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Аннотация
В рецензии читатель знакомится с вышедшей в 2017 году книгой М.А.Портного, пред-

ставляющей новый подход к анализу денег как хозяйственного феномена. Рецензируемая 
книга прослеживает эволюцию денег от «вещественных торговых» к «символическим кре-
дитным» и увязывает прогресс финансовой системы с изменением функций денег. Сде-
ланное в книге разграничение между «патронажным» и рыночным кредитом проливает 
новый свет на продолжающееся в научной литературе обсуждение оптимальной финансо-
вой структуры экономики. Особую ценность для специалистов по международной эконо-
мике представляет изложенная в книге концепция стадий интеграции страны в мировое 
хозяйство, увязывающая её с развитием денег и денежных потоков, отражённых в пла-
тёжном балансе страны. Книга рекомендуется для экономистов-практиков, экономистов-
исследователей, преподавателей вузов, студентов, аспирантов и широкой читательской 
аудитории.
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Abstract
Th e review acquaints the reader with a book by M.A.Portnoy published in 2017 that off ers a 

new approach to the analysis of money as an economic phenomenon. Th e reviewed monograph 
tracks the evolution of money from “material trade-based” to “symbolic credit-based” and links 
the progress of the fi nancial system with changes in the functions of money. Distinction between 
“patronage” and “market” credit made in the book sheds new light on the ongoing debate on the 
optimal fi nancial structure for the economy. Th e concept of stages of a country’s integration into 
the world economy linking it to the development of money and monetary fl ows, measured by the 
country’s balance of payments, is of particular importance for experts in international economics. 
Th e book is recommended for practitioners, researchers, economics educators, students, post-
graduates, and the general public.

Keywords: money, theory of fi nance, development economics, international fi nance.

Открывая книгу с названием, начинающимся со слов “Деньги...”, читатель, ре-
гулярно просматривающий полки магазинов и сайты издательств и онлайн-площа-
док, ожидает увидеть либо (бесполезный) рецепт быстрого зарабатывания денег, 
либо пояснения о том, что такое деньги, для “лиц младшего школьного возраста”. 
Взяв в руки объёмную работу “Деньги в национальном и мировом хозяйстве” [1], 
написанную Михаилом Анатольевичем Портным, ведущим российским специ-
алистом в теории финансов и платёжного баланса, такой читатель будет приятно 
удивлён.

И экономист-практик, работающий в «мозговом центре» корпорации или госу-
дарственного ведомства, и экономист-исследователь обнаружат в этом томе вдум-
чивый и тщательный анализ эволюции денег и их роли в развитии хозяйственных 
отношений внутри страны и в общемировом масштабе. Автор выстраивает разроз-
ненные экономические феномены в единую цепочку со своей внутренней логикой. 
Нет, в книге нет речи о зарабатывании миллионов – проведённый М.А.Портным 
синтез рекомендаций способен потенциально сэкономить миллиарды денежных 
единиц (в валюте по выбору читателя) бюджетных средств, которые в противном 
случае могут быть направлены на бессмысленную борьбу с «ветряными мельни-
цами», будь то действия по сокращению дефицита платёжного баланса, реформы, 
навеянные ностальгией по «золотому стандарту» или восприятие акционерного 
капитала как «фиктивного».

Особенно полезным будет изучение книги для всех, кто участвует в обучении 
следующего поколения экономистов. Кумулятивный эффект от устранения неяс-
ностей и неточностей в таком фундаментальном понятии, как деньги, от этой ра-
боты может быть очень большим. Это связано с тем, что как никакая другая наука 
(кроме, пожалуй, исторической), экономика служит проводником идеологических 
установок. В преподавании экономической науки плоды «неудобных», но ставших 
классическими, исследований «высушиваются» в каждом новом поколении учеб-
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ников и обзорных работ до размера и качества «сухофруктов», причём конкретный 
ракурс «высушивания» зависит от поставленных задач и господствующих сейчас 
мнений. Именно поэтому экономика и страдает от институционализированного за-
бывания того, что было написано сто, двести, триста лет тому назад. Упрощённое 
и «высушенное» определение денег через их функции остаётся с большинством 
экономистов на долгие годы.

Кроме тех, кто занимается антропологией, экономической историей и денеж-
но-кредитными отношениями, кто задумывается над особенностями работы меха-
низма «золотых точек», над символикой биметаллизма в произведениях мировой 
художественной литературы, над политикой порчи монеты римскими императора-
ми? Усвоенное в раннем возрасте понятие денег удобно, но неверно. Это показы-
вает в своей фундаментальной работе Михаил Анатольевич Портной.

Нельзя сказать, что тему коренных свойств и атрибутов денег в современной 
литературе не рассматривают. Насущную потребность в таких исследованиях 
ощущают те, кто связан по своей деятельности с электронными (криптографиче-
скими) валютами (Биткойн, Эфиреум и другие). Безудержная апологетика крипто-
валют как «нового слова в экономике» вызвана ещё и тем, что авторам этих валют, 
компаниям, предлагающим ICO (Initial Coin Offering) надо поддерживать и раз-
дувать вокруг них ажиотаж. В качестве примера такой апологетической работы 
можно привести вышедшую в 2017 году книгу Дэвида Бёрча1, где выдвигается не-
обоснованный тезис, что были Деньги 1.0 [2, p.14], Деньги 2.0 [2, p.16], и с концом 
золотодолларового стандарта и бреттон-вудской системы в 1971 году наступила 
эра Денег 3.0 [2, p.18], к которой Д.Бёрч причисляет и Биткойн. Подобных работ 
много (М.Нисибе; П.Вигна и М.Кейси и др.)

В книге М.А.Портного делается различие между двумя категориями денег – 
вещественными (в полной терминологии – «вещественными торговыми») и кре-
дитными («символическими кредитными»), и показывается, что современная эко-
номика, с биткойном или без него, всё равно основана на кредитных деньгах, «где 
главное содержание – это численное выражение ценности товаров, закрепленное 
и удостоверенное на определенном носителе» [1, с. 37]. Разграничение, которого 
нет в книге Л.Зельмановица2, имеющей более философскую направленность [3, 
passim].

Стоит сказать, что М.А.Портной в данной книге переосмыслил [1, с.211] введён-
ное им в 1998 году3 понятие финансовых денег – ценных бумаг [4, c.138]. Прежняя 
позиция о существовании «финансовых денег» отражена в одном месте работы [1, 
с.203], что может ввести неискушённого читателя в заблуждение.

Ещё одной новацией рассматриваемой книги является прослеживание эволю-
ции кредитных отношений и деление этих отношений на покровительственный 
(«патронажный») и рыночный кредит. Переход от одного к другому имеет непо-
средственное отношение к тому, как постепенно создаётся основа для господства 
кредитных денег.
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И в кредитных отношениях на микроуровне, и в международном движении ка-
питала автор книги обнаруживает одну и ту же дихотомию между покровитель-
ственным и рыночным кредитом. В ретроспективе читатель недоумевает, почему 
другие работы по международным валютно-кредитным отношениям не привле-
кали внимания к этому, казалось бы, очевидному факту (за исключением лите-
ратуры ОЭСР). Ответ на это кроется в том, что книга М.А.Портного восполнила 
ущербность понятийного аппарата. Если нет понятия, то наука не знает, что стоит 
измерять. Теперь могут быть полезны количественные исследования того, каких 
масштабов достигает покровительственный элемент в международном и общехо-
зяйственном кредитовании в разных странах и от чего он зависит. Эти исследова-
ния могут также предоставить возможность по-новому взглянуть на эконометрику 
оптимальной финансовой структуры национального хозяйства (в русле работы 
Демиргюч-Кунта и др. 4).

Первый раздел книги искусно проводит читателя от строительных блоков то-
варных и кредитных отношений в более ранние исторические эпохи к объяснению 
сущности современной экономики – акционерного капитала, ценных бумаг и кате-
гории финансов. При этом читателю мысленно предстаёт сложная структура меха-
низмов финансовой системы, в которой он находит своё место как инвестора – не 
потому, что им были приняты какие-либо сознательные решения, а потому, что 
стремление к прибыли всех участников вовлекло его средства в общехозяйствен-
ный оборот. М.А.Портной не идеализирует финансовые рынки, но логичность вы-
страиваемой им картины заражает читателя оптимизмом автора – возможно, и не 
всегда оправданным в свете многочисленных скандалов и злоупотреблений доми-
нирующих в финансах немногочисленных глобальных институтов.

Второй раздел книги опирается на понятийный аппарат первой, но выводит 
дискурс на уровень мировых финансовых и хозяйственных отношений.

Отдельно стоит отметить главу 7, на качественно новом уровне описывающую 
стадии развития экономики страны, интегрированной в мировое хозяйство. Она 
интересна тем, что рассматривает теорию экономического развития так, как это 
не делали ни Гершенкрон, ни Хиршман, Ченери, Ростоу, Родрик или какие-либо 
другие авторы. Платёжный баланс в изложении М.А.Портного становится чутким 
барометром стадии развития. В отличие от упрощённых представлений тех, кто 
скорбит о дефиците баланса, автор книги метко подмечает немонотонный харак-
тер изменения сальдо платёжного баланса по мере перехода страны на всё новые 
стадии развития в интеграции с остальным миром.

Можно однозначно утверждать, что концепция М.А.Портного должна изучать-
ся в курсах национальной экономики, мировой экономики, международных эко-
номических отношений и теории экономического развития. Кроме того, она за-
служивает того, чтобы пройти проверку эконометрическими методами на основе 
длинных исторических наборов данных по многим странам мира.
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Сформулированное М.А.Портным видение платёжного баланса непосредствен-
но связано с концепцией денег, предложенной в книге.

Стоит отметить, что читателю необходимо быть внимательным, чтобы не про-
пустить ценные рекомендации, основанные на большом опыте автора. Так, за-
прятанное в недрах работы примечание о том, что «в обозримом будущем станет 
возможным получать картину состояния платежного баланса в каждый данный 
момент благодаря дальнейшему развитию IT-технологий” [1, с.325], является не 
только прогнозом, но и руководством к действию. На современном уровне разви-
тия техники получение, агрегирование, статистическая обработка и доведение до 
лиц, принимающих решения, оперативной информации не только возможны, но и 
необходимы.

С детальным знанием и трепетным отношением М.А.Портной обсуждает в гла-
ве 10 как понятие модели финансового рынка, так и функционирование одного из 
типов этой модели в Соединённых Штатах Америки, на практике применяя вы-
двинутые концепции к стране, занимающей в современной финансовой системе 
уникальную роль. Текст и название этой главы находятся в полном соответствии 
– в названии заявлены “преимущества модели США” и соответственно, слабые её 
места рассматриваются сжато. Это можно было бы отнести к числу немногочис-
ленных недостатков самой работы, если бы не присутствие в каждом пункте, упо-
минающем про преимущества, солидного исторического экскурса в ситуации, ког-
да этих преимуществ либо не было, либо они затмевались кризисными явлениями.

Именно на примере США автор раскрывает историческую роль золота и его де-
монетизации, положение страны на вершине мировой последовательности этапов 
развития, бессмысленность борьбы с дефицитом платёжного баланса, спорность 
большого внимания, уделяемого проблеме государственного долга в Америке и 
многое другое.

Развенчивая мифы, автор книги подчёркивает, что возвращение к золоту и ка-
ким-либо вещественным товарным деньгам сегодня невозможно. Вообще, про-
блема золота настолько важна для понимания денег, что автор обращается к ней 
практически в каждой главе работы.

При всем восхищении новыми идеями, заложенными М.А.Портным в книгу, 
может возникнуть ряд вопросов, на которые в книге “Деньги в национальном и 
мировом хозяйстве” ответ найти будет трудно. Помимо упоминавшегося выше 
противоречия (или кажущегося противоречия!) между отказом от концепции фи-
нансовых денег в одних частях работы и присутствием ссылок на неё в другой, 
речь идёт о двух проблемных пунктах.

Во-первых, из-за богатства изучаемых феноменов в книгу не попали некото-
рые явления и процессы, получившие в последнее время широкий общественный 
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резонанс. В том числе это касается информационных характеристик платёжной 
системы для разных типов денег, и столкновения неотъемлемого права человека 
на неприкосновенность частной жизни с техническим прогрессом.

Как можно судить из таких источников, как Викиликс5, интеграция платёжной 
системы и различных массивов информации даёт государственным органам раз-
ных стран возможность в режиме реального (или почти реального) времени от-
слеживать6,7 [6, passim], [7, passim] и при необходимости останавливать денежные 
и связанные с ними торговые и иные операции. Биткойн, построенный изначально 
как «псевдонимизирующая» платёжная система, частично был реакцией на вме-
шательство государства (которым оно, естественно, может не пользоваться по раз-
ным, в том числе политическим, причинам).

Выражение «деньги не пахнут» в современной экономике, судя по всему, уста-
рело. Насколько этот «прекрасный новый мир» может повлиять на эволюцию де-
нег, национальной и международной экономики, ещё предстоит выяснить.

Во-вторых, поставленный в параграфе 11.3 вопрос о коэффициенте монетиза-
ции экономики очень сложен, и аргументация автора в этом параграфе уязвима 
из-за наличия альтернативных объяснений, опирающихся на эконометрические 
исследования.

Подводя итог, можно с уверенностью сказать, что фундаментальная и концепту-
ально насыщенная книга М.А.Портного может служить настольным руководством 
для экономистов всех профилей и дисциплин. Сочетая в себе строгость анализа и 
живость и доходчивость изложения, она будет доступна студентам, аспирантам и 
широкой читательской аудитории.
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