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ГЕРМАНИЯ: БЛЕСК И НИЩЕТА АВТОРИТАРИЗМА

марки, золотом не обеспеченной. Той самой рентной марки, благодаря которой вскоре прославился Шахт.
Шахт не выиграл теоретический спор, но благодаря неко​лебимой уверенности в собственных силах и хорошим контак​там со Штреземаном победил в споре бюрократическом. Хелферих имел репутацию националиста, тогда как Шахт — уме​ренного демократа. Для правительства Штреземана был при​емлем только второй вариант, и Шахт возглавил Центробанк. Сотрудникам эмиссионного центра страны, для которых но​вый начальник совершенно не был фигурой авторитетной, пришлось смириться с этим назначением.
Теперь-то и проявились главные таланты Шахта. Он не был догматиком. Более того, он был человеком, которого трудности только активизируют. Сумев оценить сложность ситуации и понять, что реализовать ортодоксальный план все равно невозможно по причине отсутствия кредитов, главный банкир страны взял на вооружение идеи своего про​тивника Хелфериха, хотя они и казались слишком теоретич​ными, слишком оторванными от имевшейся практики [461, с. 27-55].
«Нет сомнения в том, что Шахт считал объем денежной массы основной причиной инфляции»,— констатировал его биограф. В этом смысле взгляды автора новой монетарной по​литики Германии были вполне «монетаристскими». Однако Шахт как-то высказал суждение, которое ортодоксальный мо​нетарист, наверное, с гневом отверг, как мысль слишком уж интервенционистскую: «Монетарная политика — это не на​ука, а искусство» [461, с. 56]. Действительно, с такого рода искусством очень уж многие чересчур «творческие» деятели заигрывались до инфляции. Но у Шахта не было иной воз​можности, кроме как пуститься в несколько рискованный экс​перимент.
Монетарная реформа Шахта свелась к следующему комп​лексу мероприятий.
С одной стороны, 16 ноября 1923 г. в Германии была эми​тирована новая денежная единица — рентная марка. Понача​лу собирались вообще изъять из обращения старую обесце-

нившуюся бумажную марку, обменяв ее по твердому курсу на рентную. Но потом от этой идеи отказались, сохранив в обо​роте две параллельно функционирующие валюты, которые могли обмениваться друг на друга по рыночному курсу. Ста​рая бумажная марка продолжала считаться официальной де​нежной единицей страны, тогда как для рентной марки было придумано новое глубокомысленное наименование — офици​альное средство платежа [292, с. 337].
Доверие к рентной марке определялось тем, что новая де​нежная единица гарантировалась реальными государственны​ми ценностями — землей и недвижимостью. Повышало дове​рие и то, что правительство предприняло меры по сокраще​нию расходов и повышению доходов бюджета. Поскольку раз​мер эмиссии рентной марки был жестко ограничен (темпы денежной эмиссии примерно соответствовали темпам роста валового социального продукта Германии1), доверие не было потеряно и новая денежная единица стала стабильной2. Прав​да, поначалу она не конвертировалась в золото. Для того что​бы обрести конвертируемость, марке требовалась более серь​езная поддержка.
С другой стороны, принципиальным образом изменилась политика иностранных государств по отношению к Германии. Стало вызревать понимание того, что немцы не способны в
1
Технически контроль над темпами денежной эмиссии был
обеспечен тем, что Шахт резко повысил ставку рефинанси-​
рования. В ноябре она составляла 30% в день. В декабре
Рентный банк приступил к ее понижению, и ставка состав​-
ляла порядка 3-5% в день. В 1924 г. самый высокий уро​
вень процента пришелся на апрель — 72% годовых. Для
сравнения можно отметить, что иностранные кредиты об-​
ходились значительно дешевле. Они предоставлялись по
15-16% годовых [292, с. 361].

2
В декабре 1923 г. остро нуждающееся в деньгах правитель-​
ство хотело превысить существующие ограничения на вы​-
пуск рентной марки, но Рентный банк жестко воспротивил-​
ся этому, и финансовая стабильность не была поставлена
под удар [292, с. 348].



