не прекращаются, причемъ вое дѣлается дѣтски-ніаивно, по-гимна-

зически. Въ послѣднее время стали, напримѣръ, говорить о

переходѣ къ натуральному обмѣну; говоря, далѣе, все время о

еоціализмѣ, мечтаютъ при этомъ о возстановленіи цѣнности

рубля! Это невѣжество, которое составляете наш* національный

позор*

Докладчикъ рекомендуете намъ заняться детальнымъ обслѣ-

доваяіемъ современнаго соетоянія денежнаго обращенія. Какъ
къ этому приступить? Дѣло ли это общественной организаціи?
Если бы дѣйіствовалъ кредитный аппарате, то представители

Государственнаго банка точно знали бы, сколько выпущено
кредитныхъ билетовъ, какъ велико количество тесаврированныхъ

бумажек*; представители кредитной канцеляріи знали бы со-
стояніе нашей задолженности. Тутъ обслѣдовать, въ сущности,

нечего, тутъ -должны возобновить свои нормальный функціи

органы государства.

Нашу главную задачу я вижу въ томъ, чтобы всячески удер-

живать представителей нынѣшніей власти от* неосторожных*

шаговъ въ той или другой области, Представители практическато

и теоретическаго знанія должны, отъ времени до времени, гово-

рить- «не дѣлайте того-то и того-то». Боже сохрани, при нынѣш-

нихъ условіяхъ, въ обстановке насквозь анти-государственной,
предпринимать какіе^нибудь важные государственные акты: это

было бы непоправимой бѣдой. Нѣкоторые признаки указывают*

что на этомъ пути можно расчитывать на нѣкоторые благолріят-

ные результаты.

Возвращаясь еще разъ къ психологіи международнаго фи-
нансовая капитала, я хотѣлъ бы отмѣтить слѣдующее: можете
быть, международному финансовому капиталу придется не только
въ Россіи, но и у себя, признать факте частичнаго государствен-

наго банкротства. Какимъ образом* въ самомъ дѣлѣ, Германия
и Англія будутъ уплачивать проценты по государствеянымъ зай-
мам* заключеннымъ за время войны? Придется, очевидно,

вынимать деньги из* одного кармана и передавать ихъ въ другой.
Не лучше ли, поэтому, устроить нѣкоторый clearing и подъ
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какимъ-нибудь пріемлемымъ для разумной жизни соусомъ про-
вести то, что въ такой'непріемлемой, грубой формѣ было сдѣ-

лано у насъ, и что именовалось «аннулированіемъ государствеи-

ныхъ займов*». На Западѣ прибѣгауте, вѣроятно, къ конвер-
там* Но эти конверсии будутъ проведены въ такой формѣ,

что представите,не что иное,какъ частичноебанкротство.

Заканчивая, я долженъ сказать, что проблема финансоваго
капитала представлена докладчикомъ до нѣкоторой степени
односторонне:безъ вниманія къ международному соперничеству,

съ очень большимъ оитимизмомъ въ вопросѣ о возстаніовленіи
Россіи въ цѣлостномъ видѣ, и безъ достаточнагоучета экойо-

мическихъ послѣдствій войны.
В. Р. Иоельсонъ. Намъ кажется, что когда мы здѣсь

собираемся, то, главнымъ образом* думаамъ вслухъ. Для каж-

даго ясно, что никакихъготовых* выводов*, никакихъ опредѣ-

ленныхъ заключеній, никакихъ лрактическихъ предположеній
никто"изъ насъвъ настоящиймоментъ дать неможет*' Позвольте
же и м«ѣ лодѣлитьоя съ присутствующими тѣміи мыслями,

которыя миѣ приходят* въ голову, по поводу вопроеовъ, затро-

нутыхъ въ докладѣ.

Я хотѣлъ бы, прежде всего', предостеречь отъ чрезмѣрной

приверженности,отъ увлаченія въ той илидругой формѣ, словами

и лонятіями, увлеченія, котораго не чуждъ и нашъуважаемый

докладчикъ.

О солидарностифинансовагокапиталадо войны говорилось

достаточно. Многіе утверждали, что солидарностьмеждународ-

наго финансовагокапитала—- наилучшийспособъпредотвратить
войну. Однако, ни эта финансовая солидарность, ни то обстоя-
тельство, что чуть ли не въ каждомъ акціонерномъ обществѣ

имѣется смѣеь народовъ и племен*—ничего не помогли. Когда
началась война, финансовыйкапиталъмоментально разсылался

по національнымъ гругшамъ, сталъ каждый на сторону своіего

правительства и сказалъ: «Разрушайте достояніе другихъ націй,
капиталы другихъ національностей, но наши—сохраните». Вѣ-

рить въ солидарность финансоваго капиталане представляется
сейчасъ никакой возможности. Несомяѣнно, что финансовый

капиталъпостараетсякакими-нибудь общими усилііями залечить

свои раны. Но чтобы онъ сталъвести линію мирно-конструктив-

ную, въ этомъ я сомнѣваюсь. Пока есть отдѣльные районы

хозяйственнойдѣятельности, пока есть отдѣльные народы, пока

есть національное чувство, — международная конкурренція
остается. И несомнѣнно, что если изъ войны выйдет* побѣди-

тельницейГермания, то она будетъ бороться за свою экономиче-
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скую гетемонію всѣми средствами, въ томъ чиелѣ я силами фи-
нансоваго капитала, будетъ 'безжалостно душить финансовые
капиталъ другихъ стран* Если побѣдитъ другая страна,— ре-

зультате будетъ аналогичный.

Точно также обстоите дѣло въ отношеніи международной
солидарности или интернаціонадьныхъ интересовъ пролетаріата,
которымъ отвелъ замѣтное мѣсто въ своихъ построениях* до-

кладчикъ. Правда, можете быть, вопросъ о рабочемъ законо-

дательствѣ будетъ поставленъ въ международномъ лорядкѣ.

Онъ ставился такъ, какъ всѣмъ извѣстно, и до войны. Но питать

надежды на міровую солидарность трудящихся весьма прежде-

временно.

Но болѣе всего я хотѣлъ бы, чтобы отбросили русскую

resignation, слова о томъ, что Россія будетъ объектомъ права,

объектомъ воздѣйствія. Раньше говорили: «Вотъ лріѣдетъ

баринъ— барияъ насъ разсудитъ». А теперь .говорят* «Мирная
конференція придете —> мирная конференція насъ разсудитъ.

Насъ не дадутъ въ обиду». На чемъ основываются эти надежды?
Онб основываются на очень старой идеѣ, которую лривелъ

докладчикъ, на идеѣ, что невыгодно разорять своихъ должников*

Эту идею, какъ извѣстно всѣмъ присутствующимъ, выдвигалъ

Angell, который говорил* «Зачѣмъ воевать? Воюя, вы убиваете
покулателія, лечите покупателя, вотъ девизъ XX вѣка». Такъ ли

это, господа? Такъ ли происходить на практикѣ? Наблюденія
за дѣловою жизнью лриводятъ къ нисколько инымъ выводам*

Ьываютъмоменты, когда кредитору только выгодно, чтобы долж-

никъ былъ разоренъ. Это похоже на парадокс* Но я помню,

какъ одно большое промышленное предлріятіе просило кредита

въ одномъ крупномъ банкѣ. Директоръ этого банка, съ прису-

щимъ ему циничнымъ остроуміемъ, сказалъ:- «А что, админис-

трація у васъ уже устроена?» — «Нѣтъ, еще не устроена». —«Когда

будете устроена, то приходите ко мнѣ, и я открою вашему пред-

пріятію безграничный кредите». Въ чемъ тутъ дѣло? Дѣло

очень простое: когда лредпріятк шатается, истекаете кровью,

то ему ставятъ такія условія, которыя здоровому, хорошему лред-

пріятію ни въ коемъ случаѣ поставить нельзя. Здоровое пред-

пріятіе получаете кредите, безъ реадьнаго обезлеіченія, изъ

5—6 лроц., а разоренное заплатить 12 проц. и дастъ нѣкоторое

вещное обезпеченіе.

Нужно помнить, что никто не заинтересован* въ томъ, чтобы
Р.оссія была мощнымъ и сильнымъ должником*, какъ никто не

заингересованъ въ здоровьѣ своего должника. Нужно только за-

ботиться, чтобы должяикъ дышал ъ, дышать же стомиллионное на-
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селеніе всегда будетъ. Съ этой точки зрѣнія характерно, что ино-

земные имперіалисты давно уже подходили къ вопросу о бан-

кротив Россіи, какъ къ чему-то неизбѣжному. Я не знаю, что

ими руководило: желаніе-ли, чтобы Россія перестала пользоваться

международнымъ кредитомъ и тѣмъ самымъ перестала бы воору-

жаться, или жакіе-нибудь другіе мотивы, ню эта идея постоянно

высказывалась. Я не буду ссылаться на работы Рорбаха и дру-

гихъ —позвольте мнѣ сослаться на осторожнаго человѣка, хорошо

знающаго Россію, каковымъ является профессоръ Шульце-Гевер-

ницъ. Онъ en toutes Iettres сказалъ: «При переходѣ къ конститу-

ціонному образу лравленія, Россія должна будетъ прибѣгнуть къ

могучему средству банкротства».

Вопросъ о финансахъ Россіи превратился теперь въ вопросъ

меладународнюй политики. Россія обезсилена, въ смыслѣ силы со-

противления, но богата и мощна въ омыслѣ природныхъ богатств*

Естественно, поэтому, что на мирной ковференціи оудеть итти

разговоръ о насъ. Нѣкоторые утверждаютъ при этомъ, что наши

союзники и враги въ значительной степени заинтересованы въ

будущности Коссіи и что они, даже безъ веякаго усилія съ нашей

стороны, будутъ слѣдить за тѣмъ, чтобы Россія не была чрез-

мърно ослаблена. Такъ-ли это?

Всѣмъ присутствующимъ, конечно, извѣстно такъ называе-

мое имперское движеніе въ предѣлахъ Великобританской имперш.

Всѣмъ извѣстно также, что съ 80-хъ годовъ тамъ возникалъ во-

просъ о томъ, какъ объединить метрополію съ колоніями. Куль-

минаціоняымъ лунктомъ въ этомъ движеніи была политика Чем-

берлэніа. Затѣмъ, уже во время настоящей войны, на всѣхъ кон-

ференціяхъ англійскихъ колоній, которыя являлись какъ бы лро-

долженіемъ конференцій, имѣвшихъ мѣсто раньше, снова стали

говорить о необходимости сближенія Англіи съ колоніями. Дѣло

въ томъ, что война поставила передъ колоніями колоссальную

задачу по снабженію метрополіи не только необходимыми продук-

тами и тоннажемъ, но также и человѣческимъ материалом* Вы

знаете, какія жертвы понесены во время войны колоніальяыми

войсками. Безъ сомнѣнія, это не пройдете безслѣдно, война спло-

тить тѣснѣе отдѣльныя части Великобританіи, и вся энергія, кото-

рая проснулась нынѣ въ англійскомъ народѣ, очнувшемся отъ

спячки, отъ сравнительно легкой жизни, отъ своихъ week ends,

пойдетъ на строительство въ колоніяхъ, и Ашгліи будетъ не до

Россіи. Когда же говорятъ о нашихъ естественныхъ богатствахъ.

то простодушно забываадтъ о тѣхъ богатствах* которыми распо-

лагаете Великобританія. Развѣ эта имперія, которая давала въ

теченіе поедѣднихъ лѣтъ около 2/а міровой добычи золота, ко-
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торая имѣетъ въ своихъ предѣлахъ всѣ естественныйбогатства,-
какія только можно себѣ представить,нуждаетсявъ чужой помо-
щи, чтобы стать самодовлѣющимъ государствомъ? Нѣтъ, на
зтомъ базировать надеждуна поддержку со стороны Англіи
нельзя. Чтобы получить эту поддержку, мы должны сами, съ

своей стороны, помогать Англіи. Даромъ ничто не дается.
Что касаетсядругой нашейсоюзницы—Фраяціи, то всѣ вели-

колепно понимают* что несмотря на ея прошлое удивительное

экономическое процвѣтаніе, которое было обусловлено скром-

ностью и трудолюбіемъ французскаго народа, ей нанесенъсей-
часъ ударъ, о которомъ въ свое время только и могли мечтать

Мольтке и Бисмаркъ — saigner а Ыапс. Можете быть, въ буду-
щемъ геній французскаго народа, его трудолюбіе и вернуть

Франціи ея прежнееиоложеніе, но въ данное время она нахо-

дится въ весьма тяжелыхъ условіяхъ. Франція, которая выпустила

28—30 милліардовъ кредитныхъбилетовъ; Франція, которая по-

теряла людьми въ процентномъотношеніи столько, сколько не

потеряла ни одна изъ воюющихъ странъ;Франція, которая поте-

ряла большую въ процентномъотношеніи территорію, чѣмъ ка-

кая-либо другая страна;Франція, гдѣ разрушены плоды чрезвы-

чайнодолгаго труда, — эта Фравція находитсявъ гораздо болѣе

тяжеломъ положеніи, чѣмъ мы сами. А поэтому расчитывать,

чтобы Франція взяла на себя оказаніе помощи Роосіи, — мнѣ

кажется, нѣтъ никакихъ основаній.

О Бельгіи, я думаю, никто не станет*въ данномъ случаѣ го-

ворить. Остаются, слѣдовательно, Сѣверо-Американскіе Соединен-
ныеШтаты.Я не буду вдаваться въ міровую политику, знатокомъ

которой я не являюсь, но думаю, что передъ Сѣверо-Американ-

скими СоединеннымиШтатами во весь рост* стоить проблема
Тихаго океана. Когда-нибудь историки объяснять, почему Аме-
рика вступилавъ войну: желалали она создать у себя регуляр-

ную армію, опасаласьли она готовящейся промышленнойрево-
люціи, стремиласьли она сохранитьсвой народныйпрестиж*или
она просто хотѣла обезлечить за собой право голоса на мирной
конференціи. — Но одно несомнѣнно, что, независимо отъ дру-

гихъ соображеній, Америка опасалась, прежде всего, нарушенія
установившаяся равновѣсія, которое замѣчалось до войны въ

областиТихаго океана.Поэтому мы, несомнѣнно, могли бы рас-

читывать на поддержку СоединенныхъШтатовъ, но, къ оожалѣ-

нію, руки у насъсейчасъсвязаны.
Скажемъ себѣ опредѣленно и ясно: въ настоящій моментъ,

въ отношеніи нашего экономичеокаго положенія, мы находимся

въ такомъ же состояніи, въ какомъ находились— если вспом-
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нить нашенедавнееполитическоепрошлое— передъБрестом*

Передъ нами въ настоящеевремя второй Брестъ. Первый Брест*

— лолитическій — за нами, онъ подписан*Отношеніе къ этому

Бресту различное:лѣвые е.-р. бьютъ ножюою, угрожаютъ, не хо-

тятъ подчинитьсяи ведутъ партизанскуювойну, изъ которой, вы

знаете, что выходите. Другіе говорите, чт0 Брестскій договор*

вообще, вещь безопасная:какая разница,какъ поставить грани-

цы, когда скоро государственныхъ лраницъвовсе не будетъ?

Третіе пассивнодумают* «Придете баринъ,— онъ уничтожить

лолитическій Брестъ, придете баринъ, — онъ уничтожить и

Брестъ экономическій». Я говорю, что Бреста экономическая

. еще нѣтъ. Для народнагохозяйства невыгоденъдоговор* кото-

рый подписанъвъ Брестѣ, но пока онъне имѣете никакого значе-

нія, потому что въ настоящеевремя въ Россіи нѣтъ ни торговли,

ни промышленности,ни сельокаго хозяйства. Весь ужасъэкономи-
ческой стороны Ерестскагодоговора обнаружится тогда, когда

мы займемся возеозданіемъ хозяйственнойжизниРоссіи. И тогда

придется выбирать один* изъ двухъ путей:или тот* который,

несомнѣняо, перейдетевъ ■ исторш,— путь перваго Брестскаго

политическагодоговора, когда уполномоченные Совѣтской вла-

стиподписалибѣлый листебумаги, накоторомъ нѣмцы написали

потомъ все, что хотѣли, или же — путь всемѣрнаго отстаивания

и постепеннаговыторговыванія каждой отдѣльной льготы, кото

рая возможна для Россіи. Я лично думаю, что тутъ накакого вы-

бора быть не можете. Мы должны проявить в* этомъ дѣлѣ ма-

ксимальную активность.

У каждаго изъ насъесть своиглубокія симлатіи и антипатіи.

одинълривеірженъ къ англійской культурѣ, другой — къ герман-

ской. Но несомнѣнно одно: кто желаетъсдѣлать въ яастоящій мс

меню, что-нибудьдля Россіи, тотъдолженъсвои личныя симлатіи
и антипатіи отодвинуть на задній плаяъ и поставитьпередъсобой

вопросъ чисто лрактическій: какъ смягчить то тяжелое экономи-

ческоеположеніе, въ которомъ находитсяРоссія, какъ, ьпрьиь ои

мирной кинференціи, обезпечить возможность извѣстной хозяй-

ственной производительной работы. Вы можете мнѣ возразить,

что это путь окользкій, что, идя по этому пути, можно надѣлать

крупных* трудно потомъ поиравимыхъ ошибок* Но на это я

отвгвчу, что во всѣхъ человѣческихъ поступкахъзаключается из-

вѣстная опасность.Тутъ нужно будетъ проявить, конечно боль-

шой такте, широкій кругозоръ, государственноетворчество. Я

позволю себѣ при этомъ думать, что такая работа была бы не

только въ интересахъодной Россіи, но и всего мирового хозяй-

ства. Какъ знать: может* быть, Россіи сужденоявиться миротво
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рицейи примирительницейвраждующихътеченій, можетъ быть,
ей суждено подготовить то настроеніе мирной работы, которое,
,въ коецѣ концовъ, должно ошладѣть народами.

Мы глубоко обезсиленывъ настоящій моментъ, но именно по-

этому мы не должны окончательно опускать руки и уповать на

чудо, которое называется грядущею міровою конференціей. Мы
должны проснуться отъ нашейспячки и подумать о томъ, что

ещеможно спасти.Я знаю, что тотъ, который станетъвести пере-
говоры на почвѣ дажевремеянаго отдѣленія Украины отъ Россіи,
будетъ испытывать страшнуюдушевную боль. Но это не избав-
ляетъ его отъ одной определенной обязанности— спасатьто,

что можно спастивъ настоящій моментъ.

Впередиисторія, которая переживетънасъ,нашислезы, наши

радости,та исторія, которая, можетъ быть, не только возвратить

Россіи то, что юна потеряла, но дастъ ей возможность перестро-

ить все зданіе своей государственности на значительно болѣе

прочныхъ,чѣмъ донынѣ, началахъ— началахъупорнаготрудаи со-

знательного культурнаго проникновеяія. Что бы ниговорили объ
Украинѣ, какими бы усидіями ни старалисьподдерживать ея не-

зависимость, покавъ Украинѣ читаютъПушкина, Лермонтова, Го-
голя и пока имъ могутъ противопоставитьтолько одного «Коб-
заря», — до тѣхъ поръдѣлэ русскоенаУкраинѣ ещене погибло.

С. И. Тимашевъ. Я стою вѣ значительноймѣрѣ на той же,
точкѣ зрѣнія, что и докладчикъ. Здѣсь высказывалось сомнѣніе

относительнотого, что финансовыйкапиталъбудетъ, гас оконча-
ніи войны, выступать солидарно, высказывалась мысль, что, мо-

жетъбыть, Германія предпочтетъдействовать изолированнопро-

тивъ странъсогласія, исходя изъ того положенія, что лучше по-
терять "свое, но навести вредъ французамъ и англичанамъ..Это
можетъказаться для Германіи бюлѣе выгоднымъ, чѣмъ оберегать
свои сравнительно небольшія помѣщенія капиталовъ въ Россіи,
ограждая вмѣстѣ съ тѣмъ болѣе крупные интересысоіпеірниковъ.

Но на это можно возразить, что Германія заинтересованавъ Рос-
ісій преждевсего, какъ въ рьшкѣ сбыта.Я думаю, что самый глав-
ный интересъдля Германіи — интересъне кредитора, но глав-

нымъ образомъ, продавца, а потому, развалъ Россіи для Герма-
ніи нежелателенъ.Наше экономическое разстройство, нашъ эко-
номическій развалъ таковы, что еще шагъ, еще два въ этомъ
направленіи — и мы будемъ трупомъ, котораго ничто не въ со-
стошіи будетъ оживить. Я думаю, поэтому, что Германія, кото-
рая заинтересованавъ россійскомъ рынкѣ сбыта, не допуститъ
окончательнойэкономической гибели Россіи, а вмѣшается рань-

ше. Можетъ быть въ этомъ и заключается выходь изъ создавша-
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гося положенія: Германія, солидарнаясъ другими странами,возь-

метъ на себя заботу о возстановленіи нашего разрушеннаго хо

зяйства. Въ этомъ отношеніи я согласенъсъ докладчикомъ. Н-.

у меня имѣются и весьма серьезный сомнѣнія по тому же пред

мету, которыя заключаются въ томъ, что у всѣхъ нашихъдрузей

и враговъ такъ много дѣла у себя дома, что имъ некогда будетъ

заниматься нами. Въ какомъ положеніи, напримѣръ, находятся

въ Германіи фирмы, занимающаяся міровымъ судоходствомъ —

Nordd-utscher LluydH Hamburg-Anurika Linieили іпхдпріятія, веду-

щая крупные торговые обороты съ южно-американскимистрана-

ми, доставляющими кофе и колоніальные товары? Вѣдь все это

разорено.Германія должнабудетъзаняться, преждевсего, своими

внутреннимидѣлами, заняться ими прежде,чѣмъ возстановлені-

емъ дѣлъ свонхъ русскихъ должниковъ. Въ этомъ я вижу боль-

шой Міинусъ. Между тѣмъ, потеря времени равносильнадля насъ

смерти. Таковы іглавныя сомнѣнія, которыя вызываетъ во мнѣ

докладъ.

Что касаетсяпредложенийдокладчика о тѣхъ иодготовитель-

ныхъ мѣрахъ, которыя нужно принять въ настоящее время, и

тѣхъ изслѣдованій, которыя стоять на очереди, ТО' мнѣ кажет

ся, что имъ упущено изъ- виду одно чрезвычайно важное об

стоятельствю', которое меня лично очень безпокойтъ. Согласно

Брестскому договору, громадная часть Россійской территоріи,

территоріи богатой въ промышленномъ отношеніи и сильной

экономически, безповоротно утрачена нами. Но въ договорѣ

ничего не сказано о государственномъдолгѣ. Неужели же весь

этотъ долгъ, создавшійся въ течевіе всей русской исторіи, ля-

жетъ своей тяжестью исключительно на несчастнуюВеликорос-

се и ничегоне будетъ переложенона тѣ области, которыя отъ

насъ отторгнуты? Справедливое расіпредѣленіе государствен-

наго долга есть дѣло первой важности.Въ частностиэто отно-

сится къ Украинѣ. Я надѣюсь, что отдѣленіе Украины непрочно,

я надѣюсь, что со временемъ вновь создастся единая Россія, __

явится ли Богданъ Хмѣльницкій въ Петроградѣ или Кіевѣ при-

демъ ли мы къ нимъ, или они къ намъ,— такъ или иначе, я ду-

маю, мы объединимся. Но тѣмъ не менѣе теперь, при заклю-

ченіи мирнаго договора съ Украиной, вопросъ о раопредѣленіи

нашего долга предусмотрѣть совершенно необходимо, иначе

весь государственныйдолгъ, включая 30 мялліардовъ выну

щенныхъ въ обращеніе кредитныхъ билетовъ, ляжетъ на одну

только Великороссію. При такихъ условіяхъ намъ никогда не

возстановить ни русскихъ финансовъ, ни русскаго денежнаго

обращенія. ,
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VI. Допущеніе для частнаго оборота сдѣлокъ на золотую
валюту,

Докладъ Ф. А. Менькова *).

Позвольте, господа, начать мой краткій докладъ съ нѣсколькихъ

элементарныхъ положеній изъ политической экономіи. Политическая
экономія насъ учитъ, что разъ хозяйственный строй изъ натуральнаго

состоянія перешёлъ въ стадію обмѣна, то для совершенія этого обмѣна..

для сравнеиія цѣнности обмѣниваемыхъ благъ, необходима мѣра,

или, какъ принято называть, единица ценности. Всякій хозяйствен-
ный строй, разъ онъ является мѣновымъ, долженъ имѣть свою единицу

цѣнности. Современный хозяйственный строй имѣетъ эту единицу въ

металлическихъ деньгахъ. Современный металлическія деньги явля-

ются одновременно и мѣрой цѣнностй и товаромъ, и въ этомъ ихъ сила.

Отъ материала, изъ котораго сдѣланы, онѣ получаютъ свою мѣновую

цѣнность по отношенію къ другимъ товарамъ, ценность имъ самимъ

присущую.

Современный хозяйственный строй, характеризуемый, какъ ка-

питалистически, за послѣднее столѣтіе нашелъ свою мѣру (единицу)
цѣнности въ золотѣ. Золотая валюта, господа, насчитываетъ уже во

второе столѣтіе. Хозяйственный строй будущаго— коллективизма,

неизбѣжно, будто бы фатально, назрѣвающій въ нѣдрахъ капитали-

стическаго строя, при искусственномъ насажденіи котораго мыприсут-

ствуемъ, претендуетъ имѣть свою мѣру (единицу) цѣнности въ такъ

называемыхъ рабочихъ бонахъ, позволяющихъ рабочему подучить

изъ общественна™ дохода долю, равную ценности, созданной его
трудомъ. Эти боны, поувѣренію Родбертуса, являются совершенными

деньгами, заключающими абсолютное мѣрило цѣнности и доставляю-

щими абсолютное обеѵзпеченіе, ибо онѣ выпускаются только тогда,

когда цѣнность, которую онѣ выражаютъ, действительно существу етъ.

«Онѣ— продолжаетъ Родбертусъ въ своемъ «Капиталъ»— не заключа-

ют сами въ себѣ обезпечивающаго фонда, подобно современнымъ

*) Докладъ втотъ былъ прочитанъ въ еаоѣдаьіи Ксмкссіи по денежному
обращению 8 мая 1918 г. Въ овначеньомъ засѣданіи, происходившим* псдъ
предсѣдательствомъ Н. Н. Покрслгскаго, присутствовали: М. В. Бернацкш.О. И.
Веселаго, В. С. Зивъ, Н. И. Лсдьжегскій, Д. Э. Ломейеръ, Ф. А. Меньковь,
А. Г.- Орлсвъ, П. И. Рудченко, Б. К. Сувчинскій, С. И. Тимашевъ, Н. П.
Хессинъ, С. А. Шателенъ.
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металлическимъ декьгамъ, но онѣ также и не лишены этого сбезпече--

нія, какъ большинство банкоЕыхъ и кредитныхъ билетовъ. Это родъ

денегъ, которыя, не обладая цѣнностью сами по себѣ, предполагаютъ

наличность дѣйствительно существующей цѣнности.»

Я не могу сейчасъ подробно остановиться на весьма интересно'мъ

■вопросѣ, почему эти рабочіе боны не могутъ служить болѣе или менѣе

удовлетворительно мѣрой цѣнности и въ коллективистическомъ строѣ.

Скажу только, что, вопреки мнѣнію Родбертуса, рабочіе боны явятся

самыми несовершенными деньгами, будутъ кичѣмъ икымъ какъ просто

бумажными деньгами со всѣми отрицательными и вредными качествами

послѣднихъ. Единица (мѣра) цѣнности есть центральный пунктъ, есть

ключъ ко всякой хозяйственной системѣ, практикующей обмѣнъ. Въ

сущности, нѣтъ, ни одного предмета, который тѣмъ или икымъ спо-

собомъ не былъ бы связанъ съ мѣриломъ ценности. Съ точки зрѣнія

мѣрила цѣнности можетъ быть провѣрена всякая хозяйственная ор-

ганизація. Коллективизма какъ хозяйственная система, не имѣетъ

удовлетворительнаго мѣрила цѣнности. Даже только поэтому всякимъ

вдумчивымъ человѣкомъ онъ долженъ быть отвергнуть.

Съ начала войны всѣ воюющія державы принуждены были присту-

пить къ выпускамъ бумажныхъ денегъ. Во в семь мірѣ проекратился

размѣнъ на золото. Во всемъ мірѣ воцарилась бумажно-денежная ва-

люта. За исключен! еш>. пока Соединенныхъ Штатовъ, отчасти (съ

оговоркой) Англіи, въ настоящее время денежный системы всѣхъ вою-

ющихъ странъ разстроены самымъ серьезнымъ образомъ, денежныя

единицы обезцѣнились въ нѣсколько разъ. И вотъ, только закончится

война, передъ парламентами, правительствами, обществ еннымъ мнѣ-

ніемъ и печатью всѣхъ воюющихъ странъ встанетъ острый и неотлож-

ный вопросъ —какъ урегулировать денежное обращеніе, какъ под-

нять упавшую денежную единицу?
Какія бы соціальныя потрясенія, вслѣдъ за Россіей, ни пришлось

пережить нѣкоторымъ странамъ Европы, коллективистическій строй

не мыслимъ, серьезно, не только на практикѣ, но даже и въ теоріи.

Господство на долгое время современному хозяйственному строю обез-

печено. Разъ современный хозяйственный строй остается, остается

и мѣрило ценности этого строя —золото. Для большинства воюющихъ

странъ скорый возвратъ послѣ войны отъ бумажно-денежной валюты

къ золотой валютѣ неизбѣженъ. Преимущества золотой валюты надъ

бумажной столь очевидны, что на этомъ не стоить останавливаться.

Возможно ли, въ самомъ дѣлѣ, чтобы Соединенные Штаты, съ такой

жадностью всасывавшіе за время войны европейское золото, увеличи-

вшіе свой золотой резервъ вдвое, доведшіе этотъ запасъ до колоссаль-

ной суммы, въ 5 милліардовъ золотыхъ рублей, отказались отъ золо-

той валюты. Это немыслимо. Къ тому же валюта Соединенныхъ Шта-

товъ, вступившихъ въ войну только годъ тому назадъ, до сихъ поръ
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совершенно не пострадала. Можно думать, что и къ концу войны она

не такъ сильно пострадаетъ.

Обратимся теперь къ Англіи. Что же, можно думать, что Англія
откажется отъ золотой валюты? Ни въ коемъ случаѣ. До войны Англія
была міровымъ центромъ международныхъ денежныхъ расчетовъ.

Слишкомъ сто лѣтъ, какъ она перешла къ золотой валютѣ. Централь-
ный эмиссионный органъ этой страны, Англійскій банкъ, служившій
кассой для международныхъ расчетовъ, остается до сихъ поръ въ томъ

же непОколебленномъ положеніи, что и до войны. Англійское прави-

тельство отказалось отъ эксплуатаціи въ фискальныхъ интересахъ

своего центральнаго эмиссіоннаго органа. И поступило очень-мудро.

Въ то время, какъ всѣ воюющія страны европейскаго континента

превратили свои эмиссіонные банки въ своеобразныя экспедиціи
заготовлёнія государственныхъ бумагъ, англійское правительство

предпочло прямо отъ имени государственнаго казначейства выпускать

бумажныя деньги. Правда, до сихъ поръ оно дѣлаетъ это въ очень

скромныхъ размѣрахъ. До сихъ поръ эти бумажныя деньги англій-
скаго казначейства не превышаютъ 250 милл. ф. ст. Банкнотное же

обращеніеАнглійскаго банка только нѣсколько превышаетъ довоенное

банкнотное обращение, а золотой резервъ банка—въ 1 % раза болѣе

довоеннаго. Разъ англійское правительство при заключеніи своихъ

военныхъ займовъ встало на морально-принудительную точку зрѣнія,

то консолидація большей части бумажныхъ денегъ англійскаго каз-

значейства большихъ затрудненій не встрѣтитъ. Часть же этихъ би-
летовъ казначейства даже будетъ целесообразно оставить въ обращеніи
въ качествѣ бумажнаго билона взамѣнъ" скрывшейся пока изъ обра-

щены серебряной монеты.

При только что описанномъ состояніи англійскаго денежнаго

обращенія ис остоянія Англійскаго банка, возвратъ Англіи къ золо-

той валютѣ особыхъ затрудненій не встрѣтитъ.

- Перейдемъ теперь къ Германіи. За время войны Германія почти

удвоила золотой фондъ Имперскаго банка. Она безпощадно ограбила
Австро-Венгерскій банкъ. Золото послѣдняго перекачено въ Германію.
Германіи, мечтающей подчинить своему политическому и экономиче-

скому вліянію народы всей средней и восточной Европы и Малой
Азіи, —золотая валюта необходима. Германія постарается, насколько

возможно, ускорить возвратъ къ послѣдней, хотя ликвидація военныхъ

расходовъ и приспособлен! е имперскаго бюджета къ тяготамъ воен-

ныхъ займовъ могутъ быть и даже навѣрное будутъ чреваты неожи-

данными послѣдствіями не только финансоЕаго, но и соціальнаго ха-

рактера.

Но разъ Соединенные Штаты, Англія и Германія будутъ стре-

миться какъ можно скорѣе перейти къ золотой Еалютѣ, тотѣмъ самымъ

и другимъ странамъ придется думать о скорѣйшемъ возврашеніи
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къ золотой валютѣ. Слѣдовательно, скорый возЕратъ къ міровому

золотому обращенію неминуемъ. Возможно только, что опытъ настоя-

щей войны научитъ правительства не пускать золота вовсе въ народ-

ное обращеніе, сосредоточивъ его исключительно въ рукахъ централь-

ныхъ эмиссіонныхъ банковъ. Возможно, что наученныя опытомъ на-

стоящей войны правительства возьмутъ въ свои руки все расчетное

дѣло съ заграницей, создадутъ международную расчетную палату,

замѣнятъ размѣнъ на золото удовлетворен! емъ спроса на иностранную

валюту, но во всякомъ случаѣ, золото останется основнымъ базисомъ

денежныхъ системъ, во всякомъ случаѣ денежныя единицы будутъ

выражены въ золотѣ. Но спрашивается: возможна ли золотая валюта

безъ размѣна? Вполнѣ возможна, разъ не будетъ имѣть мѣста зло-

употребленіе печатнымъ станкомъ. Если мы не будемъ придавать

особаго значенія формальному смыслу писанныхъ законовъ о денеж-

номъ обращеніи, а обратимъ вниманіе лишь на фактическое положеніе,

то намъ придется констатировать тотъ фактъ, что въ послѣдніе годы

до войны, годы стягиванія золотой монеты изъ обращенія въ кассы

центральныхъ эмиссіонныхъ банковъ, несмотря на существованіе

закона о размѣнѣ, этого размѣна на золото ни ьъ Россіи, ни въ Гер-

маніи, ни во Франціи не было. Правда, въ послѣдней, юридически—

странѣ хромающаго биметаллизма, фактически—золотого монометал-

лизма, французскій банкъ имѣлъ право требующимъ размѣна пред-

лагать серебряную монету. Только въ одной Англіи до войны былъ

фактическій размѣнъ. Такъ что Туганъ-Барановскій впалъ въ круп-

ное заблужденіе, когда онъ против ополагалъ систему денежнагс

обращенія Австро-Венгріи, имѣвшей золотую валюту, но безъ обяза-

тельства для Австро-Венгерскаго банка размѣнивать банкноты стра-

намъ съ золотой валютой. Хотя обязательство размѣна для русскаго

Государств еннаг о банка, германскаго-Имперскаго и французскаго

банковъ имѣлось en toutcs lettres, но оно не выполнялось, а что это

было такъ, то всякій въ этомъ можетъ удостовѣриться, прослѣдиЕши

вексельные курсы за послѣдніе до войны годы. Изъ этого слѣдуетъ,

что никакой фактической разницы между АЕстро-Венгріей, не при-

знававшей размѣна и признававшими этотъ размѣнъ Германіей, Рос-

сіей и Франціей, не было. Для существованія золотой валюты нуженъ

не размѣнъ банковыхъ билетовъ на золото, а свобода чеканки золота.

Хотя и до войны имѣлась страна, валюту которой никто, кажется,

не считалъ иной, какъ золотой, хотя въ этой странѣ и не было свободы

чеканки золота. Я имѣю въ виду Голландію.

Послѣ этихъ предварительныхъ замѣчаній о неизбѣжности воз-

Еращенія къ золотой Еалютѣ я позволю себѣ перейти къ темѣ моего

краткаго доклада о допущеніи для частнаго оборота сдѣлокъ на зо-

лотую валютуиоразрѣшеніи при частныхъ сдѣлкахъ открытаго лажа

на золото. Но прежде чѣмъ перейти къ мотивамъ, которые обусло-
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вливаютъ, помоему мнѣнію, названную сейчасъ мѣру, я позволю себѣ

напомнить вамъ, разумѣется въ самыхъ краткихъ чертахъ, какъ об-

стоялъ вопросъ о сдѣлкахъ на металлическую валюту въ эпохи бумаж-

ноденежная разстройства въ другихъ странахъ.

Начну съ бумажноденежнаго кризиса въ періодъ Великой Фран-

цузской Революціи. Въ продолжшіи первыхъ 3% лѣтъ господства

французскихъ ассигнатовъ металлическая монета свободно ходила

въ странѣ съ лажемъ, причемъ лажъ допускался безнаказанно. Только

въ апрѣлѣ 1793 г. французскій законодатель, въ данномъ случаѣ —

Конвентъ, впервые, для поддержанія курса ассигнатовъ, рѣшился

выступить съ карательными мѣрами. Согласно декрету отъ 11—19

апрѣля 1793 года за сдѣлки съ лажемъ налагалось шестилѣтнее тю-

ремное заключеніе въ кандалахъ. Нужно сказать, что въ апрѣлѣ

1793 г. курсъ ассигнатовъ упалъ до 43%, противъ 72% въ декабрѣ

1792 г. Несмотря на этотъ декретъ, черезъ три мѣсяца курсъ ассигна-

товъ падаетъ до 22% и вотъ 5 сентября 1793 г. Конвентъ декретируетъ:

«Лица, виновныя въ отказѣ отъ пріемки ассигнатовъ, или расплачи-

вающаяся и получающія ассигнаты съ какою-либо потерею (т.-е. съ

лажемъ), а также виновныя въ произнесеніи рѣчи, клонившейся къ

дискредитированію ассигнатсівъ, будутъ наказываться смертною

казчнью съ конфискаціей всего принадлежащаго имъ имущества. Лицо,

указавшее виновныхъ, за каждаго казненнаго иолучаетъ 100 ливровъ

вознагражденія». Несмотря на этотъ драконовскій законъ металли-

ческая монета все же въ частныхъ сдѣлкахъ продолжала обращаться,
хотя изъ-подъ полы. Осенью 1795 г. металлическая монета опять по-

явилась открыто въ обращеніи. Въ началѣ 1796 г. ассигнаты совер-

шенно обезцѣнились. Въ іюлѣ этого года они лишены были права

на принудительный курсъ и были обмѣнены на mandats territoriaux.

Въ Австріи, какъ въ періодѣ BankozettePeft, такъ и Einlosungscheine,

никакихъ препятствій для сдѣлокъ на металлическую валюту не чи-

нилось и лажъ свободно разрѣшался. То же самое и въ Соединенныхъ

Штатахъ, какъ въ эпоху войны за освобожденіе, такъ и въ эпоху междо-

усобной войны.

Теперь обратимся къ Россіи. До манифеста 9 апрѣля 1812 г. ас-

сигнаціи не пользовались не только принудительнымъ курсомъ, но

онѣ даже не были обязательны для пріема между частными лицами.

Онѣ получили широкое распространение только въ силу обычая,
опиравшагося на то, что ими можно было производить платежи въ

казну и онѣ были безконечно удобнѣе тяжеловѣсной мѣдной монеты.

Только въ силу манифеста отъ 9 апрѣля 1812 г. пріемъ ассигкацій
былъ сдѣланъ обязательнымъ и для частныхъ лицъ, нотолько по курсу

дня. Манифестъ, предписывая, чтобы всѣ счеты и платежи въ казну,

изъ казныи между частными лицами «основывались на ассигнаціяхъ»,
10
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въ тоже время пред оставлялъ «контракты, закладныя, купчія крѣпости,

векселя, заемный письма и всякаго рода обязательства и сдѣлки

между частными лицами на волю ихъ заключать и писать на ассигнаціи

или серебро по добровольному согласію; но платежъ по онымъ не мо-

жетъ быть отринутъ ассигнаціями по промѣну на серебро въ день пла-

тежа». Слѣдовательно, обязательнымъ былъ сдѣланъ лажъ (промѣнъ

на серебро), биржевой курсъ, гдѣ есть биржа, агдѣ ея нѣтъ —всѣ иные

способы «промѣна». Сперанскій въ своей извѣстной «запискѣ», такъ

характеризуем каждую куплю-продажу: «При каждой наличной

покупкѣ вошло у насъ въ обычай, вмѣстѣ съ объявленіемъ послѣдней

цѣны вещей постановить между продавцомъ и Нокупателемъ два во-

проса: 1) серебромъ или ассигнаціями долженъ быть произведенъ

платежъ и 2) по какой цѣнѣ приняты будутъ серебро или ассигнаціи».

Вслѣдъ за прекращеніемъ размѣна кредитныхъ билетовъ послѣ

Крымской войны, вплоть до половины 90-хъ годовъ минувшая сто-

лѣтія, т.-е. введенія у насъ золотой валюты (если не считать мимо-

летную и крайне неудачную попытку размѣна кредитныхъ билетовъ

съ мая 1862 по декабрь 1863 г.), Россіи пришлось, въ теченіе цѣлыхъ

сорока лѣтъ, жить исключительно при бумажноденежной валютѣ.

Какъ извѣстно, Крымская война заставила выпустить новыхъ кредит-

ныхъ билетовъ на сумму 423 милл. р. и для Турецкой 1877—78 гг.

войны—417 милл. р. Какъ ничтожны эти выпуски, если вспомнить

теперешній масштабъвыпусковъ: за4годавыпусковъперіода Крымской

войны и пятилѣтняго періода Турецкой войны выпускалось столько,

сколько при послѣднемъ Временномъ Правительств'!; выпускалось

въ одну недѣлю, много —еъ дбѢ недѣли.

Собственно говоря, паденіе вексельныхъ курсовъ, какъ послѣ

Крымской войны, такъ и въ періодъ Турецкой войны, обусловливалось

не только выпусками бумажныхъ денегъ, но рядомъ многочисленныхъ

факторовъ, какъ экономическая, такъ въ особенности политическаго

характера. Во второй половинѣ 19 столѣтія намъ не пришлось пере-

жить революціоннаго роста цѣнъ пёрвыхъ годовъ 19 столѣтія въ пе-

ріодѣ ассигнацій. Обезцѣненіе кредитная рубля происходило за-,

границей. Это обезцѣненіе лишь медленно и незамѣтно для населенія

сказывалось въ паденіи покупной способности рубля внутри страны.

За все время господства бумажныхъ денегъ во вторую половину

19 столѣіія ни сдѣлокъ на металлическую валюту, ни открытая

слажа на эту монету не было. Трижды (при Рейтернѣ, Бунге и Вышне

градскомъ) Министерство Финансовъ дѣлало представление о разрѣ-

шеніи сдѣлокъ на золото. Такъ, въ началѣ 1877 г., вслѣдъ за уста-

новленіемъ въ ноябрѣ 1876 г. золотыхъ таможенныхъ пошлине, графъ

М. X. Рейтернъ вошелъ въ Комитетъ Финансовъ съ представленіемъ

о допущейіи, чтобы «всѣ счета, условія, обязательства и вообще вся-

каго рода сделки, какъ въ дѣлахъ казнысъ частными лицами и обратно,

СП
бГ
У



— 147 —

такъ и во всѣхъ вообще дѣлахъ частныхъ людей между собою... могли

быть совершаемы на золото».

Но Финансовый Комитетъ, въ засѣданіи отъ 28 марта 1877 года,

отклонилъ сдѣланное ему предложение, считая его несвоевременнымъ.

Особенно Комитетъ опасался, что «означенная мѣра (цитирую по проф.

И. И. Кауфману —«Изъ исторіи бумажныхъ денегъ») могла бы дать

поводъ къ предположенію, что само правительство уже не признаетъ

за кредитнымъ рублемъ его прежняя значенія», т.-е. не расчитываетъ

на возможность поддержать къ неприкосновенной цѣлости echo нари-

цательную цѣиу кредитная рубля. Приходится констатировать

рѣзкое расхождение во взглядахъ миншстровъ финансовъ, съ одной

стороны, и Финансоваго Комитета, съ другой, ибо всѣ министры

финансовъ строили свои предположенія о денежной реформѣ на мысли,

что денежная реформа возможна лишь въ фиксаціи той стоимости

кредитная рубля, которая соотвѣтстЕуетъ его дѣйствительной по-

купной способности, а не его нарицательному достоинству.

Н. X. Бунге, какъ и его предшественникъ гр. Рейтернъ, въ де-

кабрѣ 1882 года вошелъ въ Финансовый Комитетъ, съ представле-

ніемъ,въ которомъполагалъ, что необходимо «установление въ Россіи
такой денежной системы, которая не исключала бы звонкой монеты

изъ обращенія». Въ этихъ цѣляхъ Бунге полагалъ, что слѣдуетъ

допустить обращение звонкой монеты съ лажемъ, и что «послѣдствія

допущенія звонкой монеты къ обращенію съ лажемъ могутъ оказаться

благопріятными для привоза металлическихъ денегъ въ Россію» (ци-
тирую по Кауфману). Бунге въ своемъ представленіи дѣлалъ значи-

тельный шагъ впередъ, сравнительно съ Рейтерномъ. Бунге призна-

вали необходимыми не только допустить заключен! е сдѣлокъ на ме-

таллическую валюту, но разрѣшить обращеніе звонкой монеты по

курсу въ платежахъ между казною и частными лицами по ближай-
шему усмотрѣнію министра финансовъ. Бунге былъ болѣе счастливъ,

чѣмъ Рейтернъ. Большинство Комитета Финансовъ высказалось

за его предложеніе. Оно перешло въ Государственный Совѣтъ и раз-

сматривалось въ соединенномъ присутствіи Департаментовъ Эконбміи
и Законовъ въ засѣданіи 10 марта 1883 г. Здѣсь оно встрѣтило менѣе

сочувствія, чѣмъ въ Комитетѣ Финансовъ. Департаменты въ своемъ

постановленіи говорятъ, что хотя и «не могутъ не признать ходатай-
ства министра финансовъ совершенно правильными, но «находятъ,

что безотлагательное утвержденіе предположений министра повело бы
къ существ еннымъ неудобствамъ». Въ чемъ собственно заключались

эти неудобства —постановление умалчиваетъ.

Третья попытка провести разрѣшеніе сдѣлокъ на металличе-

скую валюту была сдѣлана И. А. Вышнеградскимъ въ 1887 г.— и тоже

неудачно.
10*

СП
бГ
У



— 148 —

Я, господа, сейчасъ не буду вдаваться въ подробную критику

Государственнаго Совѣта, замѣчу лишь, что троекратное отклонение

сдѣлокъ на золото являлось препятствіемъ приливу золота въ страну,

парализовало выгоды нашего активная въ то время расчетная ба-

ланса и отсрочивало проведеніе реформы денежная обращенія. Во-

преки всѣмъ опасеніямъ я думаю, что допущеніе сдѣлонсь на золото

не позволило бы вексельнымъ курсамъ колебаться такъ, какъ это

имѣло мѣсто. Допущеніе этихъ сдѣлокъ могло бы стабилизировать

вексельные курсы. Оно сдѣлало бы борьбу со спекуляціей съ рублемъ

на иностранныхъ биржахъ болѣе легкою и менѣе убыточною для

государственнаго казначейства.

Сдѣлки на золотую валюту были разрѣшены лишь закономъ

8 мая 1895 года. Законъ гласить, что «всякія дозволенный закономъ

письменныя сдѣлки могутъ быть заключаемы на российскую золотую

монету, и по такимъ сдѣлкамъ уплата производится либо золотою

монетою въ опредѣленной сдѣлкою суммѣ, либо кредитными билетами

по курсу на золото въ день дѣйствительнаго платежа, а въ случаѣ

спора о курсѣ— по послѣдйему, полученному на мѣстѣ среднему

курсу сдѣлокъ петербургской биржи».

Новый законъ имѣлъ крупный недостатокъ въ томъ, что онъ

запоздалъ на 20 или, по крайней мѣрѣ, на 10 лѣтъ. Цѣль его, при

тогдашнихъ услоЕІяхъ, заключалась бы въ привлеченіи въ обращеніе

золотой монеты, чтобы дать правительству возможность накопить

значительные золотые запасы въ цѣляхъ размѣна. Въ 1895 г. онъ былъ

уже безполезенъ, такъ какъ правительство располагало крупнымъ

золотымъфондомъ въ 700 милл. руб. и вексельные курсы были стабилк-

лизованы. Тогда спрашивается, зачѣмъ же былъ проведенъ такой

законъ? Чтобы понять появление на свѣтъ Божій этого закона, необ-

ходимо вспомнить, что Государственный Соьѣтъ не особенно благо-

волилъ къ той формѣ денежной реформы, въ которую отливались

проекты С. Ю. Витте. Многіе члены Государственнаго Совѣта, а

также часть общественнаго мнѣигія, настаивали на размѣнѣ: 1 руб.

кредитный = 1 руб. золотомъ, и были противъ пропорціи, въ которой

проектировалось министерствомъ финансовъ произвести размѣнъ,

т.-е, 1 Уц руб. кредитныхъ = 1 руб. золотомъ. И вотъ, опасаясь сопро-

тивленія Государственнаго Совѣта, С. Ю. Витте и пошелъ, такъ ска-

зать, обходнымъ путемъ для совершения денежной реформы. Однимъ

изъ этаповъ этого обходнаго пути и былъ законъ о сдѣлкахъ на золо-

тую валюту.

Изъ этой краткой экскурсіи въ область исторіи бумажно-денеж-

ная обращенія слѣдуетъ, что благодаря допущенію сдѣлокъ на метал-

лическую монету у насъ, въ періодъ 1812—1839 гг., было возможно

хождение металлической монеты совмѣстно съ обезцѣненными ассигна-

ціями. Девальвацію 1839—43 гг. можно было бы при желаніи и съ

СП
бГ
У



- 149-

тѣмъ же успѣхомъ произвести на двадцать лѣтъ ранѣе. Благодаря

упорному отказу въ сдѣлкахъ на металлическую валюту во второй
половинѣ 19 столѣтія замедлилось накапливаніе золотого размѣн"

наго фонда и тѣмъ самымъ отодвигалось совершеніеденежной реформы.

Въ настоящее время едва-ли найдется экономически образован-
ный человѣкъ, который бы вѣрилъ въ возможность поднятія рубля
до паритета. Такое поднятіе, если бы оно было дѣйствительно воз-

можно, а не являлось только теоретической возможностью, было бы
для народнаго хозяйства, такъ сказать, обратной катастрофой, по

силѣ еще болѣе гибельной, чѣмъ переживаемое нами теперь катастро-

фическое обезцвненіе рубля. Слѣдовательно, не можетъ быть и вопроса

о томъ, нужно ли вообще допустить частныя сдѣлки на золотую валюту,

разъ никѣмъ не отрицается неизбѣжность девальваціи. Вопросъ
долженъ быть поставленъ такъ: своевременно и цѣлесообразно ли въ

настоящее время разрѣшить сдѣлки для частныхъ лицъ въ золотой
валютѣ и допущеніе при этихъ сдѣлкахъ 4 лажа на золотую монету?

Я думаю, что въ настоящее время это сдѣлать уже не только

своевременно, но и прямо необходимо. Но по другимъ мотивамъ и

съ другими цѣлями, чѣмъ этого добивались въ предыдущіе кризисы

бумажноденежнаго обращенія.
Покойный проф. Кауфманъ сравнивалъ дѣйствіе обезцѣненія

бумажныхъ денегъ на народно-хозяйственный организмъ съ чумой и

холерой. Но если при прежнихъ условіяхъ, при полунатуральномъ

строѣ хозяйства, послѣдствія обезцѣненія бумажныхъ денегъ давали

поводъ сравнивать ихъ съ такими страшными бичами человѣчестваі

какъ чума или холера, то насколько худшія послѣдствія будутъ
отъ обезцѣненія при современныхъ условіяхъ народнаго хозяйства!
сверху до низу проникнутая кредитными началами. Чѣмъ дальше

страна шагнула по пути капиталистическаго развитія, тѣмъ дороже

обойдется ей обезцѣненіе бумажныхъ денегъ. Огонь дѣйствуетъ

тѣмъ разрушительнѣе, чѣмъ больше матеріала встрѣчаетъ на своемъ

пути. Въ былое время обезцѣненіе французскихъ ассигнатовъ, или

русскихъ ассигнацій, влекло только обезцѣненіе этихъ денежныхъ

знаковъ, причемъ, благодаря переходу изъ рукъ въ руки, это обезцѣ-

неніе болѣе или менѣе равномѣрно раскладывалось на все населеніе.
Теперь обезцѣненіе рубля ведетъ къ обезцѣненію вето того,

что выражено въ рубляхъ, а это исчисляется, по отношенію даже къ

одной Россіи, въ нѣсколькихъ десяткахъ милліардОвъ рублей.
Но этого мало. Продолжающая обезцѣниваться денежная еди-

ница ведетъ и привела уже къ параличу все кредитное хозяйство
Россіи. У насъ долго не понимали, что при продолжающей обезцѣни-

ваться денежной единицѣ невозможенъ государственный кредитъ,

покоющійся на добровольной подпискѣ. Въ продолжающемся обез-
цѣненіи рубля— главнѣйшая причина неудачъ нашихъ военныхъ
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займовъ, потому что, идя'въ займы, капиталь идетъ на самоубійство,

чего, конечно, добровольно требовать отъ капитала могли только на-

ивные люди. Точно также, при обезцѣнивающейся валютѣ немыслимъ

и частный кредитъ. Если государственный кредитъ и можетъ еще

принять форму принудительныхъ займовъ, то для частнаго кредита.это

невозможно. При обезпѣнивающейся валютѣ, всякій кредиторъ дол-

женъ учесть возможное дальнѣйшее обезцѣненіе денежной единицы.

Естественно, онъ постарается это сдѣлать насколько можно больше.

Слѣдовательно, всякая сдѣлка въ кредитъ при обезцѣпивающейся

валютѣ будетъ носить болѣе или менѣе спекулятивный характеръ,

всякая сдѣлка въ кредитъ будетъ ничто иное, какъ игра на пониженіе

рубля. При обезцѣненіи же рубля съ курьерской быстротой; что имѣ-

етъ мѣсто въ настоящее время, кредитный сдѣлки на болѣе или менѣе

продолжительный срокъ прямо немыслимы.

Многіе въ націонализаціи частныхъ банковъ видятъ самую гу-~
бительнѣйшую для народнаго хозяйства мѣру изъ всѣхъ губитель-
нѣйшихъ мѣръ, проведенныхъ большевиками въ области экономин<и.

Они полагаютъ, что благодаря націонализаціи частныхъ банковъ на-

ступилъ полный параличъ частнаго кредита, что послѣдствія этой

націонализаціи для народнаго хозяйства будутъ крайне тяжелы.

Я не могу согласиться вполнѣ съ этимъ мнѣніемъ. Причина паралича

частнаго кредита лежитъ не въ націонализаціи банковъ, а въ стреми-

тельно падающемъ рублѣ. Большевики национализировали не дѣйст-

венныя кредитный учрежденія, а трупы кредитныхъ учрежденій.

Частные банки фактически прекратили свою деятельность до захвата

большевиками. Подъ вліяніемъ остро ощущаемаго безденежья част-

нымъ банкамъ, до захвата ихъ большевиками, пришлось ограничить

выдачи съ текущихъ счетовъ. Такъ какъ все то, что только въ силахъ

были отпечатать печатные станки экспедиціи заготовленія государ-

ственныхъ бумагъ, шло для нуждъ государственнаго казначейства,

то частнымъ банкамъ пришлось придумать свои собственный деньги.

Но это уже та соломинка, за которую обычно хватается утопающій.

Главнѣйшая причина безденежья лежитъ въ стремительно обезцѣни-

вающемся рублѣ. Безденежье всюду отмѣчалось передъ катастрофами

съ денежной единицей. Такъ было во время Ло, такъ было и въ эпоху

Великой Французской Революціи. Кризисъ частныхъ кредитныхъ

учреждений начался до большевиковъ. Подъ вліяніемъ безденежья

начались требованія выдачъ съ текущихъ счетовъ. Эти требованія дол-

жны были начаться и подъ вліяніемъ естественнаго желанія владѣль-

цевъ текущихъ счетовъ превратить свои свободный средства въ какія-

нибудь матеріальныя блага. Помощи отъ Государственнаго банка

ждать было нечего. Собственный банковскія деньги могли быть при-

годны только для расчета между кліентами частныхъ банковъ. Неми-

нуемъ былъ мораторіумъ и очень продолжительный. ДѣятельнОсть
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банковъ, какъ кредитныхъ учрежденій, должна была прекратиться.

Но вотъ большевики захватываютъ банки. Націонализируютъ ихъ.

Но захвачены и націонализованы (на бумагѣ) только трупы, а не

живые кредитные организмы. Живые кредитные организмы при стре-

мительно обезцѣнивающейся денежной единицѣ существовать не мо-

гутъ, ибо никакія кредитный операціи тогда не могутъ производиться.

Разъ денежная единица имѣетъ стремление приближаться къ нулю,

то тѣмъ самымъ и активы и пассивы банковъ, выраженные въ рубляхъ,
должны упасть до нуля.

Обезцѣненіе рубля сдѣлало наши однобокія твердый цѣны

мѣрой, которая дезорганизовала народное хозяйство. Благодаря обез-
цѣненіпо рубля, деревня не даетъ хлѣба и голодаетъ населеніе горо-

довъ и губерній, не производящихъ хлѣба.

Имѣются ли какіе-либо шансы на то, что въ ближайшіе дни, въ

ближайшее время, бумажный рубль можетъ перестать обезцѣниваться,

бумажный рубль можетъ стабилизоваться? Для стабилизаціи рубля
необходимо прекращеніе дальнѣйшихъ вьіпусковъ. Но этого мало.

Для стабилизаціи, кромѣ прекращенія дальнѣйшихъ выпусковъ,

необходимо еще и изъятіе изъ обращенія значительнаго количества

рублей. Займемся сначала первымъ вопросомъ— насколько возможно
въ настоящее время, или въ ближайшемъ будущемъ, для совѣтскаго

правительства обойтись безъ дальнѣйшихъ выпускоьъ бумажныхъ
денегъ. По словамъ народнаго комиссара по финансамъ ГукоЕскаго,
расходный бюджетъ на первое полугодіе текущая года исчисленъ въ
24 у2 милліарда. За весь же годъ. расходный бюджетъ, по его словамъ,

достигаетъ астрологической цифры 70 милліардоЕЪ. Если не упускать
изъ вниманія катастрофическая обезцѣненія рубля, то этой цкфрѣ

удивляться не приходится. Въ самомъ дѣлѣ, въ минувшемъ году рас-
ходы желѣзныхъ дорогъ достигли 5 милліардовъ. Ну, а въ нынѣшнемъ

они потребуютъ 20—25 милліардовъ противъ 594 милл. въ 1913 г.
Ну, а сколько милліардовъ будетъ стоить блестящая продовольствен-

ная организація? Въ прошломъ году, не считая убытковъ по закупоч-
ной операціи, она стоила около 600 милл., противъ 3-хъ миллюновъ
въ 1916 г. Во сколько же милліардовъ обойдутся закупки продоволь-

ствия? Вѣдь вырученныя съ населенія суммы обратно въ казну
не поступаютъ, и не поступятъ. Помножьте каждый довоенный
бюджетъ отдельной отрасли государственнаго управления на

10, 20, 25 разъ и вы увидите, что народный комиссаръ по финансамъ
Гуковскій близокъ къ истине. О покрытіи въ настоящее время доход-
ными источниками хотя бы У,, или даже У* расходная бюджета гово-
рить не приходится. Не приходится говорить о серьезныхъ поступ-
леніяхъ отъ прямыхъ налоговъ. Населеніе ихъ не платитъ и до тѣхъ

поръ, пока не создастся крѣпкая государственность, ихъ платить не
будетъ. Да и роль ихъ была въ нашемъ бюджетѣ незначительна. Бла-

СП
бГ
У



— 152 —

годаря же повсемѣстному. проведению въ жизнь лозунга: грабь на-

грабленное, и въ будущемъ роль прямого обложенія въ Россіи све-

дется къ очень скромнымъ размѣрамъ. При переживаемыхъ усло-

віяхъ, думать о созданіи сейчасъ фискальныхъ монополій тоже не

приходится. Да и на созданіе и организацію ихъ нужно время, а рас-

ходы производить нужно сейчасъ. Въ переживаемый моментъ и кос-

венное обложеніе дать многая не въ состояніи. Къ тому же изъ рукъ

совѣтской власти уплылъ такой объекть обложенія, какъ сахаръ, и

уплываетъ такой объекта, какъ нефть. Доходы казенныхъ предпрія-

тій, какъ желѣзныя дороги, націонализованный рѣчной транспорту

не даютъ и у, части расходовъ, такъ какъ населеніе ѣздитъ безъ биле-

товъ. Немного лучше обстоитъ дѣло и съ доходами отъ почты, теле-

графа и телефона. Слѣдовательно, у теперешней власти остается пока

единственный источникъ— это печатный станокъ. И было бы чистѣй-

шей утопіей думать, что въ ближайшемъ будущемъ власть можетъ от-

казаться отъ эксплоатаціи этого станка.. Итакъ, безъ дальнѣйшихъ

выпусковъ бумажныхъ денегъ намъ не обойтись, а будутъ дальнѣй-

шіе выпуски, послѣдуетъ и дальнѣйшее обезцѣненіе рубля.

Но для того, чтобы пріостановить обезцѣненіе рубля, для стаби-

лизаціи рубля, не достаточно только пріостановить дальнѣйшіе вы-

пуски бумажекъ. Необходимо еще значительное количество ихъ изъ-

ять изъ обращенія. Почти всѣ знающіе русскую деревню утверждаютъ,

что въ рукахъ крестьянъ тесавризовано на многіе милліарды бумаж-

ныхъ денегъ, ибо купить нужные для деревни предметы не представ-

ляется возможными Естественно было ожидать, что какъ только мы

переживемъ время безтоварья, на рынкѣ появятся новые товары, то

цѣны на нихъ падутъ и покупная способность русская бумажная

рубля хотя нѣсколько поднимется, но учитывая милліарды тесавризо-

ванныхъ бумажекъ въ рукахъ у изгОлодавшагося отъ безтоварья кре-

стьянства, снова приходится придти къ выводу, что появленіе това-

ровъ на рынкѣ поведетъ къ еще сильнѣйшему росту цѣнъ, поведетъ къ

дальнейшему паденію покупной способности рубля. При переживае-

мыхъ условіяхъ о добровольныхъ валютныхъ займахъ для извлечения

тесавризованныхъ бумажекъ не приходится говорить. Остается извле-

чете бумажекъ путемъ принудительным^ напр., путемъ принудитель-

ной консолидаціи »/, бумажекъ въ долгосрочный заемъ. Но для этого,

необходима замѣна выпущенныхъ бумажекъ новыми образцами, что

въ настоящее время, по техническимъ условіямъ, произвести невоз-

можно. Гдѣ тамъ мечтать о замѣнѣ старыхъ образцовъ другими образ-

цами, когда приходится предоставлять права денегъ всякой подхо-

дящей печатной бумажкѣ? Путь штемпеляціи тоже не годится. Да

по моему глубокому убѣжденію, большевики на такія мѣры и не пой-

дутъ. Эти мѣры вызвали бы въ широкихъ массахъ взрывъ негодованія.

Население стало бы сопротивляться. Большевики понимаютъ народ-
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ные низы куда лучше, чѣмъ всѣ другія партіи. Потому то они и нахо-

дятся у власти. Сколько угодно комиссія Спунде можетъ обсуждать
разные проекты о временныхъ деньгахъ. Большевики на такія риско-

ванныя мѣры не пойдутъ. Слѣдовательно остается «одна дорога тор-

ная»—использование печатнаго станка, печатаніе крупньіхъ купюръ.

И въ печати, и въ нашей комиссіи раздавались голоса, что въ

судьбѣ русскаго рубля заинтересована Европа, союзники, даже сама

Рерманія; что на будущей конференціи вопросъ о русскомъ рублѣ

будетъ такъ или иначе поднять И возможно, что европейскіе народы

тѣми или другими средствами помогутъ намъ въ леченіи рубля. Между

прочимъ, эти взгляды высказывалъ и М. В. Бернацкій. Правда, онъ

лхъ назвалъ отчасти утопичными. Я же назову ихъ просто утопичными.

Ибо никакая конфереиція намъ не въ силахъ помочь. Конференція
можетъ такъ или иначе регулировать запутавшіеся счета военной за-

долженности, можетъ освободить насъ отъ военныхъ долговъ, можетъ

открыть намъ.новые кредиты (мечтать и объ этомъ можно), но нѣтъ въ

распоряженіи конференціи, какъ и въ распоряженіи кого-бы то ни

было, той живой воды, вспрыснувъ которой, можно было бы оживить

бумажный рубль, можно было бы ббезцѣнившійся до гроша бумажный
рубль поднять до гривенника. На конференціи намъ только могутъ

посовѣтовать перестать больше выпускать бумажки, постараться какъ

можно больше ихъ изъять изъ обращенія, и произвести поскорѣе

девальвацію. Но это мы и сами хорошо знаемъ. Что касается того

что иностранцы зантересованы, чтобы русскій рубль не обезцѣнивался,

то это мнѣніе въ значительной степени основано на недоразумѣніи.

Иностранные наши долги выражены въ иностранной валютѣ. Следо-
вательно кредиторъ Россіи долженъ безпокоиться о курсѣ марки,

франка, а не рубля.
Такимъ образомъ, приходится констатировать почти неизбѣжность

для ближайшаго будущаго дальнѣйшаго обезцѣненія рубля. Это обез-
цѣненіе ведетъ къ параличу сначала кредитное хозяйство, а затѣмъ и

все мѣнозое хозяйство. Народное хозяйство все болѣе и болѣе отки-

дывается къ натуральному хозяйству. Для возрожденія народнаго

хозяйства необходима твердая денежная единица. Безъ этой твердой
денежной единицы возрожденіе народнаго хозяйства невозможно.

Среди маразма денежнаго обращенія оно не возродится. Разъ въ бли-
жайшемъ будущемъ о стабилизаціи бумажнаго рубля мечтать не при-

ходится, то необходимо дать въ руки населенія другое, кромѣ бумаж-
наго рубля, орудіе обращенія —твердую денежную единицу. Этой
единицей всего лучше, конечно, можетъ быть нашъ золотой рубль
рубль = 17, 424 доли чистаго золота).

Разрѣшая для частныхъ лицъ сдѣлки въ русской золотой валютѣ,

допуская при частньіхъ сдѣлкахъ въ золотой валютѣ факультативную

расплату въ бумажныхъ рубляхъ по добровольно устанавливаемому
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курсу бумажнаго рубля на золотой рубль, тѣмъ самымъ дается

возможность появиться въ оборотѣ, скрывшейся изъобращенія зо-

лотой монетѣ, какъ полноценному, такъ и неполноценному серебря-

ному билону, а также и мѣдной монетѣ. По послѣднему отчету Го-

сударственна™ банка, на I января 1917 г. въ обращеніи находилось

золотой монеты на 436 мил. рублей. Конечно, изъ этой суммы мил-

ліоновъ около 100—150, нужно думать, уплыли за границу. Высоко-

пробнаго серебра (1 р., 50 и 25 к.) въ обращеніи находилось на 144,1

милл. руб. размѣннаго серебра на 172,6 милл. руб. и мѣдной

монеты на 23,1 милл. руб. Всего, такимъ образомъ, около

600 милл. руб. Разумѣется, наличность находящейся въ обра-

щении металлической монеты недостаточна для удовлетворенія потреб-

ностей въ орудіяхъ обращенія. Но, вѣдь, дѣло идетъ не о фактическомъ

металлическомъ обращеніи, а отомъ, чтобыдать народному хозяйству,

въ особенности кредитному хозяйству, твердую денежную единицу,

безъ которой кредитное хозяйство существовать не можетъ, а для на-

роднаго хозяйства невозможно возрожденіе.

Въ заключеніе остается одинъ еще вопросъ, а именно: какъ разрѣ-

шеніе сдѣлокъ на золотую валюту и допущёніе открытаго лажа на

золото можетъ отразиться на бумажномъ рублѣ. Въ самомъ дѣлѣ,

въ настоящее время бумажный рубль является единств еннымъ ору-

діемъ обращенія. Въ этомъ своемъ монопольномъ правѣ бумажный

рубль почерпаетъ долю той силы, которая помогаетъ ему бороться съ

прогрессирующимъ все болѣе и болѣе обезцѣненіемъ его. Предостав-

ляя золотому рублю служить орудіемъ обмѣна совмѣстно съ бумаж-

нымъ рублемъ, мы тѣмъ самымъ, можетъ быть, отчасти обезсиливаемъ

послѣдній. Но нужно помнить, что дѣло идетъ о болѣе важномъ, чѣмъ

судьба бумажнаго рубля. Дѣлоидетъо возрожденіи народнаго хо-

зяйства. И разумѣется, интересы послѣдняго необходимо предпочесть.

* *

Во время преній по докладу были высказаны нижеслѣдующія

главнѣйшія сужденія *).

Н. И. Лодыженскій. Почтенный докладчикъ, какъ мнѣ кажется,

не совсѣмъ правильно ставить вопросъ объ обезцѣненіи рубля. Обез-

цѣненіе денегъ не есть обезцѣненіе чего-то, внѣ жизни стоящаго, а

есть послѣдствіе опредѣленныхъ экономическихъ условій, въ кото-

рыхъ циркулируют деньги, циркулируетъ данная денежная единица.

Сообразно съ этимъ, и сейчасъ дѣло не въ одномъ только бумажномъ

рублѣ, какъ можно было бы заключить изъ словъ докладчика. Въ

Америкѣ, где, какъ указывалъ докладчикъ, золотой запасъ былъ

доведенъ до 5 милліардовъ рублей, а также въ рядѣ нейтральныхъ

странъ, который по своей дѣятельности были связаны съ поставками

*) Согласно стенографической записи.

СП
бГ
У



— 155 —

на войну и который все платежи получали золотомъ, дороговизна

всетаки существуетъ, какъ существуетъ она и въ тѣхъ странахъ, въ

которыхъ расчеты по военнымъ закупкамъ производились на бумаж-
ный деньги. Такимъ образомъ, вопросъ заключается не въ томъ,

какими денежными знаками будетъ оплаченъ извѣстный расходъ,

а въ томъ, на что произведешь этотъ расходъ.

Въ Россіи и въ другихъ государствахъ, непосредственно участ-

вовавшихъ въ войнѣ, приходилось изыскивать все новыя и новыя
средства для оплаты труда, связаннаго съ войною, то есть труда,

который въ экономическій оборотъ дальше не шелъ. Америка, быв-
шая до 1917 года только поставщикомъ на войну, находилась тогда

уже, въ смысле внутренней экономической деятельности, въ такомъ

положении, въ какомъ находится всякая воюющая держава. То, что

она производила, какъ поставщикъ, она экспортировала изъ своей
страны, и получала взамѣнъ денежное выраженіе своихъ трудовыхъ

затрать. Получалось то, что Гильфердингъ называетъ .«бездѣйствую-

щій денежный капиталь». Во всехъ странахъ, которыя принимаютъ

участіе въ войне, и въ странахъ, которыя являются поставщиками на

войну, накапливается громадное количество такого «бездѣйствую-

щаго денежнаго капитала», который немедленно стремится принять

какое-нибудь участіе въ экономическомъ оборотѣ. Но такъ какъ
при этомъ размеры указанна™ оборота не только соответственно
невозрастаютъ, но, напротивъ того, имѣютъ тенденцію къ сокращенію,
то это должно иметь своимъ неиз.бѣжнымъ последствіемъ измененіе
(уменьшеніе) денежной единицы. Это паденіе покупательной способ-
ности денежной единицы происходить независимо отъ того, оплачи-

ваются ли военные расходы бумажными деньгами, займами, золотомъ,

или расчетными способами. Если бы, напримвръ, въ Россіи оказалось

возможнымъ заменить те 30 или 40 милліардовъ рублей бумажныхъ
денегъ, которые выпущены сейчасъ, золотыми деньгами, то это едва ли
существенно улучшило бы положеніе, потому что эти 30—40 милліар-
довъ рублей все равно не нашли бы себе экономически полезнаго

примененія въ существующемъ экономическомъ обороте и золото

обезцвнилось бы такъ же, какъ обезцвнились бумажный деньги.

Докладчикъ стоить на точке зрѣнія, что въ бумажныхъ деньгахъ

заключается то неудобство, что онѣ допускатотъ злоупотребленія
печатнымъ станкомъ. Тутъ нужно поставить, однако, такой вопросъ:

въ чемъ заключается злоупотребленіе? Самый процессъ печатанія
денегъ не представляетъ еще никакого злоупотребленія, потому

что напечатанный деньги поступаютъ на храненіе въ кладовыя Госу-
дарственного банка. Для того, чтобы эти деньги когда-нибудь появи-

лись на свѣтъ и стали оказывать на хозяйственный оборотъ то действіе,
которое Ф. А. Меньковъ считаеть вреднымъ, нуженъ рядъ дополни-

тельных!-., привходящихъ условій. Государственная власть претен-
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дуетъ, напримеръ, на совершенный мною трудъ и его оплачиваете—

это уже ведете къ фактическому выпуску бумажныхъ денегъ. Но

только въ томъ случае, если трудъ этотъ для народнаго хозяйства

оказывается безполезнымъ и въ оборотъ поступаете, такимъ образомъ,

сумма, которая тамъ не нужна, которая не оправдывается объемомъ

экономической деятельности, выпущенныя деньги начинаютъ оказы-

вать свое вредное вліяніе.

Следовательно, злоупотребленіе станкомъ вредно лишь постольку,

поскольку оно отмѣчаетъ нвкоторыя ненормальныя явленія въ эко-

номической деятельности страны. Если, однако, эти ненормаль-

ности имѣютъ мѣсто, то будутъ ли оне отмѣчены тѣмъ, что мне выдали

сумму въ наличныхъ деньтахъ (бумажкахъ или золотомъ), или креди-

товали мой текущій счете, невыпустивъ денегъ,— безразлично. Важно,

что у меня, лица, совершившаго работу, для экономическая оборота

ненужную, оказывается возможность выступить въ обороте предста-

вителемъ опредѣленной покупательной силы, которой у меня прежде

не было и которая не находить себе эквивалента на стороне това-

ровъ. Этимъ я неизбежно долженъ создать повышеніе товарныхъ

ценъ и пониженіе стоимости денежной единицы, но именно пониженіе

денежной единицы, какъ таковой, а не спеціально бумажныхъ денегъ.

Стоимость денежной единицы понижается въ этомъ случае независимо *
отъ того, въ чемъ была^выражена та покупательная сила, съ которой

я пришелъ на рынокъ: были ли это бумажный деньги, или золото,

или кредитовая статья моего текущаго счета.

Если разсматривать вопросъ дальше, то нетрудно -притти къ

выводу, что несовершенство нашего бюджета заключается невъ паденіи

денежной единицы, какъ таковомъ, не въ томъ, что онъ составляете

24 милліарда рублей въ полугодіе, а въ томъ, что существуетъ зна

чительное несоответствіе между государственными доходами и расхо-

дами: если бы можно было соотвѣтственно пониженно покупной спо-

собности денежной единицы набрать 24 милліарда рублей доходовъ,

то все дело сводилось бы къ тому, что прежде бюджетъ выражался

тремя милліардами доходовъ и тремя милліардами расходовъ, а теперь

составляетъ 24 милліарда доходовъ и 24 милліарда расходовъ, безъ

какихъ бы то ни было дальнѣйшихъ последствій для денежнаго обра-

щенія и народнаго хозяйства.

Вообще, необходимо установить, что экономическая деятельность

прекратилась въ стране не потому, что сталЪ падать рубль, а рубль

падаетъ потому, что прекратилась экономическая деятельность.

Одною же изъ важнвйшихъ причинъ разстройства экономической

деятельности явилась, какъ мы знаемъ, не столько война сама по себе,

сколько то обстоятельство, что въ 1916 году было призвано подъ ружье

15 милліоновъ человекъ, которые ничего не дѣлали, требовали, чтобы

ихъ кормили и одѣвали, требовали огромныхъ расходовъ со стороны
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государства. Страна лишилась свыше 15 милліоновъ активныхъ

работниковъ, для войны же, какъ говорите спеціалисты, нужно было
не более 5 милліоновъ. Такимъ образомъ, 10 милліоновъ были вред-

нымъ бал ластомъ, который разрушалъ весь экономическій укладъ

жизни, разрушалъ независимо отъ того, что дѣлалъ печатный станокъ.

А несоотвѣтствіе между государственными доходами и расходами,

которое наблюдается сейчасъ, представляете собою явленіе, наблю-
давшееся неоднократно и въ минувшія времена. Въ россійскомъ
бюджете и раньше бывали случаи, когда требовалось заключать

займы для покрытія бюджетныхъ дефицитовъ. Вопросъ, слѣдова-

тельно, не въ паденіи рубля, а въ томъ, что между расходами по

содержанію государств еннаго механизма и объемомъ экономической
деятельности кореннымъ об іазомъ нарушено равновесіе. Экономи-

ческая деятельность не даетъ возможности оплатить работу государ-

ств еннаго механизма, потому что эта дѣятельность совсбмъ или

почти совсемъ замерла.

А. Г. Орловъ. Докладчикъ, по моему мнбнію, не совсемъ вѣрно

оцениваете те историческія условія, при которыхъ происходило

разрешеніе сделокъ на золотую валюту въ прежнія времена. Въ
прсшломъ у насъ имеются два случая разрѣшенія такихъ сдѣлокъ и,

кромѣ того, несколько попытокъ къ разрѣшенію: въ 1812 г. и въ

1895 г. сделки на золото были разрешены, а въ концѣ семидесятыхъ

годовъ и дважды въ восьмидесятыхъ годахъ дѣлались къ тому по-

пытки. Я вижу въ этомъ жизненно вѣрную оцѣнку сдѣлокъ на золо-

тую валюту при различныхъ условіяхъ экономическаго бытія. Когда

сделки разрѣшались въ 1895 году, то онѣ самымъ фактомъ разрѣшенія

какъ бы констатировали нѣчто совершившееся и отстоявшееся въ

экономической жизни и въ денежномъ обращеніи, а когда въ 80-хъ го-

дахъ минуЕідато столѣтія онѣ не были разрѣшены, то въ этомъ неразрѣ-

шеніи проявилась разумная осторожность, неувѣренность въ оцѣнке

того, насколько курсъ обезцѣненнаго рубля получилъ достаточную

устойчивость на" томъ или иномъ уровнѣ, что и отразилось въ мнѣніи

Государств еннаго Совета.
Разрѣшеніе сдѣлокъ на золото возможно только тогда, когда

те или иныя явленіЯ; съ тою или иною валютою, получили въ жизни

известную фиксацію, известную стабилизацію, и когда законодатель

хотелъ бы только, чтобы эта фиксація получила формальное и законо-

дательное выраженіе. Разрѣшеніе сделокъ на золото имеете целью
пріучить населеніе къ новому положенію вещей, создать для пред-

стоящей девальваціи благопріятную психологическую обстановку.
Когда въ 80-хъ годахъ министры Бунге и Вышнеградскій хотели
допустить эти сделки, то они подчеркивали, что хотя кредитный рубль
и обезцененъ, но онъ достигъ известнаго минимума, ниже котораго

о нъ не падаете : курсъ устсйчивъ, иаселеніе приЕыкло къ этому курсу,
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къ нему приноровлены есѢ сделки, все ценности; пора сказать объ

этомъ вслухъ И затБмъ начать окончательное оздоровленіе денежнаго

обращенія. Члены Государств еннаго Совета не разрѣшили тогда

сделокъ на золотую валюту и тЬмъ самымъ Еысказали иную оценку

положенія нашего денежнаго обращенія: они полагали, что курсъ

рубля еще не достаточно установился и находили, что со стороны

населенія не замечается той устойчивости въ расцвнкахъ товаровъ

и валюты, которая должна быть налицо, для того, чтобы реформа
денежнаго обращенія стала возможной формально и чтобы населеніе
отнеслось къ ней съ довѣріемъ. И только къ середине 90-хъ годовъ,

въ 1895 году, эти предпосылки оказались налицо и стало возможнымъ

допустить сделки на золотую валюту.

Я спрашиваю теперь: если моя оцѣнка услові,й при которыхъ

можно разрѣшать или не разрешать сдѣлки на золотую валюту, верна,

то имѣются ли сёйчасъ те условія, которыя допускаютъ разрѣшеніе

подобныхъ сделокъ? Я считаю, что этихъ условій нбтъ: нашъ рубль
находится въ процессе дальнейшаго паденія, наше экономическое

положеніе продолжаете ухудшаться, наша государственность рушится

и гибнете. Какъ же при такихъ условіяхъ говорить о реформе, кото-

рая должна являться лишь формальнымъ выявленіемъ того, что про-

изошло въ самой жизни?

Я считаю необходимымъ подчеркнуть, что, на мой взглядъ,

явленіе денёжно-валютнаго оздоровленія есть явленіе не первичнаго,

а лишь вторичнато порядка. Мы совершаемъ страшнѣйшую ошибку,
когда думаемъ, что проблему этого оздоровления можно рѣшить

совершенно самостоятельно, отвлеченно, безотносительно къ даннымъ

конкретнымъ условіямъ, что это есть вещь въ себе и для себя, что мы

имеемъ туте дѣло съ явленіемъ замкнутымъ и законченными выра-

жающимся въ форме круга 1 , где можно найти определенную точку

и съ нея начать оздоровление. Оздоровленіе денежнаго обращенія
можетъ начаться только тогда, когда начнется оздоровленіе обще-
государственныхъ отношеній, обще-государственнаго организма. За

этимъ должно послѣдовать оздоровлені е экономической жизни и только

въ третью очередь можетъ начаться оздоровленіе денежнаго обращенія:
поднятіе курса рубля, его стабщшзаціи на известномъ уровне внутри

Россіи, потомъ въ международныхъ отношеніяхъ. Когда все это

установится, тогда наступить и время для предлагаемой Ф. А. Мень-

ковымъ реформы —для ра^рѣшенія сделокъ на золотую валюту, —а

за этой реформой должна будете послѣдовать девальвація.
Если бы разрѣшеніе сделокъ на золото последовало сейчасъ,

то этимъ былъ бы совершенъ большой грехъ передъ валютою, которую

мы хотимъ сохранить: мы не имѣли бы ничего, кроме спекуляціи,
на которую указалъ и самъ докладчикъ. Нельзя вѣдь забывать»

что въ сделіахъ на золото имѣются две стороны: если разрешаются

СП
бГ
У



- 159 —

сделки на золотую валюту, то нужно разрешить факультативно

и сделки на бумажный деньги. Туте начинается вся беда этого явле-

нія, которая заключается въ томъ, что сделки будутъ совершаться

не столько на золото, сколько на кредитную валюту. Сделки эти

должны будутъ неизбежно выродиться въ злейшую спекуляцію,
которая окончательно добьете рубль и безконечно осложнить и ухуд-

шите наше и безъ того крайне тяжелое экономическое положеніе.
М. В. Бертцкій. Прежде всего, я хочу отметить, что докладчикъ

далъ, какъ мне кажется, не совсемъ верное историческое освещеніе
прежнихъ попытокъ разрешенія сделокъ на золотую валюту. До-
кладчикъ говорите, что разрешеніе 1895 года запоздало лете на 20,
следовательно онъ считаете, что это нужно было сделать въ 1875 году.

Но Рейтсрнъ и другіе предвидели балканскія осложненія. Если бы
разрешеніе сделокъ на золото было тогда дано, то неизвестно, какъ

удалось бы народному хозяйству переварить новое нагроможденіе
бумажныхъ денегъ, вызванное Турецкой войной. Я, какъ и А. Г.
Орловъ, полагаю, что разрешеніе сделокъ на золотую валюту целе-
сообразно только въ.томъ случае, когда оно представляете изъ себя
даже не подходъ къ девальваціи, а одинъ изъ ея моментовъ. Такова
была точка зренія Бунге, Вышнеградскаго и, въ особенности, Витте.
Я думаю поэтому, что большой ошибки со стороны Государств еннаго

Совета, который отказался въ свое время освятить разрешеніе сделокъ

на золотую валюту, не было.
Перехожу къ другимъ пунктамъ доклада. Когда докладчикъ

упоминалъ о нашихъ ассигнаціяхъ, о манифесте 1812 года, то онъ

очертилъ ихъ физіономію (можетъ быть, я его не понялъ) не совсемъ
правильно. Наши ассигнаціи имели кассовый курсъ. Этотъ моменте

казеннаго курса имелъ громадное значеніе. Богъ знаете, что слу-

чилось бы съ ассигнаціями ьъ 1812 году и въ дальнейшему если бы оне
не обладали кассовымъ курсомъ. Не можете быть сомнвнія, что обя-
зательство уплачивать налоги ассигнаціями создавало и поддерживало

спросъ на выпускаемые денежные знаки.

По поводу текущаго момента докладчикъ говорилъ, что боль-
шевики захватили не банки, а трупы. Въ значительной степени я

съ нимъ согласенъ. Совершенно верно, что уже до большевиковъ
нашъ кредитный механизмъ ослабелъ до крайности: уже въ эпоху

Временнаго Правительства, когда я былъ министромъ, дело дошло

до того, что нужно было печатать и выпускать кредитные билеты для

удовлетворенія потребностей частныхъ банковъ. Но мне кажется,
докладчикъ все же несколько преувеличилъ разложеніе нашего

кредитнаго механизма. Даже въ томъ ужасномъ виде, въ какомъ
онъ находился при Времеиномъ Правительстве, онъ все же давалъ

занятіе выпущеннымъ билетамъ, оборачивалъ ихъ, а не только питался

подачками изъ экспедкціи заготовлснія государственныхъ бумагъ.
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Банки ухитрялись —не буду говорить, удачно или неудачно —совер-

шать некоторые коммерческіе обороты. Дёкретъ о націонализаціи

банковъ темъ и ужасенъ, что онъ пресвкъ эту полезную работу, кре-

дитныхъ учрежденій. Поэтому я къ акту о націонализаціи банковъ

не могу относиться равнодушно. Я нахожу, что по отношенію къ

народному хозяйству было совершено преступленіе, и что отъ этого

акта рано или поздно придется отказаться. Что касается вопроса о

томъ, почему банки перестали уже до націонализаціи удовлетвори-

тельно работать, почему денегъ, которыя шли на текущіе счета, не

хватало для повседневной работы банковъ, то причина этого заклю-

чалась въ общей разнузданности страны. До революціи разнузданность

заражала только верхи, и поэтому не оказывала такого губительнаго

вліянія на народное хозяйство. Но когда эта разнузданность демо-

кратизировалась, то" никакой кредитный аппаратъ, никакое государ-

ственное хозяйство не могли устоять.

Я всецело присоединяюсь ко всемъ темъ разсужденіямъ доклад-

чика", которыя онъ назвалъ «экскурсіей въ область элементарной

политической экономіи». Я пошелъ бы только немного дальше. Если
бы представители нынешней власти мыслили действительно соціали-

стически, то они говорили бы не а какихъ то «трудовыхъ бонахъ»,
а о потребительнЫхъ карточкахъ гражданъ коммунистической респу-

блики. Деньгамъ, какъ таковымъ, въ коммунистическомъ строе

нетъ места. Что касается попытки создать особые денежные знаки

для «переходнаго періода», къ чему склонны и некоторые соратники

Витте (А. Н. Гурьевъ предлагаете., напримеръ, особыя срочныя день-

ги), то всякій переходный моментъ, съ точки зренія научной, пред-

ставляется малогажнымъ.

Я согласенъ, далее, съ докладчикомъ, что капитализмъ будете

возстановленъ. Никакого крушенія капитализма, а темъ паче въ

Россіи, не происходить. Все, что делается большевиками, въ конеч-

номъ результате, будетъ способствовать только утверждение» буржуаз-
на™ хозяйства въ Россіи. Но въ дальнвйшемъ, мы съ докладчикомъ

расходимся. У меня такое впечатленіе, что, говоря о капитализме

онъ имеете въ виду не капитализмъ, который будетъ тесно связанъ

и насквозь пропитанъ государственностью, которая такъ или иначе

возродится, не о капитализме регулированномъ, а о капитализме

обычнаго характера. Если это такъ, то при этихъ условіяхъ самый

разговоръ о золоте, которое, конечно, восторжествуетъ, пріобретаетъ

несколько иной оттенокъ. Докладчикъ полагаете, что можно было

бы выйти изъ затрудненія, давъ сейчасъ народному хозяйству твердую,

устойчивую денежную единицу. Но дело въ томъ, что на почве той

финансово-экономической ломки, которая произошла за время войны,

и золото не является более такой устойчивой денежной единицей.

Поэтому, даже введеніе въ хозяйственный оборотъ золотой денежной
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единицы—скажемъ, золотого рубля въ 17,424 доли чистаго золота, —

не сулитъ никакихъ особыхъ благъ. Мне припоминаются по этому

поводу замечанія шведскаго профессора Геншера, который говорилъ,

что вопросъ и разсужденія о золоте во время войны не являются

животрепещущими и что не объ этомъ нужно думать. Я полагаю,

что сейчасъ не только въ Россіи, но и во всемъ міре мы находимся

въ такихъ условіяхъ, что стремленіе дать устойчивую денежную

единицу, въ виде золотой единицы, можетъ и не привести къ желатель-

нымъ результатами Но такъ какъ, кроме золота, не найти более

нодходящаго денежнаго матеріала, то золото, по необходимости,

придется после войны вдвинуть въ рамки некоторой регулированной

экономики. Отсюда и возникаете мой «утопизмъ». Я считаю, что

все государства будутъ поставлены передъ необходимостью привести

въ известное равновесіе свой разстроенный денежный аппарате и

разстроенное производство и обменъ; нужно будетъ сделать это и

въ Россіи. Съ Россіей будутъ говорить по этому поводу не потому»

чтобы ее любили или не любили (и то и другое несущественно) — съ

нею будутъ Говорить потому, • что она можетъ много предложить,

и что въ удовлетворительномъ состояніи ея денежной единицы заинте-

ресованы другія страны. Къ сожаленію, мы находимся въ такихъ

условіяхъ, что не знаемъ, будемъ ли мы вообще говорить на будущей

мирной конференціи. Обстоятельства складываются такъ, что на

конференціи будутъ, какъ будто бы, говорить только о насъ. Но это

вопросъ привходящій. Мысль, которую я развиваю, заключается

въ томъ, что мы не можемъ быть выброшены изъ мірового обихода,
что вопросъ о нашей денежной единице будетъ поднять другими госу-

дарствами, въ ихъ собственныхъ интересахъ.

Докладчикъ настаиваете на немедленномъ разрешеніи сделокъ

на золотую валюту, не обращая вниманія на сгустившуюся атмосферу,

на то, что мы теряемъ одинъ городъ за другимъ, что мы должны отхо-

дить чуть не къ Уралу, что золота внутри страны, какъ вывсе знаете,

очень мало. Но оставляя даже все это въ стороне, можемъ ли мы быть
уверены, что съ появленіемъ металла въ обращеніи произойдете

крупный переворотъ въ товарныхъ цвнахъ. Въ докладе весь товар-

ный міръ оставленъ въ стороне. При этихъ условіяхъ, можетъ про-

изойти, что весь оборотъ перейдете на звонкую монету, что появится

разменная монета, включая и медную, а товарныя цены изменятся
мало, потому что вся хозяйственная жизнь разстроена, потому что

мы живемъ при «голодномъ режиме». Тогда мы увидимъ, что и при

золотой валюте можно испытывать огромныя затрудненія, и та золо-

тая единица, къ которой мы стремились, будетъ опорочена.

При разрешеніи сделокъ на золотую валюту, у насъ установится

своеобразное параллельное обращеніе, все неудобства котораго из-
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вестны. Кроме того, народному хозяйству неизбежно придется

испытать рядъ сильнейшихъ потрясеній. Правда, кредитный рубль
находится и сейчасъ въ ужасающемъ положении. Я достаточно песси-

мистически настроенъ по этому поводу. Я полагаю, однако, что

если бы можно было возетановить у насъ здоровую государственность,

въ той или другой форме, то мыслимо было бы справиться и съ 50 мил-
ліардами бумажныхъ денегъ, конечно, не безъ весьма болезненна™
процесса, не безъ жестокой- девальЕаціи. Когда же докладчикъ пред-

лагаете разрешить сделки на золотую валюту, не устанавливая ка-

кихъ либо заранее опредвленныхъ отношеній между золотымъ руб-
лемъ и кредитными а предоставляя это всецело обороту, то этимъ

онъ наносить последній ударъ кредитному рублю, последній ударъ

ѳбломкамъ обще-россійской государственности. Кредитнымъ рублемъ,
какъ ни какъ, до сихъ поръ живете Украина, Сибирь, Область Войска
Донского, почти вся территорія бывшаго Россійскаго государства,

кредитный рубль является сейчасъ чуть не единственнымъ связую-

щимъ государственнымъ началомъ. Если, при такихъ условіяхъ,
вы разрешите сделки на золотую валюту ,'то вы пошатнете последній
оплотъ государственности.

Если бы мы подняли общій разговоръ о томъ, при какихъ усло-

віяхъ разрешеніе сделокъ на золотую валюту вообще допустимо,

то я сказалъ бы, что для этого нужны те же условія, что и для деваль-

вац'ш, ибо, съ моей точки зренія, разрешение сделокъ на золотую

валюту есть ничто иное, какъ одинъ изъ конститутивныхъ моментовъ

девальвации. И подобно тому, какъ я отрицаю девальвацію въ настоя-

щій моменте, такъ я отрицаю и сделки на золотую валюту. Для
того, чтобы прекратить болезненный процессъ въ народномъ хозяй-
стве, есть только одно средство —возстаиовленіе здоровой государст-

венности. Интересы народнаго хозяйства не удовлетворяются вне
рамокъ государственности, а государственность тБснейшимъ образомъ
связана съ кредитнымъ рублемъ. Все удары, которые вы будете
наносить кредитному рублю,' заденутъ такимъ образомъ народное

хозяйство.
Когда я себя спрашиваю, можно-ли разрешить сделки на золотую

валюту, то я отвечаю: если мы машемъ рукою на Россію, если мы

предоставляемъ разрешепіевсей финансовой проблемы чужеземцамъ,

варягамъ въ той или другой форме, если мы къ последнему государ-

ственному оплоту —кредитному рублю относимся съ полною безна-
дежностью, то почему бы намъ не пойти и на катастрофу и не разре-
шить сделокъ на золотую валюту. Предложеніе докладчика ката-

строфично, иначе я его назвать не могу.

Все опыты и все попытки по разрешенію сделокъ на золотую

валюту, которыя делались до сего времени, были актами государ-

ственными. Въ настоящее же время, разрешеніе сделокъ на золо-
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тую валюту будетъ актомъ, съ точки зренія интересовъ Россіи, анти-

государственнымъ, съ чрезвычайно проблематичными выгодами для

народнаго хозяйства. Все условія, и местный и международный, .

таковы, что въ этихъ 17,424 доляхъ, мы врядъ-линайдемъуспокоеніе.
Но вместе съ темъ можно смело сказать, что все сделки на всемъ

пространстве клочковъ бывшей Россійской Имперіи пріобретутъ
необычайно затруднительный характеръ. На бумажномъ рубле и
на золотомъ рубле будутъ повсюду играть— для меня это несомненно.

Вы видите, я отношусь къ этому вопросу несколько болезненно,
отношусь потому, что идея возсозданія раздробленной Россіи у меня

довольно тесно связывается съ идеей сохраненія жизнеспособности
кредитнаго рубля. Я готовь согласиться съ докладчикомъ, какъ я

соглашался и съ А. Э. Ломейеромъ, что, можетъ быть, когда нибудь
настанете день, когда нужно будете махнуть на кредитный рубль
рукой. Но я не желалъ-бы делать это раньше времени.

Итакъ, съ какой бы стороны я ни подходилъ къ вопросу— съ

точки ли зренія международной или національной, народно-хозяй-
ственной или государственной и т. д., и т. д., я прихожу къ выводу,
что мера, предлагаемая Докладчикомъ, способна лишь усилить хозяй.
ственный сумбуръ, нанести сильнвйшій ударъ нашей государствен-

ности. Докладчикъ не безъ основанія спрашиваете: «А какъ вы ста-
билизуете рубль?» Я отвечало, что стабилизировать рубль, исцелить
хозяйство можно будетъ только тогда*, когда будетъ возстановлена

здоровая государственность. Пока не разрешится нынешній ужа-
сающій государственно-политическій кризисъ, до тЬхъ порь намъ

лучше, пожалуй, даже ничего не делать, чемъ совершить неосто-

рожный шагъ.
С. И. Тимашевъ. Я являюсь убежденнымъ сторонкикомъ скорей-

шаго возстйновленія золотого денежнаго обращенія и въ этомъ отно-

шеніи вполне примыкаю къ докладчику. Я не разделяю при этомъ
мненія Н. И. Лодыженскаго, что безразлично, имеется ли инфляція
обращенія бумажнаго или золотого, не разделяю потому, что инфляція
золотого обращенія по существу никогда не можетъ быть такъ велика,
какъ иифляція бумажнаго обращенія. Н. И. Лодыженскій верно
указалъ, что зло не въ томъ, что въ обращеніи много бумажекъ или

золота, а въ томъ, что нарушено равновесіе между количеств омъ

производимыхъ ценностей и получаемыми услугами, съ одной сто-

роны, и количествомъ выпускаемыхъ денежныхъ знаковъ, съ другой.
Это совершенно верное замечаніе. Но дело въ томъ, что указанное
равновесіе не можете быть нарушено въ такой мере, когда мы имвемъ
золотое денежное обращеніе, вместо бумажнаго. Если телеграфисты
заявляютъ, напримеръ, требованіе получать 12.000 рублей содержания,

то разъ оно оплачивается керенками, можно дать и 12.000 р. и 15.000 р.,

и*

СП
бГ
У



— !64

но если бы не было печатнаго станка и нужно было бы платить только

золотомъ, то, прежде чемъ согласиться на 12.000 р. окладъ, власть,

вероятно, призадумалась бы, где же взять золото, потребное для

покрытія такого расхода, и вероятно не согласилась бы назначить

окладъ въ 12.000 рублей. Такимъ образомъ, равновегіе между услу-

гами и денежными знаками никогда не могло бы достигнуть такихъ

безбрежныхъ размЬровъ, какъ сейчасъ; оно нарушается легко только

тогда, когда легко покрывать расходы печатаніемъ бумажныхъ денегъ.

Итакъ, являясь, какъ я уже говорилъ, самымъ горячимъ сторон-

никомъ скорейшаго возстановленія золотого денежнаго обращенія,
я, темъ не менее, вполне разделяю те сомненія, которыя были выска-

заны здесь по поеоду интересна™ доклада Ф. А. Менькоьа. Мне

приходится говорить въ качестве участника упомянутой докладчи-

комъ комиссіи Вышнеградскаго 1887 года, а также лица, принимав-

шего близкое участіе въ трудахъ Витте въ 1895 г., когда составлялся

проектъ допущенія сделокъ на золото. Я могу совершенно опреде-
ленно подтвердить сделанное здесь заявленіе о томъ, что эта мера
всегда разсматривалась, какъ преддверье девальвации. Сторонники

принятія этой меры и названные министры только такъ на нее и

смотрели и считали необходимымъ разрешить сделки на золото

имея въ виду именно девальваций. Поэтому нужно поставить вопросъ

такъ: признается ли въ настоящее время своевременнымъ произвести

девальвацию или нЬте? Если своевременно, то своевременно говорить

и о разрешеніи сделокъ на золотую валюту; если же несвоевременно,

го и указанная мера несвоевременна. Докладчикъ сказалъ, между

прочимъ, одну очень характерную фразу: «Витте со своею реформою

опоздалъ, вексельные курсы и безъ нея стабилизировались, и потому

она была, въ сущности, ненужна». Я говорю какъ разъ обратное:
Витте предлагалъ допустить разрешение сделокъ на золотую валюту

именно потому, что курсы стабилизировались и что между золотомъ

и бумажками установилось определенное соотношеніе. Я резюмирую

свое мнені.е такъ: разъ девальвація въ настоящее время несвоевре-

менна, то и предлагаемая докладчикомъ мера не вызывается необхо.
димостью.

Докладчикъ усматриваете въ этой мере, повидимому, две глав-

ный выгоды. Первое положеніе докладчика сводится къ следующему:
въ настоящее время денежные знаки, обращающееся въ стране, каж-

дый день обезцениваются, мерило ценности стало колеблющимся,
непрочнымъ, а поэтому параллельно съ этими знаками нужно допу-

стить денежные знаки твердаго, постоянна™ значенія. Стало быть,

докладчикъ ожидаете, что съ допущеніемъ сделокъ на золото, парал-

лельно съ кредитными билетами, появятся въ обращеніи и золотые

знаки. Это предположеніе я отвергаю. Если допустить сделки на

золото, то мы ни одного пятирублевика въ обращеніи не увидимъ по
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той простой причине, что надежда получить за него въ ближайшемъ
времени большее количество бумажекъ, чемъ въ данный моменте,

удержите всякаго счастливаго обладателя золотой монеты отъ рас.

платы этой монетой и въ обращеніи попр^кнему останутся одни кре-

дитные рубли, съ еще более испорченной, однако, чемъ прежде,

репутаціей.
Второе положеніе доклада Ф. А. Менькова кажется мне более

серьезнымъ, но и оно вызываетево мне сомненія. Онъ высказалъ вер-
ную мысль: при, колеблющихся, непрерывно падающихъ въ цене де-

нежныхъ знакахъ невозможны частныя кредитныя сделки, невоз-

можны государственные займы, по той простой причине, что ни одинъ

человекъ не пожелаете дать взаймыденьги, не зная, что онъ получите

обратно. Такимъ образомъ, для того, чтобы капиталисте могъ пойти
на ссудную операцію, нужно ему дать возможность заключить обяза-
тельство на твердую валюту. Это верно, но попробуйте повернуть

вопросъ: а должникъ? Кто, будучи сколько-нибудь благоразумными
заботящимся о своихъ интересахъ, решится подписать золотое обя-
зательство, по которому черезъ полгода нужно будетъ платить въ три

раза больше, считая на кредитные билеты. Предположимъ, что я полу-
чаю въ ссуду 1.000 рублей золотомъ. Я могу получить за это золото въ
настоящее время, скажемъ, 10.000 рублей кредитныхъ, но когда надо
будетъ расчитываться, то мне придется заплатить, вероятно, 20,000
или 30.000 р. кредитными рублями, или же, что совершенно равносиль-
но, купить соответствующее количество золота за 20.000 или 30.000
рублей для, того чтобы произвести платежъ золотомъ. Вообще, сделки
на золото, съ точки зренія интересовъ должника, крайне тягостны и
могутъ грозить для нихъ разорені емъ. Итакъ, если въ настоящее
время сделки на бумажные рубли невозможны потому, что капита-
листе не решается дать свой капиталь, боясь дальнейшего обезцененія
кредитнаго рубля, съ разрешен» емъ сделокъ на металлъ будетъ наблю-
даться обратное явленіе: тогда должникъ будетъ избегать принимать
на себя обязательства въ золоте, боясь, что придется расчитываться
по другому, значительно менее выгодному курсу. Следовательно,
кредитныя сделки не будутъ развиваться до техъ поръ, пока насъ
ежедневно награждаютъ 140 милл. руб. новыхъ бумажекъ въ день.

Воте почему мне кажется, что предлагаемая мера той положитель-
ной выгоды, которую отъ нея ожидаютъ, не дастъ. Между темъ, есть
основаніе опасаться, что репутація кредитнаго рубля отъ этой меры
еще более принизится.

Я сделалъ бы такое сравнение, заканчивая свое краткое сообщеніе.
Представьте себе, что ваши поля заливаются водой изъ прорванной
плотины. Вы начинаете съ того, что бросаетесь осушать эти поля, тра-
тите на это ваши знанія, трудъ и капиталъ, вместо того, чтобы почи-
нить плотину. Но ясно, что пока вы такъ или иначе не починете пло-

СП
бГ
У



— І66 - ••

тину, до тбхъ поръ весь вашъ трудъ по осушке полей останется совер-

шенно безрезультатнымъ. Точно также, пока существуетъ прорвав-

шаяся плотина, черезъ которую несется неудержимо потокъ бумажныхъ
денегъ, до техъ поръ и предлагаемая докладчикомъ мера не можетъ

иметь никакого значенія и должна быть признана совершенно не-

своевременной.

А. Н. Закъ. Я не буду повторять доводовъ, высказанныхъ преды-

дущими ораторами противъ целесообразности разрешенія сделокъ на

золотую валюту. Укажу лишь, что едва ли эти сделки получатъ распро-

странен! евъ солидныхъ коммерческихъ кругахъ вслед ствіе одного

только изданія соответствующего закона.

Основною мыслью докладчика, —если я верно ее записалъ, —яв-

ляется то, что при разрешеніи сделокъ на золото, онъ допускаете,

чтобы платежи по обязательствамъ въ золотой валюте производились

въ кредитныхъ рубляхъ. Въ то же время докладчикъ подчеркиваете

между прочимъ, и въ своей статье, въ «Вестнике Промышленности»

что мера, имъ предлагаемая, должна будетъ болезненно отразиться

на бумажномъ рубле, а въ дальнейшемъ —онъ рисуетъ перспективу

все растущихъ выпусковъ кредитныхъ билетовъ, которые, въ свою

очередь, какъ онъ также самъ признаете, будутъ толкать кредитный

рубль все ниже. При такихъ условіяхъ, основной вопросъ, который

самъ собою возникаетъ, заключается въ следующемъ: кто и при какихъ

сделкахъ будетъ пользоваться правомъ заключенія договорныхъ обя-
зательствъ на золотую валюту. Этотъ важный вопросъ обойденъ въ до-

кладе, между темъ, какъ правильно указалъ С. И. Тимашевъ, ни одинъ

должникъ, поскольку речь идетъ о крупныхъ операціяхъ, никогда

не пойдетъ на такую сделку, не обезпечивъ себе возможности обратной
уплаты полученной въ долгъ суммы. Уже въ силу одного этого, сделки

на золотую валюту не могутъ получить распространенія. Вспомните

судьбу заемщиковъ Общества .Взаимна™ Поземельнаго Кредита,

выпускавшаго съ 1866 г. закладные листы въ золотой валюте, при

наличіи бумажно-денежнаго обращенія. Курсъ рубля после Турец-
кой войны сильно понизился, что обусловило огромные убытки заем-

щиковъ, принужденныхъ уплачивать свои срочные платежи въ золо-

той валюте. Эта же судьба ждетъ веБхъ метал лическихъ должниковъ,

въ условіяхъ пониженія рубля въ будущемъ. Те же, которые захотятъ

обегпечить себя противъ подобныхъ убытковъ, должны будутъ зара-

нее закупать на срокъ соответствующее покрытіе. Но для широкаго

оборота такое положение не дастъ возможности распространенія сде-
локъ на золотую валюту.

Я вообще не понимаю, какъ можно ставить настоящій вопросъ въ

связи съ надеждами такимъ именно путемъ оздоровить денежное об-

ращеніе. При условіи, когда кредитный рубль сохраняетъ свое закон-

ное хожденіе, —мы ведь его не аннулирусмъ, —ничего, кроме путани-
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цы, простонародныхъ лажей, спекуляціи и корнеровъ отъ сдѣлокъ на

золото не получится. Я присоединяюсь къ тому, что здѣсь уже было
высказано, что эти сдѣлки будутъ просто неумѣстны. Нельзя компро-
метировать рубль, который еще далеко не умерь и который является

законной платежной силой во Есемъ оборотѣ Россіи. Кромѣ того, я
настаиваю на томъ, что солидные коммерческіе круги, которые имѣютъ

дѣло по своимъ активнымъ операціямъ со сдѣлками, основанными на

кредитномъ рублѣ, не захотятъ быть должниками по сдѣлкамь, заклю-

ченнымъ въ золотой валютѣ и обратно, поскольку точное взаимоотно-

шеніе золота-къ кредитному рублю еще не установлено.
Оть всего вопроса, такимъ образомъ, остается, на мой взглядъ,

очень маленькая неинтересная проблема: если кто-нибудь хочетъ за-
фиксировать свой рубль и предохранить его отъ дальнѣйшаго паденія,
то пусть онъ заключаете сдѣлки на заграничную валюту, какъ это
дѣлается и теперь. Но едва ли это стремленіе надо поощрять. Разрѣ-

шеніе сдѣлокъ на золотую валюту не можетъ помочь оздоровленію
денежнато обращенія. Оно лишь ухудшить условія, въ которыхъ это
денежное обращеніе нынѣ находится, а главное, этими сдѣлками ни-

кто пользоваться не станетъ.

А. Э. Ломейеръ. Мнѣ придется выступать, повидимому» единст-

веннымъ сторонникомъ предложенія докладчика. Мы съ нимъ исходимъ
изъ одинаковыхъ предпосылокъ, совершенно одинаково оцѣниваемъ

нынѣшнее положеніе денежного обращенія, и поэтому подъ аналити-
ческою частью доклада я могу всецѣло подписаться и считаю, что ана-
лизъ положенія рубля сдѣланъ Ф. А; Меньковымъ блестяще. Къ этой
части я ничего прибавить не могу. Но когда дѣло доходить до конкрет-
ныхъ предложеній, которыя дѣлаетъ Ф. А. Меньковъ, то у меня возни-
каютъ нѣкоторыя сомнѣнія по поводу того, насколько мѣра, имъ пред-
лагаемая, въ видѣ разрѣшенія сдѣлокъ на золото въ натурѣ, будетъ
имѣть практическое значеніе. Я лично полагаю, что то количество зо-

лота, которое находится въ обращеніи, настолько незначительно, что
въ томъ случаѣ, если бы сдѣлки на золотую валюту были разрѣшены,

то эта мѣра не имѣла бы никакого значшія для хозяйственнаго обо-
рота и была бы мѣрою чисто платоническою. Сакраментальная цифра,
выражающая количество золота, находящегося въ обращеніи, кото-

рая фигурируете въ отчетахъ Государств еннаго банка (ок. 450 милл.

руб.) имѣетъ весьма и весьма условное значеніе. Цидора эта получается
слѣдующимъ образомъ; берется чеканка золотой монеты съ 1897, если
не ошибаюсь, года и наличность золотой монеты въ кассѣ Государствен-
наго банка; затѣмъ изъ первой цифры вычитывается вторая и, такимъ
образомъ, исчисляется количество золота, находящаяся въ обращении .

Но совершенно очевидно, что цифра эта абсолютно не соответствуете
фактическому положенію вещей. Я лично сомнѣваюсь, имѣется ли

въ оборотѣ золота даже на 100 милл. рублей: вѣдь надо принять во вни-
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маніе отливъ золота за границу, переплавку, утерю и т. п. Поэтому

мнѣ и кажется, что разрѣшеніе сдѣлокъ на золото въ томъ видѣ, какъ

его проектируете Ф. А. Меньковъ, не имѣло бы практическая значе-

нія. Конечно, Государственный банкъ могъ бы открыть свои кладовыя

и выпустить часть своихъ золотыхъ запасовъ въ обращеніе, но эту

мѣру я считалъ бы чрезвычайно опасною и вредною въ виду того, что

условія нашего расчетная баланса исключительно неблагоприятны.

Все золото неизбѣжно ушло бы, вслѣдствіе этого, за-границу.

Но значитъ ли это, что нужно отказаться отъ идеи созданія новой

устойчивой единицы, которая должна оздоровить частный оборотъ,

создать прочный фундаменте для народнаго хозяйства? Мнѣ кажется,

что нѣтъ. Выходъ изъ положенія я вижу въ тѣхъ предложеніяхъ, ко-

торыя я дѣлалъ въ своемъ докладѣ и которыя я повторять не буду.

Созданіе новой денежной единицы, основанной на частномъ кредитѣ

и приведенной въ прочное соотношеніе съ золотомъ, —вотъ, по моему

мнѣнію, гдѣ выходъ. Въ такомъ видѣ я и модифицирую предложеніе

Ф. А, Менькова. Моя идея была уже подвергнута всесторонней крити-

кѣ и, долженъ признаться, ни съ чьей стороны не встрѣтила, къ сожа-

лѣнію, сочувствія.

Я согласенъ, что новая единица —въ кредитной ли формѣ, или въ

натуральной, золотой —будетъ имѣть лишь относительную устой-

чивость: на нее будутъ воздѣйствовать всѣ тѣ факторы, о которыхъ

говорили М. В. Бернацкій и другіе. Это само собою разумеется, это

обусловливается нынѣшнимъ катастрофическимь положеніемъ народ-

наго хозяйства. Но если съ приведеніемъ денежной единицы въ проч-

вое соотношеніе съ металломъ, факторы, воздѣйствующіе на нее со

стороны товаровъ, останутся въ силѣ, если ихъ уничтожить нельзя,

то, во всякомъ случаѣ, будутъ исключены тѣ факторы, которые воздѣй-

ствуютъ въ настоящее время на состояніе денежная обращенія со сто-

роны этого послѣдняго. Такимъ образомъ, нѣчто осязательное сдѣлано

будете: рубль будетъ таять не съ двухъ сторонъ, какъ сейчасъ, а съ

одной сможете опираться на золотое основаніе и съ него не сойдете.

Товары будутъ по прежнему давить на расцѣнку рубля, но этому обез-

цѣненію будетъ положенъ некоторый предѣлъ.

Разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую валюту при нынѣшнихъ усло-

віхъя нельзя оцѣнивать съ тѣхъ же точекъ зрѣнія, съ какихъ это

дѣлалось при прежнихъ историческихъ прецедентахъ, намъ извѣст-

ныхъ. Тамъ, я бы сказалъ, это дѣлалось отъ нѣкотораго (по сравненію

съ нынѣшнимъ, конечно), избытка благополучія: существовало удов-

летворительное денежное обращеніе, съ устойчивыми товарными цѣ-

нами, болѣе или менѣе устойчивыми вексельными курсами, но этимъ

не довольствовались, хотѣли создать еще лучшее денежное обращение

и съ этой цѣлью поднимали вопросъ о разрѣшеніи сдѣлокъ на металлъ,

какъ переходной мѣрѣ къ размѣну, къ здоровому металлическому об-

СП
бГ
У



— 169 —

ращенію. Ничего общая съ только что очерченнымъ, ныиѣшнее по-

ложеніе вещей въ области денежная обращенія не имѣетъ: его нельзя

назвать иначе, какъ катастрофическими Въ связи съ этимъ и проекти-

руемое разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую валюту пріобрѣтаетъ совер-

шенно иное значеніе: это не есть уже средство исправить, или улуч- .

шить существующее денежное обращеніе, спасти или санировать кре-

дитный рубль (какъ всѣ говорившіе его трактовали), это исключительно

средство спасенія и санирования народная хозяйства. Только въ этой
плоскости и можно разсмэтривать настоящій вопросъ. А если это такъ,

то отпадаютъ почти всѣ или, по крайней мѣрѣ, значительное большин-
ство сдѣланныхъ здѣсь противъ допущенія сдѣлокъ на золотую валюту

возраженій.

Въ нашей Комиссіи неоднократно высказывались самыя смѣлыя

надежды по поводу той помощи, которую смогутъ, будто-бы, оказать

иностранныя государства нашему денежному обращенію путемъ меж-

дународная его урегулированія. Этотъ вопросъ былъ возбужденъ
М. В. Бернацкимъ, въ его докладѣ, и служилъ еще разъ предметомъ

разговоровъ сегодня. Я позволю себѣ высказать нѣкоторыя сообра-
женія по этому предмету, такъ какъ не имѣлъ случая сдѣлать этого

до сихъ поръ. Конечно, потребность въ международныхъ соглашеніяхъ

по финансовымъ вопросамъ по окончаніи войны будетъ ощущаться въ

сильнѣйшей степени, —хотя бы для приведенія въ ясность взаимныхъ

расчетовъ между нами и нашими бывшими союзниками. Кромѣ того

наши союзники, а также наши бывшіевраги, будутъ поддерживать съ

нами экономически-финансовыя -сношенія и постольку будутъ заин-

тересованы въ возможномъ упроченіи нашей денежной единицы. Но
весь вопросъ въ томъ, что смогутъ иностранныя государства сдѣлать съ

нашимъ кредитнымъ рублемъ, смогутъ-ли они его спасти? Что губитъ
сейчасъ кредитный рубль? Его губитъ феноменальный, невѣроятный

выпускъ въ обращеніе все новыхъ и новыхъ массъ кредитныхъ би-
летовъ. Вопросъ денежная обращенія является сейчасъ въ значитель-

ной мѣрѣ вопросомъ бюджетнымъ. Смогутъ-ли намъ помочь въ этой
области иностранцы? Смогутъ-ли они создать у насъ бюджетное равно-

вѣсіе? Мнѣ кажется, что отвѣтъ на это можете быть только одинъ:

конечно, нѣтъ. А если бюджетное равновѣсіе не будетъ создано, то, при

всей ихъ доброй волѣ, иностранныя державы ничего съ нашимъ денеж-

нымъ обращеніемъ подѣлать не смогутъ. Поэтому я считаю, что воз-

лагать какія бы то ни было надежды на международную поддержку

въ области денежная обращенія, путемъ ли заключенія займовъ съ

международною гарантией (мѣра, которую предлагаетъ М. В. Бернац-
кій), или другими способами, къ сожалѣнію, не приходится.

Въ нашей же средѣ неоднократно указывалось еще на одно обстоя-
тельство, а именно, что вопросъ о сохраненіи, въ качествѣ денежной
единицы, кредитная рубля тѣсно связанъ съ вопросомъ о сохраненіи
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остатковъ нашей государств.енности, что кредитный рубль является чуть

ли не послѣднимъ оплотомъ этой государственности. Поэтому, —гово-

рили представители указанная направл енія ,—поскольку мыстремимся

къ возсозданію нашей государственности, постольку намъ нужно стре-

• миться и къ упроченію положенія кредитная рубля, и обратно: по-

скольку мы колеблемъ, хотя бы въ самой незначительной степени,

положеніе кредитная рубля, постольку мы затрудняемъ работу госу-

дарственная строительствам Я лично не могу согласиться съ такой по-

становкой вопроса и готовъ утверждать противное, а именно, что кре-

дитный рубль, въ его нынѣшнемъвидѣ, можете явиться только путами,

только мертвымъ грузомъ, который будетъ затруднять, безконечно тор-

мозить всякія попытки здороваго государственная строительства.

Какой, въ самомъ дѣлѣ, бюджете, какую налоговую систему, какую

кредитную организацію, какую, наконецъ, экономику можно построить

и создать на основѣ современная кредитная рубля? Поэтому чѣмъ

скорѣе удастся на мѣсто агонирующая кредитная рубля поставить

новую здоровую денежную единицу, тѣмъ лучше это будетъ не только

для народнаго хозяйстга, но и для государства.

Картину замѣны кредитная рубля новой денежной единицей и

возсозданія нашей государственности я представлялъ бы себѣ при-

близительно въ такомъ видѣ: гдѣ-нибудь на Югѣ, скажемъ на Украинѣ,

создается новое жизнеспособное государственное образован! е. Оно
заводить у себя здоровые финансы, здоровый бюджете, гдѣ всѣ рас-

ходы покрываются регулярными доходами. Той же Украинѣ сдѣлать

это будетъ чрезвычайно нетрудно. Затѣмъ, тамъ же создается своя

самостоятельная денежная единица, совершенно независимая отъ

кредитная рубля. На Украинѣ имѣется для этого и подходящее

названі е (карбованецъ). Здѣсь же, въ Великороссе, вводятся тѣмъ

временемъ сдѣлки на золото, —и такимъ образомъ, сфера обращае-

мости кредитная рубля постепенно суживается. На Украинѣ, на всемъ

Югѣ, кредитный рубль перестаетъ быть законнымъ платежкымъ сред-

ствомь; на Сѣверѣ онъ это свойство сохраняетъ, но и здѣсь все большая
и большая часть оборотовъ переходить къ сдѣлкамъ на золото, въ той

или иной формѣ. Такимъ образомъ, процессъ отмиранія кредитная

рубля будетъ совершаться болѣе или менѣе безболѣзненно и къ тому

времени, когда новая государственность сможетъ утвердиться на

достаточно обширномъ пространствѣ, быть можете, на пространствѣ

прежней Россіи, она будетъ имѣть въ рукахъ здоровую денежную еди-

ницу, на которой она сможетъ базировать и свои финансы. Только въ

такомъ случаѣ у новой государственности будутъ развязаны руки,

будетъ необходимая свобода дѣйствій при рѣшеніи всѣхъ тѣхъ без-
численныхъ задачъ и запросовъ, которые будутъ стоять передъ нею.

Связать же себя съ кредитнымъ рублемъ, значите либо погибнуть,

либо обречь себя на долгіе годы самаго жалкая прозябанія.
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Ф. А. Меньковъ *). Позвольте, господа, въ краткихъ чер-

тахъ, приступить къ- разбору возраженій противъ допущенія

сдѣлокъ на золото. Я буду отвѣчать не только на тѣ возраженія,

которыя дѣлались мнѣ лично іво время моего доклада, но и на

тѣ, которыя вообще дѣлались по этому вопросу въ литературѣ.

При чтеніи доклада я этого подробно не касался и сдѣлалъ это

отчасти съ умысломъ, чтобы оставить себѣ побольше матеріала

для заключительная слова.

Господа, съ давнихъ поръ, вплоть до настоящая времени,

какъ въ нашей литературѣ, такъ и въ русокомъ обществѣ, по

вопросу о разрѣшеніи частныхъ сдѣлокъ на золото, на металли-

ческую валюту, и по вопросу о допущеніи звонкой монеты къ

хождешію съ лажемъ, по моему мнѣнію, существуете рядъ оши-

бочныхъ представленій. Такъ, обычно полагаютъ, что подобная

мѣра является или приступомъ къ девальвации, или же, если

она этимъ приступомъ не является, то ведетъ къ умышленному

уничтоженію ценности бумажныхъ денегъ, или, какъ теперь

принято выражаться, къ ихъ нуллификации. Этэтъ взглядъ былъ
въ литературѣ впервые формулированъ, еще въ 60-хъ годахъ,

Адольфомъ Вагнеромъ въ его книгѣ «Русскія бумажныя день-

ги», переведенной Н. X. Бунге. И вотъ, не смотря на то, -что

утвержденія А. Вагнера являются чисто голословными и, по

моему мнѣнію, не основательными, они были восприняты, какъ

въ русской литературѣ, такъ и въ русскомъ обществѣ, безъ

всякихъ попытокъ къ критической «хъ провѣркѣ и до снхъ

поръ продолжаютъ, къ сожалѣнію, у насъ господствовать.

Прежде всего, я долженъ отмѣтить, что не было ни одного

историческая примѣра, гдѣ бы разрѣшеніе сдѣлокъ на метал-

лическую валюту являлось приступомъ къ девальваціи. Франція,
послѣ періода франко-прусской войны, не прибѣг.ала къ разрѣ-

шеніто этихъ едѣлокъ, а сразу перешла, къ размѣну. Въ друпихъ

же странахъ, которыя переживали бумажно-денежный кризисъ,

сдѣлки на металлъ совершались все время невозбранно, и по-

этому тамъ никакого спеціальнаго разрѣшенія для этихъ сдѣ-

локъ не требовалось. Такъ было івъ Англіи, такъ было въ Сѣ-

веро-Американскихъ Соединенныхъ Штатахъ, а также у насъ

до девальваціи 1843 года: тогда одновременно ходили и ассиг-

націи и металлическая монета, 'которая обращалась съ лажемъ

*) Заікйіючителіыню© 'сйоио Ф. А. Меіяыкавіа быіяо засшщшано въ заеѣщаніи
Подсекціи по кредиту и денежному обраідснію Центральнапо Совѣта Экспер-
тевгь, соагадашамш 8чго іюин 1918 г. іподъ идоедс/Бдагпельслщомъ С. И. Тима-
птева.
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въ продолжении 30 лѣтъ. Въ 1812 году современники впервые

констатировали, что металлическая монета появилась въ Россіи

івъ каналѣ юбращенія. За періодъ времени до 1843 г., т. е. за

30 лѣтъ, ассигнаціи могли бы совершенно нуллифицироваться,

или могли бы значительно повыситься въ своей ценности, если

бы это обусловливалось особыми причинами, отъ которыхъ

зависите упадокъ или повышеніе рагцѣнки бумажныхъ денегъ.

Но ни въ какомъ случаѣ приступъ у насъ въ 1812 году къ факти-

ческому хожденію золотой монеты не можетъ разсматриваться,

какъ начало девальвации. Что касается нашего закона о разрѣ-

шеніи сдѣлокъ на золото 8 мая 1895 года, то онъ является, какъ

я уже говорилъ въ своемъ докладѣ, просто недоразумѣніемъ.

Объяснить это недоразумѣніе можно лишь въ томъ случаѣ,

если принять во вниманіе господствующее вагнеровское пред-

ставленіе о частныхъ сдѣлкахъ на металлическую валюту, какъ

о приступѣ къ размѣну. Этотъ законъ я характеризовалъ бы

просто какъ ученическую дань нашихъ финансистовъ-бюрокра-

товъ кабинетной доктринѣ.

Адольфъ Вагнеръ считаете, далѣе, что допущеніе лажа на

металлическую монету «въ сущности Не 'Содержите въ себѣ ни-

чего иного, кромѣ девальвации». Рѣдкая страна, господа, не пе-

режила бумажно-денежная кризиса. Но можно-ли указать хотя

бы на одинъ примѣръ, который подтвердилъ бы приведенное

мною сейчасъ положеніе А. Вагнера? Я старался найти эти при-

меры, но я йхъ не отыскалъ* Наоборотъ, я приведу замъ сколь-

ко угодно историческихъ примѣровъ, которые его опроверга-

ютъ. Въ самомъ дѣлѣ, сдѣлки на металлическую валюту, за рѣд-

кимъ исключеніемъ, совершались почти во всѣхъ странахъ,

такъ или иначе болѣзненно переживавшихъ бумажно-денежный

кризисъ. Но, несмотря, на наличность этихъ сдѣлокъ, ничто не

помѣшало ни Англіи въ первую четверть XIX столѣтія, ни СЬ-

веро-Американскимъ Соед'иненнымъ Штатамъ въ . періодъ

междоусобной войны и послѣ нея (1862 —79 гг.), ни Пруссіи

въ ѳноху Наполеоновскихъ войнъ, —ничто не помѣшало имъ

довести до паритета свою бумажно-денежную валюту, довести

ее до консолидации. Такъ, металлическая монета съ лажемъ

безспорно ходила въ Англіи въ періодъ 1810 — 1814 годовъ. Въ
Ирландіи этотъ лажъ появился много ранѣе, еще въ 1799 году.

До 1803 года онъ не превышалъ 5%, но съ этого времени, про-

грессивно возрастая, онъ дошелъ черезъ годъ до 12—15%. По
іовидѣтельству современниковъ, размѣйныя лавки, specie shops,

появились тогда чуть ли не во всей страеѣ; это было призна-

комъ того, что онѣ представляли выгодный промыселъ и что

появилась потребность въ размѣнѣ. Позвольте привести еще
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другой примѣръ: въ 1865—6 гг. въ СоединенныхъШтатахъ въ

обращеніи золотыхъ сертификатовъ совершенно не было и

курсъ тогдашнихъгринбековъ сэставлялъ 228—138% за 100 ме-

таллическихъ. Въ концѣ 1866 г. появляются въ страеѣ золотые

сертификаты, и на 1 марта 1869 г. ихъ находилось въ обраще-

ніи на 29 м. долларовъ. Несмотря на это, никакого, какъ выра-

жается Вагнеръ, «умышленная возбужденія процессауничто-

женія . дѣнности бумажекъ» тамъ не наблюдалось, наоборотъ,
тамъ наблюдалось совершенно обратное явленіе. Курсъ сталъ

проявлять все большую и большую тенденцію къ улучшенію.

Въ 1869—70 от. онъ колебался уже только въ предѣлахъ 145—

120; значите,обезцѣненіе стало совершенноничтожнымъ.

Въ Россіи манифесте 9 апрѣля 1812 г. даровалъ нашимъ

ассигнаціямъ легальный курсъ, т. е. сдѣлалъ ихъ обязательны-

ми къ пріему для частныхълицъ, въ то же время допустилъкъ

хожденію съ лажемъ металлическую монету, хотя и до него не

существовало никакихъ юридичеекихъ препятствій для хожде-

ния металлическоймонеты. Но какъ бы то ни было, только съ из-

даніемъ манифеста отъ 9 апрѣля 1812 г. начинаетеу насъпо-

являться въ обращеиіи металлическая 'монета. Такимъ образомъ,

фактически можно считать манифесте 9 апрѣля какъ бы раз-

рѣшеніемъ сдѣлокъ на металлическую валюту и допущеніемъ

лажа-И что же?Можно ли констатировать,что манифесте9 ап-

рѣля совершилъ «умышленное возбужденіе процесса обезцѣне-

нія бумажекъ»? Вовсе нѣтъ. Объективные факты говорите слѣ-

дующее. Скрывавшаяся до того времени металлическая монета

начинаетеприливать въ обращеніе. Курсъ асеигнацій стабилизи-

руется, несмотря на дальнѣйшіе выпуски ассигнацій и на до-

вольно крупную сумму.

Я могъ бы и не касаться взглядовъ историка нашихъбу-
мажныхъ денегъ И. И. Кауфмана на вопросъ о допущеніи едѣ-

локъ на золото. Ибо изъ ярая противникаэтой мѣры, онъ, въ

позднѣйшихъ трудахъ своихъ, болѣе научныхъ и серьезныхъ,

превратился въ довольно благосклонная сторонникаэтой мѣ-

ры. Чтобы убѣдиться въ этомъ, стоитетолько сравнить его

«Кредитные билеты, ихъ упадокъ 'и возстановленіе», написан-

ные въ 80-хъ годахъ, когда, къ слову сказать, онъ еще былъ
противникомъдевальвации, и его «Изъ исторіи бумажныхъ де-
негъ», появившуюся въ печативъ 1909 г. Но въ виду того, что

прежніе взгляды И. И. Кауфмана на допущеніе сдѣлокъ на зо-

лото были воспринятынѣкоторьши моими оппонентами,кото-

рымъ, повидимому, осталась неизвѣстна эволюція •■ взглядовъ

на этотъ вопросъ у покойная историканашего денежная об-
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ращенія, то мнѣ придется здѣсь нѣкоторое время остановиться

нанихъ. і
Въ 80-хъ годахъ И. И. Кауфманъ шелъ елѣпо за Вагнеромъ

и полагалъ, что «появленіе звонкой монеты въ обращеніе со-

вмѣстно съ обезцѣненными кредитнымибилетами, прежде чѣмъ
что-либо существенноесдѣлано для огражденія , цѣнности кре-

дитныхъ билетовъ отъ окончательная упадка, тождественно

съ повальнымъ всеобщимъ разореніемъ государственная' и
народная хозяйства». Какъ и разобранныевыше два вагнеров^

скія утвержденія, заявленіе И. И. Кауфмана является совершенно

голословнымъ и противорѣчитъ историческимъфактамъ. Какъ
я уже указывалъ, звонкая монета ходила съ лажемъ или по

крайнеймѣрѣ сдѣлки на эту монету практиковались почти при

всѣхъ бумажно-денежнъіхъ кризисахъ въ разныхъ странахъ.

Когда въ отечественнуювойну въ Россіи опять въ каналы об-
ращенія стала приливать металлическая монета, которая стала

ходитъ вчетверо дороже ассигнаций,то ничего, абсолютно ни

чего не было сдѣлано для огражденія отъ дальнѣйшаго обез-
цѣненія ассигнацій. Наоборотъ, послѣдовали дальнѣйшіе вы-

пуски ихъ и надовольно крупную для тогдашняя времени сум-

му. А именно, за пятилѣтіе съ 1812 г. по 1817 г. было выпуще-

но ассигнацийна 256 милл. руб., т. е. почти столько же, что и

за предшествующеедесятилѣтіе. Но при этомъ выпуски 1806—
1811 гг. повлекли за собой паденіе курса ассигнацій съ 67 до 26,
между тѣмъ, какъ выпуски 1812—1817 гг. никакого паденія не

вызвали и именно въ этотъ періодъ курсъ ассиігнацій почти

стабилизовался. Можно ли, при такихъ условіяхъ, говорить, что

въ странѣ произошло, какъ предполагаетеКауфманъ, «поваль-
ное всеобщее разореніе государственнаго ' и народнаго хозяй-
ства?» Очевидно, нѣтъ.

Въ Англіи, въ Соед. Штатахъ., въ Пруссіи, несмотря на фак-
тическоехожденіе металлическоймонеты съ лажемъ черезъ не-

которое время удалось возстановить дѣнность упавшихъ значи-

тельно бумажныхъ денегъ до номинала. И наоборотъ, прихо-
дится констатировать, что во Франціи въ эпоху великой рево-

люціи, а также въ Соед. Штатахъ въ періодъ войны за осво-

божденіе въ концѣ 18 столѣтія, металлическая монета ходила

съ лажемъ и бумажныйденьги совершеннообезцѣнились, нулли-

фицировались. Изъ исторіи бумажно-денежная обращенія въ

различныхъ странахъможно прійти къ одному только выводу,

что какъ консолидація бумажныхъденегъ, такъ и нуллификація
ихъ были вызваны особыми причинами,а наличностьхожденія
металлическоймонеты съ лажемъ, наличность сдѣлокъ на ме-

таллическуювалюту въ этихъ случаяхъ никакойроли не играла.
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Сдѣлки на металлическую валюту являлись лишь, такъ сказать,

термометромъ, который объективно показывалъ температуру

бумажныхъ денегъ, а подъемъ ипи паденіе этой' температуры

обусловливались болѣе глубокими и серьезными причинами.

Нѣкоторые изъ противниковъ допущенія сдѣлокъ на золо-

то понимаютъ въ буквальномъ смыслѣ одно фантастическое и

малодопустимое продположеніе И. И. Кауфмана. Такъ, въ одномъ

мѣстѣ своихъ «Кредитныхъ билетовъ etc» онъ, между прочимъ,

заявляете: «Трудно даже представить себѣ, что такое была бы
экономическая жизнь наша, если бы покупная сила бумажная
рубля противъ товаровъ колебалась бы совершенно параллельно

юолебаніямъ лажа на золото. Она вся состояла бы изъ однихъ

лишь ошеломляющихъ неожиданностей, слѣпыхъ случайностей,
тяжелыхъ безостановочныхъ ударовъ, не дающихъ опомниться,

не допускающихъ никакого соображенія. Противъ своей воли

каждый былъ бы втянутъ въ безконечную азартную Игру и ра-

зорительную лотерею съ тиражами не два, а 20 или 200 разъ въ

годъ, распредѣляющихъ, вмѣстр большихъ выигрышей, большія
имущественныя катастрофы». Приведенныя сейчасъ слова мо-

гутъ служить только показателемъ тоя, что не должно зло-

употребліять фантастическими сравненіями. Если лажъ на золото

бумажная рубля начинаете рѣзко скакать, то повышаясь, то

понижаясь, то тѣмъ самымъ бумажный рубль пересталъ уже

быть денежной единицей, пересталъ уже быть мѣрой цѣнности.

Всѣ цѣны тогда уже строятся на другомъ фуНдаментѣ, на метал-

лической валютѣ. И экономическая жизнь въ болынинствѣ сво-

ихъ проявленій не ощущаетъ болѣзненно колебаній бумажнаго
рубля. Эти колебанія сильно сказываются только на сравнитель-

но ограниченномъ «ругѣ лицъ, доходы или имущество которыхъ

выражены въ бумажномъ рублѣ. Тукъ, опираясь на самыя кро-
потливыя изслѣдованія исторіи Цѣнъ въ Аягліи. говорить, что

въ окончательномъ выводѣ въ періодъ 1797—1819 гг. инфля-
ціонистскій факторъ и рѣзкія колебанія • л?жа почти вовсе не

сказывались въ строеніи товарныхъ цѣнъ. То же самое можно

констатировать и въ Росссіи въ періоды 60—80-хъ годовъ. Рѣз-

кія колебанія вексельныхъ курсовъ очень мало отражались на

внутреннихъ цѣнахъ.

Очень многіе думаютъ, что какъ только будутъ допущены

сдѣлки на золото, такъ сейчасъ же начнется, въ самыхъ крупныхъ

размѣрахъ, спекуляція и ажіотажъ, которые захватятъ самыя

широкія народныя массы. А этой спекуляціей воспользуется за-

граница и постарается, такъ сказать, урвать свою долю. На чемъ

же основано это утверждение? Да ровно ни на чемъ! Спекули-
ровать можно только съ золотомъ— товаромъ. Разрѣшеніе же
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сдѣлокъ на золото и допущеніе лажа имѣетъ цѣлью именно

превратить золотую монету изъ товара, могущая служить для

цѣлей спекуляціи, въ денежную единицу, въ орудіе обращенія,

которое въ силу этихъ своихъ свойствъ не можете уже являться

удобнымъ матеріаломъ для спекуляцииЛюбой товаръ, въ дан-

номъ случаѣ, можете служить болѣе удобнымъ объектомъ для

спекулятиівныхъ сдѣлокъ. Что касается заграницы,то развѣ мо-

жетъ быть лучшій объекте для спекуляціи, чѣмъ совершенно

неразмѣнный бумажный рубль, неразмѣнный дажено курсу, т. е-,
когда внутри страныне находитсявъ обращеніи вовсе металличе-

ской монеты? Нагляднымъ доказательствомъ этого можетъ

служить нашъбумажный рубль въ эпоху съ 60-хъ доч 90-хъ го-

довъ минувшая столѣтія. Развѣ тогда онъ не являлся любимой

игрушкой для спекуляциина заграничныхъбиржахъ?Развѣ онъ

не былъ тогда въ совершеннобеззащитномъ состояніи? Трое-

кратныйотказъ въ разрѣшеніи сдѣлокъ на'золото при гр. Рей-

тернѣ, при Бунте, при Вышнеградсксмъ и является поэтому

крупнѣйшей ошибкой, за которую пришлось дорого расплачи-

ваться русскому народному хозяйству. Ибо, если бы эти сдѣлки

привилисьвъ жизни,то благодаря имъ тѣхъ рѣэкихъ и безпри-

чинныхъколебаній вексельныхъ курсовъ рубля не было бы. Въ

самомъ дѣлѣ, Россія является страной, производящей золото.

Ежегодная добыча желтаго металла въ Россіи "тогда составляла

отъ 15 до 25% всей міровой добычи золота. Цѣна золота вну-

три страныпо отношенію къ бумажному рублю устанавливалась

на тѣхъ же основаніяхъ, какъ цѣна хлѣба, мяса, сахара, хлопка,

лѣса, скота, земли, домовъ и всякаго прочая имущества. Кромѣ

спросаи предложенія, цѣна золота, какъ и всякаго прочая иму-

щества, опредѣляетея, главиымъ образомъ, издержками'произ-

водства, затратою извѣстнаго количества труда и капитала.По-

этому въ странѣ, производящей золото, между послѣднимъ и

прочимитоварами существуютъдля сравнительнойоцѣнки твер-

дыя основанія. Слѣдовательно, мимолетнымъ и часто безъ осно-

вательной причиныизмѣненіямъ вексельныхъ курсовъ было бы

не подъ силуколебать эти основанія. Такъ какъ и покупательная

способность бумажная рубля внутри страны въ 60— 70— 80-хъ

годахъ почти совершенноне колебалась подъ вліяніемъ колеба-

ній вексельныхъ курсовъ, то и лажъ на золото внутри страны

носилъ бы болѣе или меяѣе стабилизованный характеръ. При
наличностистабилизованнаялажа внутри страны были бы въ

достаточнойстепени парализованыи затруднены и колебанія
вексельныхъ курсовъ рубля заграницей.Поэтому нельзя не выра-

зить, хотя и запоздалое, сожалѣніе о томъ, что въ русской

экономической литературѣ не былъ освѣщенъ должнымъ обра-
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зомъ этотъ вопросъ. Не понимали этого и всѣ три министра фи-
нансовъ, входившіе съ представленіемъ о разрѣшеніи сдѣлокъ

на золото. Ибо въ ихъ представленіяхъ этотъ мотивъ совершен-

но отсутствуете.

Въ русской печати, а также среди возражавшихъ мнѣ лицъ,

господствуете мнѣніе, что какъ только допустить сдѣлки на

золото, рубль начнете обезцѣниваться еще быстрѣе, чѣмъ

это происходитъ въ настоящее время. Сторонники этого мнѣ-

нія увѣряютъ, что допустить сдѣлки- на золото —это значитъ

подтолкнуть падающій рубль. Собственно говоря, это пере-

фразировка мысли Вагнера о нуллификации рубля. Въ своемъ

докладѣ я, со своей стороны, допускалъ, что лишеніе бумажнаго

рубля его монопольнаго положенія въ качествѣ единственнаго

орудія обращенія можетъ отчасти содействовать дальнѣйшему

его обезцѣненію. Но, во всякомъ случаѣ, нельзя преувеличивать

значеніе этой причины. Ибо для широкихъ народныхъ массъ всѣ

эти юридическія тонкости совершенно непонятны. И вообще,
всѣ страхи, тго разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую валюту явится

причиной дальнѣйшаго обезцѣненія рубля, совершенно ни на

чемъ не основаны. Разрѣшеніе сдѣлокъ на золото безъ всякаго

вреда можно было бы допустить не только въ настоящее время,

но, напримѣръ, Ш—2 года тому назадъ, Въ самомъ дѣлѣ, обез-
цѣненіе рубля внутри страны все время шло и до сихъ поръ

идетъ куда значительно впереди, чѣмъ обезцѣненіе рубля загра-

ницей. Такъ до революціи и въ первое время послѣ революции

русский бумажный рубль заграницей расцѣнивался въ 55—60 к,

въ то время какъ покупная способность его внутри страны едва

ли равнялась 20—25 коп. Ивъ настоящее время заграницей нашъ

рубль все же стоите отъ 16 до 20 коп., а покупная способность
его внутри страны колеблг тся около 5 копеекъ. До сихъ поръ,

и чѣмъ дальше, тѣмъ больше паденіе покупной способности бу-
мажаго рубля обусловливается, главиымъ образомъ, . режимомъ

«голодныхъ дѣнъ». ИнфляціонИстскій факторъ идетъ лишь слѣ-

домъ и закрѣпляетъ въ обезцѣненіи рубля то, что прежде его

сдѣлаетъ уже режимъ «голоДныХъ цѣнъ». Поэтому лажъ на зо-

лото внутри страны все время былъ бы отнюдь не выше лажа

заграницей. Отношеніе между бумажнымъ рублемъ и золотымъ

рублемъ было бы для первая куда благопріятнѣе, чѣмъ отно-

шеніе между бумажнымъ рублемъ и предметами питанія, оде-

ждой, обувью и вообще продуктами широкаго народная по-

требленія. Следовательно, разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую ва-

люту и допущеніе открытая лажа на золото повело бы не къ

дальнѣйшему обезцѣненію бумажнаго рубля, какъ ошибочно по-
12
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лагаютъ, а наоборотъ явилось бы поддерживающимъ факто-

ромъ, нѣкоторою опорой для стремительно падающей покуп-

ной способности рубля.

Отсутствующе здѣсь сейчасъ М. В, Бернацкій высказалъ

мненіе, что въ настоящее время, когда отъ Россіи отпали все

окраины, когда Россія превратилась въ Великороссію, въ быв-

шую Московію, единственнымъ элементомъ, который еще

связываете бывшія составныя части Россіи, является бумажный

рубль. Лишить этотъ рубль монопольная права быть единствен-

нымъ орудіемъ обращенія и твмъ подтолкнуть его къ дальней-

шему обезцененію —значите оборвать последняя государствен-

ный связи, оставшіяся между распавшимися составными частями

Россіи. Я уже указывалъ, что нетъ никакихъ серьезныхъ основа-

ній для опасенія, что разрешеніе сдвлокъ на золото и доиущеініе

лажа можетъ гибельно отразиться въ смысле дальнейшая обез-

цененія рубля. Что же касается того, что бумажный рубль

является будто бы укрепляющей связью между отдельными ча-

стями Россіи, последнимъ элементомъ государственнаго един-

ства, то по этому поводу М. В. Бернацкому ответилъ уже А. Э.

Ломейеръ. Я бы только выразилъ его мысль въ еще более рез-

кой форме. До сихъ поръ все называли (и правильно называ-

ли!) обезцБнивающійся рубль — ядомъ, хотя и сладк'имъ, но

тЬмъ не менее гибельнымъ для народная хозяйства; Обезцени-

вающійся рубль погубилъ ведь государс-твенный кредите Россіи,

привелъ государственные финансы къ банкротству и теперь до-

водите все народное хозяйство Россіи до полнаго паралича. Мо-

жетъ ли онъ быть элементомъ государственнаго единства? Ко-

нечно, не можетъ. Наоборотъ, онъ является даже факторомъ,

отталкиваюѵшмъ олнѵ часть Россіи оть лгѵгой. Ибо эмиссион-

ная 'оіпарація осталась въ рукахъ Великороесіи, которая

эту операцію эксплоатируетъ елико возможно. Дальнейшіе вы-

пуски бумажныхъ рублей въ Великоросс^ ведутъ къ дальней-

шему обезцененію (бумажныхъ рублей, находящихся въ отде-

лившихся частяхъ Россіи. Естественно, что каждая отделившая-

ся часть, чтобы предохранить" свои рубли отъ дальнейшая

обезцененія, должна прервать всякую связь между своими руб-

лями и рублями Великороссіи. Следовательно, обезценивающій-

ся бумажный рубль не только не является сцепляющимъ госу-

дарственное единство элементомъ, а наоборотъ разрушаетъ это

единство, играетъ на руку сепаратизму.

Теперь посмотримъ, когда и при какихъ условіяхъ металли-

ческая монета можетъ опять начать приливать въ каналы обра-

щенія. Металлическая монета можетъ прилить въ обращеніе

только въ томъ случае, когда обезцБненіе бумажнаго рубля
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внутри страны не ниже обезцѣнеиія его по отношениекъ

золоту или по отношенію къ заграничнымъ расценкамъ. До
техъ поръ пока покупная способностьбумажнаго рубля внутри

страны стоитъ выше заграничныхъ расцЬнокъ, металлическая

монета въ обращениине появится. Но зтотъ экономическифак-
торъ, изгоняющій металлическую монету изъ обращения, имелъ
силу по отношенію къ Россіи только для первая года войны.
Начиная съ лета 1915 г. заграничныйрасценкирубля начинаютъ

значительно превышать покупную способность рубля внутри

страны. Следовательно въ настоящее время существенная при-

чина, благодаря которой металлическая монета скрывается, ле-

житевъ принудительномъкурсе кредитныхъбилетовъ по ихъ

нарицательнойцене,въ запретезакономъ лажа на звонкую мо-

нету.

Разрешая для частныхълицъ сдЬлки въ русской золотой
валюте, допуская при частныхъсделкахъ въ золотой валюте
факультативную расплатувъ бумажныхъ рубляхъ по доброволь-
но устанавливаемому при расплатекурсу бумажнаго рубля на

золотой рубль, твмъ самымъ дается возможность появиться въ

обороте скрывшейся изъ обращенія золотой монете, какъ пол-

ноценному,такъ и неполноценномусеребряному билону, а так-

же и медной монете. Указанія на то, что запасы звонкой моне-

ты въ стране весьма незначительны,я считаю не совсемъ вер-
ными- По последнемуотчету Государственнагобанка на 1 ян-
варя 1917 г. въ обращеніи находилось золотой монеты на 436
милл. рублей. Конечно, изъ этой суммы милліоновъ около 1.50,
нужно думать, что уплыли заграницу. Высокопробная серебра
(1 р., 50 и 25 к.) въ обращеніи находилосьна 144,1 м. р., размен-
наго серебрана 172,6 милл. р- и медной монеты на 23,1 милл. р.

Разумеется, наличность находящейся въ обращеніи металличе-

ской монеты недостаточнадля удовлетворенія всей потребности
въ орудіяхъ обращенія. Но ведь, дело идетъне о фактическомъ
металлическомъ обращении, а о томъ, чтобы дать народному

хозяйству, въ особенностикредитному хозяйству, твердую де-

нежную единицу,безъ которой кредитное хозяйство существо-

вать не можетъ, а для народнаяхозяйства невозможно возро-

жденіе. Ничего страшнагоне будетъ, кроме того, въ томъ, если

Государственныйбанкъ изъ своихъ запасовъ отправитевъ де-

ревню за хлебъ все серебро и на 200—300 милліоновъ рублей
золота. У населенія имеется затемъ золото въ слиткахъ. Еще
крупнее, наконецъ,количество золота въ золотыхъ издвліяхъ.
Вотъ, по примеру Америки и могутъ создаться «золотые серти-

фикаты».
12*
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Далее былъ поставленъвопросъ: можетъ ли звонкая моне-

та находиться въ обращеніи, разъ бумажный рубль будетъ про-
должать обезцБниваться? Безъ сомнвнія, при продолжающемся

обезцѣненіи бумажнаго рубля, остающаяся главнѣйшимъ въ

стране орудіемъ обращенія, металлическая монета будетъ слу-

жить для некоторыхъклассовъ населенія способомъ временная
помещенія своихъ свободныхъ сбереженій. Зато другіе классы,

занятые въ производстве и торговле, имѣющіе возможность

помещать тамъ свои капиталы, будутъ совершенно незаинтере-

сованы въ тесавризаціи металлическоймонеты. Затемъ немало

лицъ, сохраняющихътеперь металлическуюмонету, принуждены

будутъ нуждой пуститьее въ обороте. Эта монета попадетевъ
руки торговцевъ, которые не будутъ вовсе заинтересованывъ

ея припрятываніи, разъ будетъ допущено хожденіе съ лажемъ.

Такимъ образомъ, металлическая монета начнетециркулировать,

пока, конечно, опять не попадетевъ крепкія руки. Немало ме-

таллическоймонеты было тесавризовано мелкими столичными

торговцами, которые теперь находятся въ родныхъ деревняхъ,

проживая свои сбереженія. Потративши сначала сбереженія въ

бумажныхъ рубляхъ, они принужденырасходовать и теоавризо-

ванную металлическуюмонету. Въ провинціальныхъ газетахъне

разъ уже отмечалось, что въ деревняхъ начинаетециркулиро-

вать, хотя и спорадически,металлическая монета, и даже приво-

дились и курсы. Такъ, серебряный рубль иногда расценивается
въ 4—5 рублей старыхъромановскихъ бумажныхъ денегъ, золо-
той въ 7—8 рублей. Приходится только сказать, что— гони при-

роду въ дверь, она влетать въ окно.

Я не буду останавливаться на указаяіяіхъ объ неудобствахъ
лажа, на возможности появленія «іпростонародяыхъ» лажей.
Смешно, въ самомъ деле, говорить о какихъ-то неудобствахъ,
разъ продолжающеесяобезцененіе рубля ведете къ совершенно-

му параличувсе народноехозяйство, къ голодному вымиранію
городского яаселенія.

Въ заключение, коонусь вкратце еще .дного вопроса. С. И.

Тимашевъи А. Н. Закъ высказали сомненіе, можетъ ли привиться

въ жизнь предлагаемая мера? Они считають, что при падающей
бумажнойденежнойединицени одинъ благоразумный человекъ

не заключить сделкина золотую валюту. Я съ этимъ согласиться
совершеннонемогу. Ибо, еслисделка заключена для производи-
тельной целии разъ товарныя ценыидутъ впередивексельныхъ

курсовъ и твмъ самымъ иойдутъвпереди и лажа на металличе-

скую монету, то кроме выгоды отъ этой сделкидля дебиторани-

чего другого не получится. Я оставляю, конечно, въ сторонекре-
дитъ потребительный.Не въ его интересахъя предлагаюразре-
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шить сдѣлки на металлическую валюту. Но если для дебитора
(дѣлового) .кредитъ въ металлическойвалютѣ ничего опаснаго

не лхредставлжтъ,то для кредитора оказанія кредита въ падаю-

щей бумажной валютЬ является дѣломъ прямо невозм'ожнымъ,

ибо ведетъ его къ нейзбѣжному банкротству.

Для того, чтобы разрѣшеніе сдѣлокъ на золото не осталось

мертвой буквой, представителирусской торговли, промышлен-

ностии кредита должны понять, что при падающейденежной
единіицѣ невозможенъ вовсе частныйкредитъ, невозможно функ-
ціонировіаніе кредитныхъ учрежденій, невозможно вовсе возро-

ааденкнароднагохозяйства. Для .всего этого необходима твер-
дая денежнаяединица.Этой единицейвсего лучше, конечно, мо-

жетъ служить нашъ золотой рубль. Для того, чтобы золотой
рубль могъ опять сдѣлаться нашей денежнойединицей, необ-

ходимо разрѣшеніе сдѣлокъ на золотую валюту.

I
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VII. Урегулированіе денежной системы.

Дохладъ А. Н. Гурьева*).

На порогѣ каждой крупной финансовой реформы необходимо,

такъ сказать, выправить этой реформѣ «іаспортъ»: нужно доказать,

что она необходима. Въ особенности это относится къ области денеж-

наго обращенія, которая, какъ извѣстно, настолько деликатна, что

къ ней не прикасаются безъ крайней надобности. Поэтому я позволю

себѣ доложить вамъ, въ самыхъ общихъ чертахъ, тѣ соображенія,

по которымъ я считаю принятіе самыхъ радикальныхъ,~рѣшительныхъ

мѣръ въ области денежнаго обращенія насущно-необходимою зада-

чею настоя ідаго момента.

Всѣ разсужденія и всѣ планы возстановленія разрушеннаго у

насъ народнаго хозяйства, —какъ вамъ, конечно, прекрасно извѣстно,

—неминуемо упираются въ денежную систему. Совершенно очевидно,

что самыя энергичныя мѣропріятія въ этой области, даже всякіе

отказы отъ различныхъ соціализацій и проч. не могутъ принести

никакихъ результатовъ до тѣхъ поръ, пока мы лишены «экономиче-

ской ариѳметики». Какое можетъ быть оживленіе, развитіе промы-

шленности, когда нѣтъ аршина, когда нѣтъ возможности составить

никакого расчета, никакого подсчета, ибо тотъ инструменту посред-

ствомъ котораго все это измѣряется, находится въ положеніи, не

требующемъ ближайшихъ разъясненій. Слѣдовательно, очевидно,

что никакого возрожденія хозяйства, ни при какомъ политическомъ

режимѣ,- невозможно ожидать, пока мы не имѣемъ сколько-нибудь

устойчиваго денежнаго инструмента. Всѣ разговоры въ области

народнаго хозяйства, если, конечно, не говорить объ области нату-

ральнаго хозяйства, не нуждающагося въ деньгахъ, упираются въ

этотъ основной вопросъ, безъ урегулирования котораго ничего вообще

нельзя сдѣлать, —даже если бы смѣнить, для эксперимента, всѣ воз-

можные режимы, которые только существовали въ исторіи. Я думаю,

) Докладъ этотъ былъ прочитанъ въ заоѣдакіи Комисоіи по денежному

обращенію 22-го мая 1918 г. Въ означенномъ засѣдаьіи, происходившемъ подъ

предсѣдательствомъ С. И. Тимашева, присутствовали: Е. М. Балабаковъ, В. С.
Зивъ, В. Р. Идельсоьъ, Н. И. Лодыженскій, А. Э. Ломейэръ, Ф. А*. Мень-
ковъ, А. Г. Орловъ, С. И. Рыбалтовскій, Б. К. Сувчинскій, С. А. Шатегенъ
и Л. С. Эпіяссонъ.
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что для людей, изучавшихъ денежный вопросъ, это— аксіома, о кото-

рой не стоить распространяться.

Точно въ такомъ же положеніи находится бюджетное хозяйство.
Къ сожалѣнію, въ этой области уже не наблюдается такого яснаго

пониманія вопроса. Недавно мнѣ пришлось убѣдиться, что вопросы
бюджетнаго, финаисоваго хозяйства, въ собственномъ смыслѣ, у насъ,

даже въ кругу спеціалистовъ, весьма мало извѣстны. Но я думаю,
что лица, занимающіяся бюджетнымъ хозяйствомъ, отлично пони-

маютъ, что нельзя имѣть никакого бюджета при «такихъ» деньгахъ

и что всѣ бюджетныя предположения, конечно, будутъ представлять

собою карточные домики, когда вы оперируете числами, не имѣющими

подъ собой никакого хозяйств еннаго значенія, когда вы дѣлаете всѣ

подсчеты и расчеты на основаніи такихъ цифръ, который измѣняются

въ своей экономической сущности, скажемъ точнѣе,— въ своей поку-

пательной способности, —изо дня въ день. Засимъ, самая основа

бюджета есть народное хозяйство, а разъ его нельзя урегулировать,

то и бюджетное хозяйство нельзя урегулировать никоимъ образомъ.
Поэтому мнѣ кажутся въ высшей степени странными заявленія, что

будто бы вообще весь корень денежнаго вопроса заключается въ

бюджетной разрухѣ. Конечно, это не такъ, а какъ разъ наоборотъ:
пока не урегулированъ денежный вопросъ, никакой финансовый
геній, и даже никакіе финансовые геніи, вмѣстѣ взятые, никакого

бюджета въ сколько-нибудь удовлетворительной формѣ установить

не могутъ. Засимъ, даже при максимальномъ напряженіи всѣхъ нахо-

дящихся въ распоряженіи государства источниковъ дохода, ни одинъ

практикъ бюджетнаго дѣла не взялся бы урегулировать современныя

государственныя задачи безъ использованія экстраординарныхъ рес-

сурсовъ. На почвѣ ординарныхъ рессурсовъ немыслимо теперь уре-

гуЛированіе бюджета даже при самыхъ благопріятныхъ условіяхъ.
Если же мы обратимся къ экстраординарными рессурсамъ, то мы

упремся въ единственно возможный теперь рессурсъ —бумажно-
денежные выпуски. Я лично думаю, что даже въ Западной Европѣ,

въ которой не понадѣлано и десятой доли тѣхъ ошибокъ, которыя

сдѣланы у насъ, и тамъ, послѣ ликвидаціи войны принуждены

будутъ нѣкоторое время использовать бумажно-денежный рессурсъ.

Что же касается насъ, то нельзя и мечтать (при какомъ бы то ни было
политическомъ режимѣ, даже при полномъ возстановленіи капитали-

ста еско-бу ржу азнаг о порядка) о томъ, что мы не пройдемъ цѣлой

серіи бюджетовъ съ регулярнымъ использован! емъ бумажно-денеж-
наго рессурса. Такимъ образомъ, мы видимъ, что и бюджетное хозяй-
ство аппелируетъ къ тому» чтобы наша денежная система была испра-
влена и тѣмъ самымъ открыта была возможность привести бюджетное
хозяйство къ сколько-нибудь удовлетворительному виду.

Далѣе, всякія попытки къ возрождению нормальныхъ торгово-
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промышленныхъ кредитныхъ оборотовъ при существующей денежной

системѣ заранѣе обречены на неудачу. Для такихъ кредитныхъ

оборотовъ денежная система не даетъ никакИхъ рессурсовъ, потому

что не происходить никакой денежной циркуляціи, а новыя деньги,

которыя печатаются въ настоящее время, расходуются на чисто

бюджетный потребности. Такимъ образомъ, о возстановленіи торгово-

промышлениаго кредита —вамъ, конечно, не нужно объяснять что

это означаетъ —о возстановленіи торговопромышленнаго оборота не

можетъ быть и рѣчи безъ того, чтобы привести денежную систему въ

сколько-нибудь удовлетворительное состояніе.

Помимо указанныхъ соображеній, настоятельная необходимость

принятія какихъ-либо рѣшительныхъ мѣръ въ этой области ди-

ктуется цѣлымъ рядомъ «денежно-техническихъ» мотивовъ, т.-е.

мотивовъ, выявляющихся на фонѣ самой техники денежнаго обра-

щенія, какъ оно теперь представляется.

Прежде всего, въ результатѣ цѣлаго ряда событій, политическихъ

и всякихъ иныхъ, мы оказались въ такомъ положеніи, въ которомъ

едва-ли когда существовала какая-либо денежная система. Можетъ

быть, для научной терминологіи даже оскорбительно называть си-

стемой то, что мы имѣемъ; мы не знаемъ, ч т о у насъ обращается.,

не знаемъ не только количества, но не знаемъ и категорій денегъ,

которыя у насъ обращаются. Каждый день приносить сюрпризы

даже лицамъ, которыя изо дня въ день за этимъ слѣдятъ. Напри-

мѣръ, у меня было зарегистрировано уже 18—20 категорій денежныхъ

знаковъ, которые обращаются теперь въ Россіи. И вотъ вчера я не

безъ любопытства узналъ, что въ Россіи обращаются еще деньги

выпущенныя отдельными арміями: арміей Корнилова, арміей Дутова

и др. Само собою разумѣется, что уже самый фактъ незнанія кате-

горій денежныхъ знаковъ, незнанія количества этихъ знаковъ, нахо-

дящихся въ обращеніи, при массѣ поддѣлокъ и проч., въ любой куль-

турной странѣ послужилъ бы болѣе чѣмъ достаточнымъ основаніемъ

для того, чтобы сказать, что надо принять какія-нибудь рѣшительныя

мѣры къ тому, чтобы упорядочить и урегулировать это дѣло.

Второе явленіе, тоже чрезвычайно важное, въ области денежной

техники, опять таки нигдѣ въ мірѣ не имѣвшее прецедента,— теса-

врированіе денежныхъ знаковъ въ размѣрахъ, которые лишаютъ

всякой возможности какого нибудь маневрированія, принятія какихъ-

бы то ни было мѣръ въ области обращенія, такъ какъ денежный ма-

теріалъ оказывается намъ совершенно неподвластнымъ. Къ нынѣш-

нему тесаврированію совершенно неумѣстно поэтому примѣненіе

обычныхъ,трафаретныхъ по этому предмету сужденій. Нынѣшнее

тесаврированіе представляетъ собой второй насосъ, готовый, парал-

лельно съ бумажно-денежнымъ наводнительствомъ «сверху», въ

любой моментъ наводнить страну массой бумажныхъ денегъ «снизу»,
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путемъ выявленія, т.-е. освобожденія тесаврированныхъ знаковъ.

Это происходить по весьма понятнымъ причинамъ. Тесаврированіе,
извѣстное наукѣ и практикѣ, обыкновенно строилось на очень важной
и всегда идентичной психологической идеѣ. Тесаврированіе всегда

проистекало изъ хозяйственности, экономности, консервативности.

Это работа устойчивыхъ, консервативныхъ элементовъ денежнаго

рынка и тутъ можно было считать, что тесаврированіе является

плотнымъ заколачиваніемъ денегъ въ кубышки. Но вѣдь мы имѣемъ

сейчасъ совершенно обратную картину. Развѣ можно теперь сказать,

что тесаврированіе, производимое главнымъ образомъ въ деревняхъ,

осуществляется устойчивымъ элементомъ? Мы знаемъ какъ разъ
обратное, мы знаемъ, что деньги находятся у самаго неустойчиваго,
элемента, совсѣмъ не находятся въ серьезной связанности. Значить,
съ тесаврированіемъ нужно считаться соотвѣтственнымъ образомъ,
Наше денежное обращеніе является теперь какъ-бы функціей отъ
двухъ перемѣнныхъ: отъ бумажно-денежнаго наводнительства «сверху»,

и отъ бумажно-денежнаго наводнительства «снизу»— за счетъ тесаври-

рованныхъ запасовъ. Если такая картина натиска на рынокъ снизу

наблюдается уже теперь, при полномъ безтоварьѣ, то что же окажется

при малѣйшей попыткѣ возобновить хозяйственный оборотъ, начать

производство, выставить какой-либо товаръ на рынокъ? На этотъ

товаръ будетъ предъявленъ колоссальнѣйшій натискъ со стороны

спрятанныхъ денегъ и, въ результатѣ, окажется страшное повышеніе
сцѣнъ, отчаянная дороговизна и всѣ тѣ явленія, которыя свойственны

•бумажно-денежному наводненію.
' Наконецъ, мы наблюдаемъ въ области нашего бумажно-денежнаго

обращенія еще одно явленіе,— уже рѣшительно безъ всякихъ преце-

дентовъ въ міровой исторіи. Все, о чемъ я имѣлъ честь говорить

до сихъ поръ, имѣетъ себѣ, хотя и не совсѣмъ аналогичные, новее-таки

кое-какіе прецеденты въ исторіи денежнаго обращения; но то, о

чемъ я буду имѣть честь сейчасъ говорить, это уже совершенно новое

явленіе, безъ всякихъ прецедентовъ. Я имѣю въ виду осуществлен! е

бумажно-денежной системы въ эпоху народи о-государственнаг о рас-

пада. Въ настоящее время Россія, что называется, «раздѣлилась на

ся». И вотъ мы видимъ, что фактически отдѣлившіяся части бывшей
Россіи, мало по малу, начинаютъ приводить въ порядокъ свои денеж-

ныя системы, принимая тѣ или другія мѣры въ этомъ направленіи.
Всѣ эти мѣры, въ большей или меньшей степени, ведутъ, конечно,

къ вытѣсненію кредитныхъ билетовъ изъ отделившихся частей и къ

сосредоточенію ихъ въ той части быьшей великой страны, въ которой
они имѣютъ хожденіе. Эти мѣропріятія идутъ очень быстрымъ тем-

помъ, вплоть до того, что, напр., въ Финляндіи наши денежные знаки

всѣхъ видовъ уже объявлены внѣ хожденія. Конечно, мнѣ не нужно

объяснять вамъ, такъ какъ для каждаго экономиста это ясно, что
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никакіе денежные знаки не могутъ придти къ намъ иначе, какъ въ

обмѣнъ на извѣстныя ценности. Десятки милліардовъ денегъ, нынѣ

обращающихся въ отдѣлившихся частяхъ и вытѣсняемыя оттуда

новыми деньгами, новыми распоряженіями, придутъ къ намъ и,

конечно, извлекутъ, высосутъ изъ Россіи все, что возможно въ смыслѣ

цѣнностей. Фактически это уже и происходить. Между прочимъ,

распространившееся нынѣ явленіе аукціонныхъ и комиссіонныхъ

учрежденій имѣетъ подъ собой не только бытовую подкладку, какъ

это объясняется нашими фельетонистами. Чтобы продавать вещи въ

такомъ огромномъ количествѣ, какъ сейчасъ, недостаточно еще,

чтобы масса лицъ нуждалась въ продажѣ своихъ имуществъ, —нужно

еще, чтобы были покупатели. И в отъ этими покупателями, этими

массовыми покупателями являются тѣ лица, которыя оперируютъ

за счетъ такихъ, притекающихъ къ'намъ изъ окраинъ денегъ. Я

лично знаю одного коммерсанта у котораго депо скупленныхъ имъ

вещей оценивается уже въ 5 йилл. руб.; это лицо финансируется

самымъ широкимъ образомъ. Можетъ быть, физическій актъ извле-

ченія, вывоза изъ Великороссіи цѣнностей будетъ, вслѣдствіе разныхъ

транспортныхъ препонъ, отложенъ, но въ экономическомъ смыслѣ

это ничего не мѣняетъ. Мы лишаемся значительной части нашихъ

реальныхъ хозяйств енныхъ цѣнностей, и должны будемъ за это взять

на себя, т.-е. на часть Россіи и при томъ на бѣднѣйшую часть, всю

тяжесть консолидаціи бумажно-денежнаго обращенія. Какими бы

соціалистическими или даже архи-соціалистическими способами эта

консолидація ни была осуществлена, она всетаки ляжетъ огромной

тяжестью на страну или, вѣрнѣе, на одну лишь часть бывшей великой

страны.

Вотъ, господа, тѣ соображения обще-экономическія, финансовыя

и денежно-техническія, которыя, на мой взглядъ, доказываютъ не-

отложную необходимость принятія какихъ-либо рѣшительныхъ мѣръ

къ упорядоченію денежной системы.

Если мы обратимся. теперь къ вопросу о томъ, какой-же способъ

намѣчается для того, чтобы какъ-нибудь урегулировать наше денеж-

ное обращеніе, то, конечно, мы, какъ люди образованные, спеціально

изучавшіе эти вопросы, должны обратиться прежде всего къ раз-

смотрѣнію тѣхъ метод овъ, какіе раньше применялись въ этой области,

и только послѣ того, когда эти мѣры и эти способы окажутся практи-

чески непріемлемыми, позволительно задаваться изобрѣтеніемъ и

указаніемъ какихъ-либо новыхъ мѣръ. Къ сожалѣнію, или можетъ

быть, къ счастью, вопросъ въ этой области чрезвычайно упрощается.

Достаточно только назвать то, что можетъ быть предложено по этой

части, чтобы лица, которыя сколько нибудь близко знакомы съ во-

просами денежнаго обращенія, безъ детальныхъ довод овъ, это от-

вергли. Поэтому я позволю себѣ лишь перечислить эти способы
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Возстановленіе размѣна по паритету. Конечно, вамъ прекрасно

извѣстно, что объ этомъ не можетъ быть и рѣчи; Я, можетъ быть,
только оскорбилъ бы васъ, если бы сталъ доказывать въ такой ауди-

торе, что никакого разговора о возстановленіи теперь размѣна по

паритету быть не можетъ. Равнымъ образомъ невозможна сейчасъ

никакая девальвація, потому что девальвація, какъ извѣстно, есть

явленіе, которое только констатируетъ совершившійся фактъ. Кромѣ

того, н е можетъ быть даже и мысли о возстановленіи при нынѣшнихъ

обстоятельствахъ размѣна на металлъ —а только при этомъ условіи
можетъ вообще возникнуть вопросъ о девальваціи. Такимъ образомъ,
говорить объ указанныхъ двухъ способахъ въ настоящій моментъ

вообще совершенно не приходится. Затѣмъ, изъ разнаго рода дру-

гихъ предложеній, которыя дѣлались въ этой области, я считаю

заслуживающими вниманія или упоминанія лишь тотъ типъ мѣро-

пріятій, которыя были выставлены въ печати и въ совѣщаніяхъ А. Э.
Ломейеромъ, А. Н. Закомъ и др.— именно, созданіе спеціальной
банковой валюты. Но сами авторы этого проекта признаютъ, что

способъ этотъ является лишь способомъ разрѣшенія одной, сравни-

тельно незначительной части денежной проблемы; всѣ остальныя

части проблемы, и притомъ крупнѣйшія, этимъ путемъ не разрѣ-

шзются. Если вы создадите банковую валюту, то вы создадите нѣкій

матеріалъ для кредитнаго оперированія, для торгово-промышленнаго

оборота, но, конечно, ни обще-экономической, ни бюджетной задачи

этимъ методомъ разрѣшить нельзя и сами авторы не питаютъ на

этотъ счетъ никакихъ иллюзій.
Такимъ образомъ, приходится сказать, что изъ имѣющихся и

предложенныхъ въ этой области мѣропріятій остановиться не на

чемъ. И вотъ, эта мысль сверлила мой мозгъ въ теченіе многихъ

мѣсяцевъ, когда я задумывался надъ вопросами денежнаго обра-
щенія. Въ конце концовъ я пришелъ къ утѣшительному выводу,

что въ данномъ случаѣ Россія оказывается въ весьма привилегиро-

ванномъ положеніи, обычно, впрочемъ, свойственномъ мало-куль-

турнымъ, мало-образованнымъ странамъ, за которыхъ другіе умные

люди думають, разсуждаютъ и, такимъ образомъ, даютъ возможность,

хотя бы чужимъумомъ, приходить къ благопріятнымъ результатами

Къ сожалѣнію, даже способности хорошенько продумать и осмыслить

то, что дѣлается другими въ аналогичныхъ условіяхъ мы не обнару-
жили и потому пришли къ такимъ печальнымъ результатамъ.

Размышленія надъ вопросами нашего денежнаго обращенія при-

вели меня къ выводу, что намъ ровно ничего не нужно выдумывать,

ровно ничего не нужно изобрѣтать, а нужно дѣлать точь-въ-точь

то-же самое, что дѣйствительно изобрѣли и впервые осуществили

на Западѣ —впервые, потому что въ такихъ размѣрахъ бумажно-
денежнаго обращенія никогда нигдѣ не существовало, впервые,—
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потому что при совершэнно исключительной экономической обста-

новке встрѣтилась необходимость широчайшаго использованія бу-

мажно-денежнаго рессурса. Въ качествѣ лица, знакомаго съ лите-

ратурой и исторіей бумажно-денежнаго обращенія, я долженъ конста-

тировать, что на Западѣ было проявлено очень большое творчество

въ этой области и притомъ съ большимъ успѣхомъ. Къ сожалѣнію,

мы этого не увидѣли и не поняли, не поняли по причинѣ, быть можетъ,

чисто-внѣшняго характера: новое творчество, совершенно новая

конструкція использованія бумажно-денежныхъ знаковъ, по обстоя,

тельствамъ, о котррыхъ я буду говорить въ дальнѣйшемъ, облекалась

въ старые,термины, въ старую терминологію. И в отъ эти то старые

термины ввели насъ въ заблужденіе: термины мы усвоили, а смысла

мѣропріятій и смысла денежной политики совершенно.не поняли и

потому оказались, при совершенно идентичныхъ обстоятельствахъ,

въ положеніи, не имѣющемъ никакого сходства съ Зап. Европой.

Съ вашего разрѣшенія, я приступлю,— разумѣется, въ самыхъ

бѣглыхъ чертахъ, такъ какъ иначе потребовалось бы очень много

времени, —къ характеристике западно-европейскаго способа исполь-

зованія бумажно-денежнаго рессурса, къ выясненію той методики,

въ результатѣ которой мы видимъ колоссальное использованіе этого

рессурса съ весьма благопріятными результатами,— тогда какъ исполь-

зование того-же самаго рессурса у насъ, въ вполнѣ аналогичной

постановкѣ, привело къ монструозно сквернымъ результатами

Приступая къ выясненію вопроса о бумажно-денежной системѣ

на Западѣ, я долженъ, прежде всего, отмѣтить, что нынѣшняя война

положила въ области денежной системы весьма определенную, рѣз-

кую грань. Мнѣ, конечно, не придется дожить до этого, но молодые

люди доживутъ и увидятъ, что нынѣшняя война существенно измѣ-

нитъ все вообще ученіе о бумажныхъ деньгахъ. Мы всѣ учились

на теоріи, которая, хотя и называется теоріей,но,. фактически, какъ и

всѣ финансово-экономическая теоріи, является лишь абстракціей

бывшихъ прецедентовъ, бывшихъ фактовъ. На почвѣ прежнихъ фак-

товъ и прежнихъ явленій въ области бумажно-денежнаго обращенія

создались извѣстныя теоріи, а вотъ явился совершенно новый фактъ,

новый въ смыслѣ его объема, порядка и характера дѣйствій — и тео-

рія начинаетъ сдавать и, несомненно, сдастъ. Конечно, всѣ мы—

прирожденные металлисты и, въ данномъ случаѣ, ошибки этой те-

оріи въ одинаковой степени относятся и ко мнѣ самому, такъ какъ

и я многократно провозглашалъ въ своихъ книгахъ и вообще во

всѣхъ моихъ работахъ тѣ истины, которыя въ настоящее время по-

ставлены подъ большимъ вопросительнымъ знакомъ. Нужно сказать,

что вопросъ о бумажно-денежномъ хозяйствѣ, источникомъ котораго

являются такъ называемые казначейскіе выпуски, исторически полу.-

ч илъ такую характеристику, которой суждено было неизбѣжно по-
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гибнуть или, во всякомъ случаѣд_ испытать значительное видоизмѣ-

неніе, какъ только она натолкнется на новые, нёподходящіе факты.
Эти факты постепенно накоплялись, а теперь проявили себя въ ка-

чествѣ огромнаго, мощнаго явленія.
Уже наши прежніе бюджеты должны были бы нѣсколько остано-

вить теоретиковъ, а за ними и практиковъ бумажно-денежнаго хо-

зяйства на вопросъ о томъ: вѣренъ-ли вообще взглядъ о томъ, что

казначейскіе выпуски не имѣютъ подъ собою народно-хозяйственнаго
обоснованія, что это какіе-то паріи, которыхъ нужно всячески из-

бѣгать и всячески ими гнушаться. Я говорю, что если бы люди за-

думывались надъ нашими бюджетами, которые, почти на глазахъ

нашего поколѣнія, превратились изъ чисто потребительскихъ, рас-

ходныхъ, не подлежащихъ, конечно, никакому финансирован^ де-

нежными знаками, въ бюджеты казенныхъ хозяйственныхъ предпрія-
тій, превратились въ государственно-хозяйственные бюджеты,— если

бы объ этомъ подумали, то пришли бы къ заключенію, что финанси-
рование подобныхъ бюджетовъ вовсе не является такою абсолютною
нелѣпицей, какою выставляли ее критики казначейскихъ выпусковъ.

Финансировать современная бюджета бумажно-денежными зна-

ками—это вовсе не такое преступленіе, какъ казалось это всѣмъ намъ,

воспитаннымъ на другихъ, чисто потребительско-расходныхъ бюд-

жетахъ.

Это откосится къ области ординарныхъ бюджетовъ. Но, какъ

извѣстно, ординарные бюджеты рѣдко служили причиною возникно-

венія бумажно-денежнаго хозяйства. Главною причиною усилен-

ныхъ выпусковъ бумажныхъ денегъ служили всегда экстраординар-

ные бюджеты, и именно— бюджеты военные. Нынѣшняя война, пре-

вратившаяся въ войну промышленностей, въ сплошь милитаризован-

ное хозяйство, совершенно слившая хозяйство государственное,

народное, финансовое въ единое цѣлое, показала, что каз-
начейскіе выпуски, т.-е. финансирован! е бумажно-денежными зна-

ками, вовсе не является такимъ экономическимъ абсурдомъ, какъ

это представлялось прежнимъ теоріямъ на основаніи опыта предшест-

вовавшихъ войнъ, носившихъ совершенно иной характера При этихъ

войнахъ вся экономика войны сводилась къ тому, что интендантство

усиливало свои операціи, производилась массовая закупка ^кото-
рыхъ вещей, необходимыхъ для войны, страна же и населеніе почти
цѣликомъ оставались въ сторонѣ: народное хозяйство действовало
въ полномъ порядкѣ; международныя сношенія поддерживались;

лишь ничтожная часть населенія втягивалась въ войну,— словомъ,

можно сказать, что прежнія войны носили характеръ какъ бы экс-
педиціониый. Но вдругъ явилась война, которая объяла всю страну,
всю экономику ся и которая финансируется бумажно-денежными
выпусками. Вотъ тутъ то и обнаружилось, что бумажныя деньги
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вовсе не такія плохія деньги. Теперь люди очень серьезные, образо-

ванные въ научныхъ трудахъ сплошь и рядомъ высказываютъ мысли,

сильно дискредитирующія металлическую систему денежнаго об-

ращения. Они говорятъ: посмотрите, чтодѣлается кругомъ. Гдѣ, при

какой металлической системѣ, уложенной въ Прокрустово ложе

какого-то, никому не нужнаго золота, пребывающаго въ земныхъ

подвалахъ банковъ, можно было создать въ теченіе нѣсколькихъ

мѣсяцевъ цѣлыя новыя отрасли промышленности —не бутафорской

не бумажной, а настоящей пр смышлености, создающей настоящія

цѣнности, дающей настоящее целесообразное приложеніе человѣ- '

ческому труду и т. д. Вотъ какіе получились результаты, когда начали

свободно финансировать посредствомъ бумажныхъ денегъ и отказа-

лись отъ груза, который висѣлъ на финансированіи производства

въ видѣ металлической системы! Но если даже не раздѣлять подоб-

ныя крайнія сужденія, все же нельзя не считаться съ фактомъ, что

бумажно-денежное финансировав е оказалось далеко не плохимъ

инструментомъ, дало весьма благопріятные результаты и позволило

быстро развить тѣ отрасли хозяйства, которыя оказались необходи-
мыми для военныхъ цѣлей.

Когда съ указаннымъ явленіемъ встрѣтились на Западѣ, то тамъ

стали размышлять: можно ли удовольствоваться только тѣмъ ;

чтобы пользоваться бумажно-денежными военными выпусками, а

затѣмъ оставлять ихъ на полной свободѣ? И вотъ здѣсь обнаружилось

творчество, которое спасло западно-еБропейскіе денежные рынки

отъ того ужаснаго положенія, въ которомъ очутились мы. На Западѣ

разсуждали такимъ образомъ: поскольку бумажныя деньги прохо-

дятъ черезъ хозяйственный процессъ и финансируютъ всѣ его ста-

діи, постольку онѣ оказываются не хуже денегъ, основанныхъ на

металлѣ. Но деньги отработанный, деньги сосредоточившіяся въ

расходныхъ потребительскихъ бюджетахъ— вотъ зло бумажныхъ де-

негъ! Между тѣмъ, выпускаемыя банковыя ноты, суть деньги

«срочныя», «на резинкѣ»: онѣ обязательно должньь вернуться въ

банкъ послѣ того, какъ онѣ окажутся отработанными, послѣ того

какъ онѣ сдѣлали свое дѣло, расфинансировали извѣстные хозяй-

ственные процессы. На Западѣ и задались цѣлью снабдить такой же

срочностью— срочностью не юридическою, а экономическою (банко-

выя ноты вѣдь срочны лишь экономически) казначейскіе бумажно-

денежные выпуски. Разрѣшеніе этой задачи было найдено въ такъ

наз. военныхъ займахъ, что спасло все положеніе вещей и, въ ре-

зультате, дало вполнѣ удовлетворительное денежное обращеніе.

Корень несчастья нашего денежнаго обращенія, или правильнее,

несчастья нашего финансоваго управленія, заключается въ томъ, что

люди, призванные сдѣлать совершенно новое дѣло, сдѣлать его

впервые въ міровой исторіи, осуществить совершенно новую кон-
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струкцію бумажно-денежнаго обращенія; лишь использовали старые

термины и на этомъ успокоились. Невѣжественные люди, совершенно
неспособные проникать въ сущность вещей, твердили: «Тамъ военные

займы—и мы будемъ выпускать военные займы», Но военные займы
спасли на Западѣ все положение вещей только потому, что они фак-
тически превратили тамъ —(въ разныхъ странахъ въ разной степени,

и въ Германіи, напр., —съ точностью часового механизма) бумажно-
денежные выпуски въ«срочныя» деньги, т.-е. создали совершенно пра-

вильную ихъ циркуляцію: деньги выходятъ изъ центральнаго банка,
финансируютъ соотвѣтственныя отрасли народнаго хозяйства, затѣмъ

извлекются оттуда, вноеь выпускаются, вновь извлекаются и т. д.

и, такимъ образомъ, получается правильная циркуляція бумажныхъ
денегъ, нисколько не хуже, а можетъ быть даже и лучше банкнотной
циркуляціи. У насъ та же картина предстала въ совершенно иномъ

видѣ и вотъ тутъ то и заключалась вся наша бѣда. Я посвятилъ этому

кардинальному для разрѣшенія нашей денежной проблемы вопросу

спеціальную работу, въ которой я подробно изложилъ свои мыслило

этому предмету. Значительная часть этой работы была напечатана

въ свое время въ «Вѣстникѣ Финансовъ» и поэтому я не буду входить

здѣсь въ подробное выясненіе деталей, но въ общихъ чертахъ долженъ

все таки объяснить, въ чемъ заключалось своеобразие зап.-европей-

ской системы военныхъ займовъ.
Такъ наз. военные займы должны были, по заданіямъ техни-

ческими по заданіямъ финансовыми аппелировать къ широкимъ

народнымъ массамъ. Придумывать для нихъ новые термины, тер-

мины политически менѣе благопріятные, чѣмъ существующее понятіе
«заемъ», представлялось опаснымъ. Вотъ почему случилось, что всѣ

говорили о займахъ, займахъ и займахъ. Народъ долженъ былъ по-

могать правительству, всѣ взывали къ патріотизму, патріотизму и

патріотизму. Но подъ вывѣскою «заемъ» въ действительности было
оборудовано, *въ практическомъ отношеніи очень успѣшно, совсѣмъ

другое дѣло: техническо-денежное мѣропріятіе, которое носитъ на-

званіе «періодической консолидаціи». Само собою понятно, что

если бы приглашали народъ, въ афишахъ съ пушками, ружьями и

т. п., помочь правительству въ какой-то «к о н с о л и д а ц і и», то
отъ этого не получилось бы, конечно, желательныхъ результатовъ.

Тутъ обнаружилась система все-европейской оффиціальной лжи: въ

публикаціяхъ, газетахъ, плакатахъ и т. д. печатали, что правитель-

ство нуждается въ пушкахъ, ружьяхъ и пр.—если дадите, молъ, въ

долгъ деньги, то правительство получитъ пушки и ружья. Конечно,
намъ— экономистамъ, смѣшно и думать, что правительства, кото-

рыя сами печатаютъ бумажвыя деньги, нуждаются почему-то въ томъ,

чтобы кто-то другой приносилъ имъ эти бумажки, —какъ будто бы
у нихъ .обнаружился типографскій кризисъ. Только въ нашей дикой
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странѣ могли бы использовать такой спеціальный мотивъ, при кото-

ромъ позволительно просить въ долгъ ничего не стоющія бумажки,

ибо у насъ даже типографія не успѣваетъ ихъ печатать. Но въ Запад-

ной Европѣ до такого краха не доходило. Если тамъ почему-то, тѣмъ

не менѣе, просили бумажки у населенія, а не выпускали ихъ сами, то,

конечно, тутъ былъ спеціальный умыселъ. Для насъ— экономистовъ

онъ ясенъ: это осуществлялась консолидація. Не для пушекъ и не

для ружей нужны были эти бумажки, а для того, чтобы убирать ихъ

съ рынка, убирать бумажки отработанныя, убирать періодически.

Вотъ въ чемъ смыслъ западно-европейскихъ военныхъ займовъ. Это

есть періодическая консолидація, т.-е. превращсніе бумажно-денеж-

ьыхъ знаковъ, путемъ длящггсся ряда сшрацій такъ наз. военныхъ

займовъ, въ циркулирующій денежный матеріалъ. Въ этомъ вся суть

дѣла.

Какіе же выводы для насъ можно сдѣлать изъ сказаннаго? Преж-

де всего, что разъ мы впервые встрѣтились съ бумажно-денежными
знаками въ такомъ колоссальномъ объемѣ, а умные люди изобрѣли

весьма простой способъ для наиболѣе благопріятнаго или, скажемъ,

для наименѣе вреднаго массоваго использованія этихъ бумажно-

денежныхъ знаковъ, то нужно было имъ подражать, но подражать не

по формѣ, а по существу. Мы этого не сдѣлали и такимъ образомъ

лишились возможности путемъ такъ наз. займовъ, т.-е. доброволь-

ныхъ или, вѣрнѣе, яко-бы добровольныхъ кредитныхъ операцій,

достичь срочнаго (т.-е. безвреднаго) дѣйствія бумажно-денежныхъ

знаковъ. Въ чемъ-же теперь заключается моя мысль? Моя мысль

заключается въ томъ, что намъ нечего изобрѣтать, намъ нужно де-

лать только то, что дѣлали на Западѣ. Но поелику мы оказались со-

вершенно неспособными людьми, которые не сумѣли даже хорошенько

подражать, не сумѣли организовать у себя «добровольной» консоли-

даціи, намъ приходится дѣлать теперь консолидацію «принудитель-

ную.» И такъ какъ принудительность и добровольность есть явленія

политическаго и юридическаго характера, а *не экономическаго, то

въ отношеніи экономическихъ результатовъ я нисколько не сомне-

ваюсь за послѣдствія: въ экономическомъ отношеніи результаты бу-
дутъ такіе-же, какіе получились на Западѣ. Нѣсколько иная кар-

тина будетъ въ смыслѣ политико-юридическомъ, но въ отношеніи

экономики —а меня только эта сторона и интересу етъ—получатся,

повторяю, тѣ-же самые результаты, которые получились на Западѣ

въ цѣломъ рядѣ провѣренныхъ опытомъ операцій. Итакъ, я пред-

лагаю достигнуть срочности циркуляціи бумажно-денежныхъ зна-

ковъ посредствомъ принудительной консолидаціи.

Я позволю себѣ сказать еще два слова по вопросу собственно

о «принудительности», съ точки зрѣнія обще-политической. - Разу-

мѣется, принудительность хуже, чѣмъ добровольность, объ этомъ
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не можетъ быть и спора, этотъ вопросъ внѣ сомнѣнія. Но въ защиту

принудительности я долженъ сказать, что, насколько этотъ прин-

ципъ одіозенъ съ обще-гражданской и политической точекъ зрѣнія,

настолько намъ, профессіональнымъ финансистамъ, онъ свойственъ по

природѣ —мы, такъ сказать, отъ рождёнія этимъ^ ушиблены.. Всѣ

финансовые институты суть институты принудительные. Нѣтъ за-

кона по финансовой части, за очень рѣдкими исключениями, въ ко-

торомъ не заключалось-бы уголовныхъ угрозъ, уголовныхъ наказа-

ній, денежныхъ штрафовъ. Еще не родилось то гражданское обще-
ство, которое добровольно несло бы налоги, которое добровольно
не занималось бы контрабандой. Наоборотъ, мы знаемъ, что даже въ

высшихъ культу рныхъ слояхъ считается особеннымъ достоинствомъ

удачно провести изъ за границы какое-нибудь шелковое платье и т. д.

Словомъ, какъ нибудь обидѣть, обмошенничать казну, —это вовсе

не считается чѣмъ-то безнравственнымъ. Вообще въ финансовой об-
ласти въ высшей степени часто приходится оперировать съ прину-

дительностью; это—нормальный базисъ финансовыхъ мѣропріятій,

ибо они по существу непріятны населенію. Такъ что при полномъ

признаніи съ моей стороны, что было бы лучше, если бы использо-

ваны были тѣ добровольные методы, которые примѣнялись на Западѣ,

я долженъ сказать, что намъ, тѣмъ не менѣе, придется примѣнить

принудительность въ этой области, но этимъ не будетъ сдѣлано ровно

ничего новаго, ничего непривычнаго, необычайная въ финансовой

области.
Засимъ я перехожу къ вопросу о методахъ осуществленія прину-

дительной консолидаціи. Принудительная консолидація, въ поли-

тическомъ отношеніи, можетъ. быть осуществлена двояко: методомъ

буржуазнымъ и методомъ соціалистическимъ. При проведеніи бур-
жуазная метода, мы имѣли бы такую картину: послѣдовательный

рядъ консолидацій, т.-е. принудительныхъ займовъ, при которыхъ

денежные знаки, по истеченіи извѣстнаго срока, объявлялись бы
внѣ циркуляціи въ смыелѣ денежнаго инструмента, но сохраняли

бы свою силу, въ теченіе извѣстнаго срока, скажемъ —въ предѣлахъ

земской 10-ти лѣтней давности, въ качествѣ пріобрѣтателя государ-

ственныхъ займовъ, по которымъ платились бы % % и т. д. Такимъ
образомъ, мы имѣли бы серію принудительныхъ займовъ, —но только

займовъ не въ томъ тривіальномъ смыслѣ, какъ обыкновенно пони-

мается у насъ это слово, а займовъ, имѣюшихъ совсѣмъ особый объ-
екты Объ этомъ я скажу въ дальнѣйшемъ. Соціалистическій методъ

можетъ выразиться въ томъ, что по истеченІи установленнаго срока,

деньги объявляются недействительными даже въ качестьѣ пріобрѣ-

тателей государственныхъ займовъ и замѣняются новыми деньгами,

но только въ предѣлахъ извѣстнаго минимума; въ излишествующей
13
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части деньги обращаются въ принудительные вклады, которые мо-

гутъ быть подчинены въ свою очередь государственно-соціалисти-

ческому регулированию, въ видѣ, напр., выдачи лишь такъ назыв.

прожиточная минимума и т. д.

Вотъ два метода осуществленія принудительной консилидаціи-

Само собой разумѣет.ся, мои личныя симпатіи, какъ человѣка извѣст-

ныхъ традицій, склоняются, конечно, больше къ буржуазному ме-

тоду. Но я долженъ сказать, что въ этомъ случаѣ во мнѣ говорить

скорѣе извѣстнаго рода рутина, можетъ быть, даже печать возраста,

старости, нежели действительные реальные мотивы. Я долженъ ска-

зать, что, съ финансовой точки зрѣнія, я не вижу никакой разницы

между буржуазнымъ и соціалистическимъ методомъ. Для меня пред-

ставляется совершенно несомнѣннымъ, что какъ при буржуазному

такъ и при соціалистическомъ методѣ, все равно, по всѣмъ прото-

рямъ и убыткамъ войны, прибавло —и революціи, никто ничего не

получитъ. Тутъ вопросъ лишь въ формѣ: если буржуазія желаетъ

сохранить конвенансы, желаетъ, чтобы ее менажировали болѣе или

менѣе прилично, то почему бы не доставить ей этого удовольствія?

Почему не доставить ей удовольствія обмѣна денежныхъ знаковъ на

бумаги, къ которымъ будутъ прицѣплены купоны, которые въ свое

время будутъ отрѣзаны и оплачены? Люди будутъ воображать, что

они действительно ссудили деньги какому-то очень порядочному

человѣку, который очень хорошо съ ними обращается, который бу-

детъ аккуратно платить % % и т. д. Но для меня, какъ финансист;- І

совершенно ясно, что реально они не получатъ ни одной копѣйки,

потому, что не только наше, но и вообще никакое государство не

будетъ имѣть никакой возможности заплатить по займамъ военная

времени. Сообразно съ этимъ, описанной выше, весьма благопріят.

ной съ буржуазной точки зрѣнія картинѣ будетъ соотвѣтствовать

другая, въ которой тотъ же счастливый буржуй будетъ уплачивать:

удвоенный подоходный налогъ, утроенный имущественный, учетве-

ренный квартирный, удесятиренкый чайный, акцизный и проч. __

и въ концѣ концовъ у него ровно ни одной копѣйки отъ купоновъ его

не останется. Самая простая бюджетная ариеметика съ очевидностью

покажетъ вамъ, что только тогда вамъ смогутъ заплатить по лѣвой

сторонѣ бюджета, если эти самыя деньги отнимутъ у васъ по правой

сторонѣ. Когда вопросъ идетъ о незначительныхъ суммахъ, то можно

еще надѣяться, что одинъ получитъ, а другой заплатить, но когда

вопросъ идетъ о такихъ колоссальныхъ суммахъ, которыя нынѣ бу-

дутъ возложены на бюджеты всѣхъ европейскихъ государству вверг-

шихся въ нынѣшшою военную катастрофу, то само собою понятно,

что никто не сможетъ увернуться и, въ концѣ концовъ, конечно, за-

платить тотъ, кто имѣетъ.

Такимъ образомъ, можно спорить о выборѣ метода разрѣшенія
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денежной проблемы, какъ о вопросѣ весьма важномъ въ политиче-

скомъ и гражданскомъ отношеніяхъ. Но намъ, экономистамъ и фи-

нансистамъ, смѣшно слушать эти споры, такъ какъ въ концѣ концовъ,

оба мтода —и буржуазный, и соціалистическій —приведетъ къ од-

ному и тому же экономическо-финансовому результату: никто, ни-

чего отъ государства не получитъ, государство возьметъ все съ тѣхъ

же, кому оно будетъ уплачивать.

Теперь я остановлюсь на буржуазномъ методѣ осуществленія

принудительной консолидаціи съ точки зрѣнія чисто-технической.

Я позволю с ебѣ обратить ваше вниманіе, подчеркнуть, что рѣчь идетъ

именно о консолидаціи, хотя въ данномъ случаѣ и употребляютъ

старый терминъ — заемъ. Но даже говоря о займахъ, слѣдовало бы

естественно имѣть въ виду займоспособность подобно тому, какъ,

говоря о налогахъ — нужно имѣть въ виду налогоспособность и т. д.

У насъ же, къ величайшему нашему удйвленію, даже профессора-

спеціалисты, проектируя принудительные займы, не- поняли столь

простой вещи и стали конструировать это мѣропріятіе на почвѣ пла-

тежеспособности, между тѣмъ какъ нужно было устанавливать не

платежеспособность, а консолидировать наличность, т.-е. денежные

знаки—тамъ, гдѣ они дѣйствительно находятся. И вотъ, когда, раз-

работавъ весьма подробно проекты этихъ прииудительныхъ займовъ

или чрезвычайныхъ обложеній, "уткнулись въ «состоятельныхъ»,

«платежеспособныхъ» лицъ, то увидѣли (поразительно, что это не

было ранѣе извѣстно), что чѣмъ богаче люди, тѣмъ меньше денеж-

ныхъ знаковъ они имѣютъ. Это вѣдь міровая аксіома. Поэтому ока-

залось, что для. того, чтобы «состоятельные» люди могли выявить

свою состоятельность въ денежной формѣ, нужно спеціально напе-

чатать бумажки. Проектируемые принуіительные займы (вы помните,

что мы имѣемъ дѣло съ консолидаціей!) требовали выдачи ссудъ въ

размѣрѣ до 90% номинала, требовали наводненія страны на 90%

новыми бумажными деньгами, чтобы получить этимъ путемъ 10%!

Вотъ какая получилась конструкція, благодаря непониманію такой

простой вещи, что вопросъ идетъ вовсе не о займахъ, не объ имущест-

венной состоятельности, а о мѣрѣ чисто денежио-техническаго ха-

рактера, о реквизиціи sui generis, если можно такъ выразиться,

—точь въ точь, какъ военное вѣдомство реквизируетъ автомобили.

Но вѣдь реквизицію автомобилей нельзя производить такимъ спо.

собомъ, что если напр., у меня имѣется домъ, то извольте доставить

автомобиль! При такомъ гіорядкѣ домовладельцу оставалось-бы

только одно: подговорить шоффе'ра украсть автомобиль изъ военнаго

депо и представить его потомъ военному вѣдомству. То же самое въ

сущности, проектировалось у насъ по отношенію къ денежнымъ зна-

камъ. Когда обращались за денежными знаками къ состоятельному

13*
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человѣку, или вовсе не обладающему, то ему ничего не оставалось,

какъ обратиться къ правительству и сказать: «напечатайте деньги,

тогда я буду въ состояніи вамъ заплатить». Между тѣмъ здѣсь нужно

было дѣлать просто то, что дѣлалось на Западѣ. Тамъ военные займы

«реквизировали» денежные знаки,—но добровольнымъ путемъ, пу-

темъ просьбъ. Долженъ, однако, сказать, что эти просьбы были по-

хожи на просьбу нашего дореформеннаго городового: «просятъ честью».

Займы на Западѣ аппелировали къ такимъ слоямъ, о которыхъ при

прежнихъ займахъ никто и не помышлялъ. Если бы въ прежнія вре-

мена въ такихъ богатыхъ странахъ, какъ Франція и Англіи, вздумали

аппелировать къ простонародью: «дайте въ долгъ правительству»,

то это сочли бы за оскорбление страны. Но тогда дѣйствительно рѣчь

шла о займахъ, а теперь вопросъ былъ чисто денежно-техническій.

Требовалось захватить денежные знаки на мѣстѣ, въ натурѣ, у тѣхъ,

у кого они фактически концентрировались, у обществ енныхъ клас-

совъ, прикоснов енныхъ къ милитаризованному народному хозяйству.

Это и есть консолидація, приспособленная къ денежно-техническимъ

заданіямъ. То же самое предстояло сдѣлать и у насъ—и мы должны

были бы установить такую принудительную консолидацію. Объек-
томъ ея вовсе не являлись бы состоятельные, зажиточные, платеже-

способные элементы, —нужно было брать тамъ, гдѣэти знаки имѣлись

въ натурѣ. Денежной реквизиціи повинны всѣ, поскольку они

асполагаютъ бумажно-денежною натурой. Вотъ истиный объектъ
консолидаціонныхъ операцій и только при этомъ условіи могутъ по-

лучиться благопріятные результаты.

Что касается самой техники осуществленія принудительной

консолидаціи, то я не буду входить въ детали, потому что этотъ во-

просъ требуетъ очень сложнаго, чисто техническаго обсужденія. Я

скажу только, что съ моей точки зрѣнія безразлично, какой техниче-

ски методъ будетъ примѣненъ. Долженъ быть примѣненъ тотъ ме-

тодъ, который достигаетъ основной цѣли —обращенія бумажно-де-
нежныхъ выпусковъ въ срочно дѣйствующіе денежные знаки, тотъ

методъ, который будетъ признанъ практически наиболѣе удобнымъ

и цѣлесообразпымъ. Въ качествѣ примѣра, я могу указать, что воз-

моженъ, между прочимъ, такой техническій методъ, который сво-

дится къ выпуску срочныхъ денегъ. Предположимъ, будетъ сказано:

изъемлются всѣ нынѣшнія деньги и выпускаются срочныя- — ,скажемъ,

срокомъ на б мѣсяцевъ. Старыя деньги автоматически самоупраздня.

ются. Но это только одинъ изъ варіантовъ. Точно такой-же резуль-

татъ получится отъ принятія другого метода, на которомъ, повиди-

мому, правительство остановилось. Методъ этотъ заключается въ

слѣдующемъ: не объявляя заранѣе общаго плана консолидаціи, —

не дѣлая этого хотя бы по тѣмъ соображеніямъ, чтобы не пугать на-

родъ, —составить этотъ планъ для себя и выявить его посредствомъ
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• •* rWrbпростообъявлено, что всѣ существу-
сепаратныхъмѣропрштш. Будетъпросто извѣстнаГ0 срока;

ющіе бумажные^^^^вуіт спосо&ь консолидаціи
затѣмъ будетъ установленъ с^ отвѣт тву ^ ^ неминуемо

посредствомъ^^™%^№е**ог наводнительство, по-
будетъ совершаться новое бумаж А бюджетшънельзя спра-

тому что, какъ я имѣлъ честь говор ^ ^ новая КОНС оли-

виться. Поэтому черезъ ^оторое вр и ами

дація и т. д. Въ ^^«^^^досг-г^ Дѣли,

нѣтъ никакой разницы, тотъ и дру ѣниваемы различно.
„о техническія качества »хь могуіъб^ь pa Д ^ ^ сооб_

Вотъ, господа, тѣW «ю раж нгя, Р^^^
Щнть вамъ но частитехники.Вопросъэта« концепціи .

^™^£rZ^P^™ » представляі ° себѣВъ заключеніе я должень у гТОою

переходъ къ нормальному дене™5 тѣх; илИ иныхътехническихъ
Представим* себѣ, что мы путемъ̂ вхъ ші ^^

пріемовъ получимъ картину̂ цирку™ цшн постепенно,

знаковъ: они будутъ выполнять «исс J лоденіи страш,

при сколько-нибудь нормально^ пол™^» теЩ1Ъ нав0ДНИ-

бумажно-денежныевыпуски ^^Ц^я и будутъ соотвѣт-

тельства уменьшится- Тѣмъ ^™* * №ШЯ эмиссш. Со-

сгвенно усиливать свои ^^ZTsnZ будутъ выпускаться бан-
отвѣтствуюшіе бу«ажн(ьден«№«знаки уду^ ^ основѣ кр,т .

ковыми учрежденииуже на на^ J об , значИтельная
косрочныхъ торговыхъ документов^ так мн ЧЙСТ0 .банковОЙ

часть денежнойциркуляцш будетъ пери д^ .^^^ успс.

конструкціи. Затѣмъ, постшетН"°' кѵтзсъ б " ажно-денежнойединицы,

СТепень товарнаго и .ваГ^° п^^ 0 къ административной
пальнѣйшйі политикѣ будетъ пр у времени выяснится,

на металлъ. ^ *

*

» н Гѵоьева, за болѣзныо докладчика, не
Обсуждекіе доклада А. Н ГУР«-
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